AKTUELL Berichte

Das Marktpotenzial fiir sozial-gkologische Geldanlagen in Deutschland

Vom Oko- zum Nachhaltigkeitsfonds

Immer mehr Menschen kennen und interessieren sich fiir ethische Anlagepro-
dukte. Dennoch klafft zwischen Interesse, bekundeten Verhaltensabsichten und
dem tatsichlichen Verhalten hiiufig noch eine deutliche Liicke. Eine reprisenta-
tive Umfrage hat nun wesentliche Hemmnisse und Unsicherheiten identifiziert,
die einer grofleren Verbreitung im Wege stehen.

Von Kathrin Klaffke und Roland Pétzold
Die Bekanntheit und das Interesse an

ethisch-okologischer Geldanlage in
Deutschland wichst. Dies ergab eine reprisenta-
tive Befragung privater Anleger, die vom imug
Institut fiir Markt — Umwelt — Gesellschaft e.V.
und dem Lehrstuhl fiir Markt und Konsum der
Universitit Hannover Anfang 2001 durchgefiihrt
wurde. Bei den telefonisch durchgefiihrten Inter-
views wurden 1.204 Biirgerinnen und Biirger
befragt, die an den Anlageentscheidungen des je-
weiligen Haushalts mitwirken.
Wiihrend in fritheren Untersuchungen das Inte-
resse an sozial-6kologischen Geldanlagen bei 26
Prozent lag, gaben dies in der neueren Erhebung
44 Prozent der Befragten an. Dass jedoch zwi-
schen Interesse, bekundeten Verhaltensabsichten
und dem tatsichlichen Verhalten hiufig eine deut-
liche Liicke klafft, zeigt auch diese Untersuchung.
Denn nur drei Prozent der Befragten, die bereits
von ethischen Fonds gehort hatten, gaben an, dass
ihnen schon einmal ein sozial-6kologischer Wert-
papierfonds angeboten worden ist. Und nur 0,68
Prozent dieser Gruppe haben tatséchlich in einen
solchen Fonds investiert.
Hiufig wurde als Grund angegeben, dass den Be-
fragten unbekannt war, wo solche Fonds erhilt-
lich sind und wo zuverlissige Informationen zu
erhalten sind (vgl. Abb. 1). So gaben iiber 40 Pro-
zent der Befragten, die sozial-6kologische Geld-
anlagen kennen, aber noch kein Geld in solche
Anlagen investiert haben, an, dass es schwierig
sei, iiberhaupt zuverldssige Informationen zu die-
sen Fonds zu bekommen. Und mehr als einem
Drittel der Befragten war es ginzlich unbekannt,
woher man diese Fonds bekommt. Dies Lisst auf
einen hohen Kommunikations- und Informations-
bedarf schlieffen. Um dieses Defizit zu beheben,
ist es erforderlich, dass Finanzdienstleister das
Angebot an sozial-6kologischen Fonds besser
prisentieren und ihr Personal mit dem neuen As-
pekt der Geldanlage vertraut machen.
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So miissen denn auch die Ergebnisse der imug/
muk-Befragung dahingehend interpretiert wer-
den, dass sich der Markt fiir sozial-okologische
Geldanlagen bei den privaten Investoren noch in
der Aufbauphase befindet. Zwar konnen sich viele
Anleger durchaus vorstellen, in diesem Sektor zu
investieren, die allgemein bekundete Bereitschaft
sich fiir diese Form der Kapitalanlage zu entschei-
den, muss jedoch wegen der bestehenden Hemm-
nisse und Unsicherheiten relativiert werden.

Neben den erwihnten Unsicherheiten beziiglich
der Glaubwiirdigkeit und der Informationsver-
breitung spielen nimlich die alten Auswahlkrite-
rien fiir die Kapitalanlage eine wesentlich bedeu-
tendere Rolle. Denn nach wie vor stehen
Risiko- und Renditeaspekte im Mittelpunkt der
Uberlegung, wenn sich private Anleger dafiir ent-
scheiden, ihr Geld am Kapitalmarkt in Aktien oder
Wertpapierfonds anzulegen. Da nach wie vor nur
wenige Anleger iiber Erfahrungen mit diesen Pro-

dukten verfiigen, miissen zunichst die bestehen-
den Vorbehalte gegeniiber diesen Produkten ab-
gebaut und der Umgang mit ihnen eingeiibt und
normalisiert werden.

P Riester-Rente als Chance

Interessanterweise bietet sich gerade jetzt die
Maglichkeit, die beiden vorgenannten Problembe-
reiche als eine gemeinsame Herausforderung zu
betrachten und diese durch die Entwicklung ent-
sprechender Strukturen und Produkte auch zu
meistern. Gemeint sind hier die ab dem neuen
Jahr giiltigen Verinderungen bei der betrieblichen
und privaten Altersvorsorge. Im Rahmen der Ge-
setzesinderungen wird unter anderem die Option
eingerdumt, Kapitalmittel in Pensionsfonds einzu-
bringen, um so fiir den Lebensabend vorzusorgen.
Gleichzeitig sind die entsprechenden Fondsanbie-
ter gesetzlich dazu verpflichtet, anzugeben, ob und
wie sie ethische, soziale und 6kologische Belange
bei der Verwendung der eingezahlten Beitrige be-
riicksichtigen. Dies ermdglicht, die privaten Anle-
ger mit Fondsprodukten vertraut zu machen und
gleichzeitig bei der Auswahl der im Fonds vertre-
tenen Unternehmen die Grundlagen des ethischen
Investments umzusetzen.

Von Vorteil ist dabei, dass sich der Staat und die
Unternehmen ebenfalls in der Rolle der Promo-
toren befinden und dadurch eine hohere Glaub-
wiirdigkeit erzielt wird, als wenn ausschliefSlich
die Finanzdienstleister diese Produkte vermarkten
wiirden. Und Einrichtungen wie etwa die Verbrau-

Abbildung 1: Hemmnisse sozial-Gkologischer Geldanlgaen
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Von Christian Kolarik, Liselotte Ledvonova
und Martina Strassmair

D ie Anlage in ethisch-ckologisch orientierte Fonds ist
seit lingerem ein Thema in Deutschland (vgl. den Beitrag
von Klaffke,/Piitzold) und der Schweiz. In Osterreich han-
delt es sich zwar auch um ein aufstrebendes Segment,

Skepsis ist jedoch nach wie vor vorhanden. Dies ergab ei-
ne Expertenumfrage, die bei den Fondsmanagem von 24
Kapitalanlagegesellschaften (KAG) in Osterreich im Frih-

jahr 2001 vom Institut fir Betriebliche und Regionale Um-

weltwirtschaft an der Johannes Kepler Universitiit Linz
durchgefiihrt wurde. Zu Beginn diesen Jahres gab es nur
einen einzigen rein Gsterreichischen ethisch-Gkologischen
Fonds, mittlerweile werden weitere angeboten.

Der bedeutende potenzielle Einfluss des Finanzdienstlei-
stungssektors auf Umwelt und Soziales wird von der
Mehrzahl der Befragten gravierend unterschiitzt. Zwei
Drittel rdumten nur einen mittleren bis geringen Einfluss
ein. Die Bewertung der ethisch-Gkologischen Fonds durch
die KAGs hinsichtlich der konventionellen Gkonomischen
Parameter Risiko, Rendite, Sicherheit und Liquiditiit fiel
relativ identisch mit der Bewertung herkémmlicher Fonds
aus. Die Nachfrage im Vergleich zu herkommlichen Fonds
bewerten jedoch dber 80 Prozent als eindeutig schlechter.
Die Ursachen fiir das noch geringe Angebot dirften unter
anderem mit negativen Erfahrungen aus Bemihungen zu
Beginn der 90er Jahre zusammenhingen. Von den do-
mals lancierten Fonds mussten alle mangels Nachfrage
wieder eingestellt werden. Auch rechnet iber die Hilfte
der befragten KAGs mit einem Anteil von héchstens fiinf
Prozent an Privatanlegern, die in Osterreich an ethisch-

Ergebnisse zweier Studien zu Skologischen
Anlageprodukten in Osterreich

lgnorante
Finanzdienstleister?

Finanzdienstleister bestimmen zukiinftige Umwelthe-
und -entlastungen mafigeblich mit. Im Rahmen zweier
Befragungen wurden die Aktivitiiten von Fonds-
managern und Versicherungen auf dem
dsterreichischen Markt genauer beleuchtet.

dkologischen Geldanlageformen interessiert sein kannten.
Im Gegensatz dazu gaben in einer Gallup-Studie aus dem
Juhre 1997 42 Prozent der an ,héherer Veranlagung In-
teressierten an, dass sie bei der Geldanlage soziale bzw.

tkologische Aspekte beriicksichtigen wirden.

> Versicherungsgesellschaften als
Nachfragestimulatoren?

Um die mangelnde Nachfrage nach ethisch-Gkologischen
Produkten zu stimulieren, hofft man gerade in einem ers-
ten Schritt auf die institutionellen Anleger, wie sie etwa in
Form der Kapitalveranlagung der Versicherungen beste-
hen. Eine Befragung unter den 54 am Gsterreichischen
Markt titigen Versicherungsgesellschaften ergab, dass
Produkte im Sinne von Versicherungsangeboten mit dkolo-
gieorientierten Komponenten derzeit nur sehr vereinzelt
angeboten werden. Diese beziehen sich unter anderem
auf ErmdBigungen bei der Kraftfahrzeugversicherung, die

an Kunden gewdhrt werden, die im Besitz einer Jahreskar-
te fiir das dffentliche Verkehrsnetz sind. Im Bereich Le-
bens- und Pensionsversicherungen wurden hingegen von
den befragten Versicherungen keine fondsgebundenen Al-
ternativen genannt, die akzentuiert auf dkologische oder
ethische Aspekte ausgerichtet sind.

Auch gab keine der Gesellschaften an, im Rahmen der
Vermagensverwaltung einen festgelegten Anteil des Kapi-
tals in Fonds mit dkologischer und/oder ethischer Ausrich-
tung anzulegen. Aspekte der Umwelt und Ethik werden
nicht als explizite Kriterien oder als spezifische Anlage-
strategie bei Fondsentscheidungen verfolgt.
Zusammentfassend ldsst sich feststellen, das auf Seite der
institutionellen Nachfrager ein an sich vorhandenes erheb-
liches Potenzial bisher noch weitgehend ungenutzt ist. Ein
abgestimmtes Vorgehen des Akteursdreieckes Banken —
Kapitalanlagegesellschaften — Versicherungen, sowie eine
entsprechende Sensibilisierung, konnte hier den Beginn
eines maglichen Strukturwandels einleiten.
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cherzentralen werden dafiir sorgen, dass deutlich
wird, welche Finanzprodukte das sozial-okolo-
gische Unbedenklichkeitssiegel zu Recht tragen
(vgl. dazu auch den Kommentar auf $.4).

Da Fondsmanager kiinftig bei der Ausgestaltung
der sozial-okologischen Produkte immer auf eine
Auswahl von Positiv- bzw. Negativkriterien zu-
riickgreifen werden, ist es notwendig die Priife-
renzen der moglichen Kunden zu kennen. Detail-
lierte Betrachtungen unterschiedlicher
Anlegergruppen liefern Ansatzpunkte fiir eine
zielgruppenspezifische Marketingstrategie (1).
Mit diesen Kenntnissen konnen Fonds in Zukunft
besser auf potenzielle Anleger im Marktsegment
ethisches Investment abgestimmt werden.

» Grofle Zielgruppe

Fiir rund 37 Prozent der Befragten ist das sozial-
okologische Engagement der Unternehmen ein
wichtiges Auswahlkriterium. Von einem Finanz-

produkt erwarten sie neben einer wenigstens
durchschnittlichen Rendite, dass auf3er den iib-
lichen Ausschlusskriterien Waffenproduktion,
Kinderarbeit, etc. in Zukunft auch vermehrt Po-
sitivkriterien wie Umweltschutz oder Infor-
mationsoffenheit beriicksichtigt werden. Darii-
ber hinaus gibt es aber auch Kriterien, die je
nach Ausrichtung und méglicher Kundengruppe
Beriicksichtigung finden werden. Hierzu
konnten zum Beispiel Gentechnik und Tierver-
suche zihlen.

AufSerdem ist fiir diese Zielgruppe das Interesse
an den sozialen Kriterien besonders ausgeprigt.
Vermutlich wird es zukiinftig also nicht mehr aus-
reichen, Unternehmen nur nach ihrem 6kolo-
gischen Engagement zu bewerten. Auch die sozi-
alen Leistungen der Unternehmen sind zu
iiberpriifen und als Auswahlkriterium einzubin-
den. Deshalb kann der Schluss gezogen werden,

dass die Anleger in Zukunft nicht mehr nur an
reinen Okofonds, sondern vielmehr an Nachhal-
tigkeitsfonds interessiert sind.

Anmerkung

(1) Vgl. hierzu ausfihrlicher imug/ muk (Hrsg.): Der Markt
fiir sozial-6kologische Geldanlagen in Deutschland. imug-Ar-
beitspapier 13,/2001, Hannover.
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