
17Ökologisches Wirtschaften 2/2003

s c h w e r p u n k tP e r s p e k t i v e n  n a c h h a l t i g e r  F i n a n z a n l a g e n

In diesem Zusammenhang muss berücksichtigt 
werden, dass bei der Studie zur Offenlegung nur 
die Ausrichtung der Strategie angegeben wurde. 
Mit welcher Intensität und Ernsthaftigkeit sie tat-
sächlich von den Pensionsfonds verfolgt wird, wur-
de nicht untersucht. Kritiker gehen davon aus, dass 
sich in den Fondsgesellschaften nur wenig verän-
dert hat. Befürworter wie Sparkes weisen darauf 
hin, dass in vielen größeren Pensionsfonds eigene 
SRI-Abteilungen eingerichtet worden sind, und se-
hen entsprechend große Veränderungen (5).

    keine wirkung in deutschland
Eine gänzlich andere Situation herrscht in 
Deutschland vor. Unter den rund 3.500 zugelas-
senen privaten Riesterrentenprodukten befinden 
sich nur 13 mit ökologisch-ethischer Ausrichtung 
(6). Dabei handelt es sich teilweise um Versiche-
rungsprodukte, die bereits vor Inkrafttreten der 
Regulierung am Markt angeboten wurden. Die 
Anbieter waren alle schon vorher auf dem deut-
schen SRI-Markt aktiv. Die Offenlegungspflicht hat 
also keine positiven Auswirkungen auf den Markt 
der privaten Altersvorsorge. Für den offensicht-
lichen Misserfolg der Regelung dürfte die recht-
liche Umsetzung der Offenlegungspflicht bei der 
privaten Riesterrente ausschlaggebend sein. Wenn 
Anbieter keine SRI-Politik im Rahmen der Anlage 

verfolgen, müssen sie darauf nur einmalig im 
"Kleingedruckten" bei Versicherungsabschluss 
hinweisen. Nur die Anbieter von Riesterrenten, 
die SRI in der Anlagepolitik verfolgen, sind ver-
pflichtet ihren Kunden dazu jährlich zu berichten. 
Der ursprünglich beabsichtigte Anreizmechanis-
mus wurde somit umgekehrt. Für die SRI-Anbieter 
entsteht in gewissem Umfang ein Mehraufwand, 
während die konventionellen Anbieter sich der 
Berichtspflicht durch einen einmaligen Hinweis 
entziehen können. Hier besteht noch politischer 
Handlungsbedarf.
Trotz des deutschen Fehlschlags ist die Offenle-
gungspflicht als ein vielversprechendes umwelt-
politisches Instrument anzusehen. Sie dürfte sich 
weiter verbreiten und wie in Großbritannien ei-
nen positiven Einfluss auf die Entwicklung der 
SRI-Märkte haben.
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V Von Petra Thome 
iele Anleger assoziieren mit Nachhaltigkeit 
in erster Linie Umweltaspekte. Doch der 

Begriff reicht weiter. Nachhaltigkeit ist die Ver-
knüpfung ökonomischer, ökologischer und sozi-
aler Ziele. Anbieter grüner "Geldanlagen" inve-
stieren in Unternehmen, die nachhaltig wirtschaf-
ten. Mit anderen Worten: Neben der rein ökono-
mischen Gewinnmaximierung wird bei der nach-
haltigen Investition die Verantwortung gegenüber 
Mensch, Umwelt und Gesellschaft gewährleistet. 

In Deutschland öffneten kirchliche Organisati-
onen den Markt für nachhaltige Geldanlagen. Sie 
suchten Ende der achtziger Jahre nach Möglich-
keiten, ihr Geld nach ethischen und ökologischen 
Kriterien für sich arbeiten zu lassen. Als Reaktion 
auf den Wunsch nach religiös motiviertem Sparen 
legte SEB Invest 1989 den ersten deutschen 
ethisch-ökologischen Fonds, den SEB Invest Öko-
Rent, auf. Doch der Absatz verlief anfangs schlep-
pend, das Interesse war Anfang der neunziger 
Jahre gering. Vor allem Umweltschützer, Mit-

glieder kirchlicher Organisationen oder sozial 
engagierte Personen legten ihre Gelder im Privat-
kundenbereich nachhaltig an. Heute findet die 
nachhaltige Geldanlage auch im klassischen Kun-
densegment zunehmend Akzeptanz. Auf der insti-
tutionellen Seite stieß und stößt der Gedanke der 
Nachhaltigkeit zumeist bei Kirchen, Gewerk-
schaften und Sozialen Einrichtungen auf ein stetig 
wachsendes Interesse. 
Durch das gestiegene Interesse wird das Anlageseg-
ment mittlerweile auch für Finanzdienstleister at-
traktiver. Waren zuerst nur kleinere oder auslän-
dische Kapitalanlagegesellschaften, vornehmlich 
aus Österreich und der Schweiz, neben der SEB 
Invest auf dem deutschen Markt tätig, so bieten 
inzwischen auch die großen Investmenthäuser 
nachhaltige Investmentmöglichkeiten an. Das Inte-
resse der Big Player ist ein untrügliches Zeichen 
für die Bedeutung, die Aktualität und die nachhal-
tigen Perspektiven dieser Art von Geldanlage.

    stolperstein komplexität
Trotz der positiven Marktentwicklung haben prinzi-
piengeleitete Geldanlagen immer noch nicht den 

Strategien für mehr Käuferakzeptanz

Wie sag ich's meinen Kunden?
nachhaltige, ethisch-ökologische oder social responsible Investments: prinzipi-
engeleitete Investments, wie sie von experten genannt werden, stehen derzeit 
im Blickpunkt der Öffentlichkeit. doch bislang zögern Bankberater bei der Ver-
mittlung, kunden beim kauf der entsprechenden anlagen. abhilfe schafft da nur 
eins: angemessene Information.
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Stellenwert im Markt, den sie haben könnten. Nach-
haltige Kapitalanlagen müssen in Deutschland die 
gleichen gesetzlichen Anforderungen erfüllen wie 
andere Fondsanlagen auch. Sie sind deswegen 
grundsätzlich für jeden Anleger interessant und 
können von Jedermann erworben werden. 
Erster wichtige Punkt bei der Beratung für prinzi-
piengeleitete Kapitalanlagen ist, dass Kunden auf 
diese Art der Anlage aufmerksam gemacht werden. 
Im Gegensatz zu Aktien- oder Rentenfonds sind 
prinzipiengeleitete Investments immer noch wenig 
bekannt. Im nächsten Schritt werden wie in der 
klassischen Anlageberatung die Bedürfnisse des 
Kunden hinsichtlich Sicherheit, Rendite und Liqui-
dität ermittelt. Diese Basis wird um ethisch-soziale 
Aspekte erweitert, woraus das "magische Zielvier-
eck" ökologisch-ethischen Investierens resultiert. 
Diesen Beratungsansatz in der Praxis umzusetzen 
ist eine Herausforderung, da selbst unter Kunden-
beratern ökologisch-ethische Geldanlagen immer 
noch als exotisch gelten. Der Abstand kann je-
doch durch die Schaffung ausreichender Transpa-
renz reduziert werden, wobei schon die Versor-
gung der Berater mit Informationen rund um die 
Nachhaltigkeit einen wichtigen Schritt in Richtung 
Sensibilisierung für diese Thematik darstellt. 
Weitere Probleme bzw. Interessenkonflikte, die 
nicht bereits mit der klassischen Anlageberatung 
einhergehen, bestehen bei diesen Produkten 
nicht. Der Anspruch einer möglichst hohen Per-
formance bei geringem Risiko und jederzeitiger 
Verfügbarkeit des Kapitals ist natürlich auch die-
ser Anlageform immanent. Die meisten modernen 
ethisch-ökologischen Investmentfonds unter-
scheiden sich in ihrer Grundkonzeption nicht von 
der klassischen Anlage. Das Vorurteil des Rendi-

teverzichtes, welches oftmals mit nachhaltigen 
Kapitalanlagen assoziiert wird, kann leicht wider-
legt werden. Die Betrachtung des Dow Jones Su-
stainability Index – ein Aktienindex, der nachhal-
tig agierende Unternehmen umfasst – mit einer 
Wertentwicklung seit Januar 1996 von + 16,29 
Prozent und daneben des MSCI World mit + 2,82 
Prozent zeigt, dass Nachhaltigkeit keineswegs ne-
gativen Einfluss auf die Rendite haben muss.

    stolperstein Bekanntheitsgrad 
Für das Nischendasein des Segmentes gibt es einen 
ganzen Strauß von Gründen, wobei mangelnde 
Transparenz und Aufklärung Schlüsselfaktoren 
sein dürften. Anleger werden einerseits unzurei-
chend informiert, andererseits aber mit einer Viel-
zahl uneinheitlicher Angebote konfrontiert, die 
zusätzlich unterschiedliche Namen tragen. Einige 
Investmenthäuser bieten ethisch-ökologische, 
ökoeffiziente oder nachhaltige Fonds an, andere 
sprechen von Neuen Energien, Umwelttechnologie 
oder Wasserfonds. Die Vielzahl der unterschied-
lichen Begriffe und Produkte am Markt ist so groß, 
dass die Kunden leicht den Überblick verlieren. 
Zusätzlich gehen im Angebotsdschungel Antworten 
auf die wichtigsten Fragen unter: Welchen An-
spruch sollte das Produkt erfüllen? Was ist bei ei-
ner nachhaltigen Investition besonders wichtig? 
Wo sind Informationen zum Thema erhältlich? Wo 
kann man diese Fonds kaufen? Voraussetzung für 
ein weiteres Marktwachstum ist aus diesem Grund, 
dass jeder Anbieter sein Produkt so verständlich 
und so ausführlich wie möglich präsentiert. Je ein-
facher es für den Kunden ist, sich zu informieren, 
desto leichter kann er sich für das passende Pro-
dukt entscheiden.

Das Problem mangelnder Übersichtlichkeit beim 
Angebot von grünen Anlagefonds wurde inzwi-
schen vom Institut für Markt, Umwelt und Gesell-
schaft (imug) in einer Studie näher untersucht. 
Abbildung 1 zeigt, dass Anleger prinzipiell ein In-
teresse an nachhaltigen Anlageprodukten haben, 
Aufklärung und Transparenz sind jedoch unzu-
länglich und erschweren somit die Kaufentschei-
dung. Diese Hindernisse beeinträchtigen nicht 
nur den Absatz von prinzipiengeleiteten Kapitalan-
lagen, sie sind auch dafür verantwortlich, dass 
dieses Anlagesegment trotz enormen Wachstums 
in den vergangenen vier Jahren noch immer ein 
Nischendasein frönt.

    wege aus der sackgasse
Verstärkte Öffentlichkeitsarbeit ist der beste Weg 
zur mehr Übersichtlichkeit und Aufklärung. 
Adressaten für zielgerichtete Informationen sind 
Kunden und Berater. Für die Kapitalanlagegesell-
schaften ist die Durchführung von Kundenveran-
staltungen, zum Beispiel in Form von Auditorien, 
nicht nur sinnvoll, sondern auch förderlich. Die 
eigenen Berater müssen neben ausreichender 
Schulung auch kontinuierlich themenspezifische 
Informationen erhalten.
Diesem Gebot folgend, unterrichtet die SEB Invest 
ihre Kunden und ihre Berater bereits seit vielen 
Jahren mit Broschüren, Flyern und Newslettern 
über ethisch-ökologische Investments. Darüber 
hinaus führte die SEB mit Unterstützung der SEB 
Invest im vergangenen Jahr eine PR-Offensive un-
ter dem Namen "Investments mit Umweltrendite" 
durch. Die Reaktion der Kunden war nicht nur 
durchweg positiv, sondern schlug sich auch in 
erfreulichen Mittelzuflüssen nieder.
Es hat sich gezeigt, dass Wissen, Transparenz und 
Aufklärung gegenüber Kunden und Beratern der 
beste Weg zum Erfolg in diesem Segment sind, 
denn ethisch-ökologische Fonds sind nicht ein-
fach nur Aktienfonds, Rentenfonds oder Misch-
fonds. Hinter ihnen steckt mehr: Ein Konzept, das 
Umwelt-, Sozial- und Ethikaspekte miteinander 
verbindet. ▲
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abbildung 1: wissen um und attraktivität der srI-fonds bei potenziellen anlegern 

Gut zwei drittel hat 
schon von ethisch-öko-
logischem Investment 

gehört …

...und fast die 
hälfte findet sie 

attraktiv.
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