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Vorwort

Der vorliegende Bericht dokumentiert die Ergebnisse eines Projekts aus der Programmlinie
FABRIK DER ZUKUNFT. Sie wurde im Jahr 2000 vom Bundesministerium fir Verkehr,
Innovation und Technologie im Rahmen des Impulsprogramms Nachhaltig Wirtschaften als
mehrjahrige Forschungs- und Technologieinitiative gestartet. Mit der Programmlinie FABRIK
DER ZUKUNFT sollen durch Forschung und Technologieentwicklung innovative

Technologiespriinge mit hohem Marktpotential initiiert und realisiert werden.

Dank des Uberdurchschnittlichen Engagements und der groRen Kooperationsbereitschaft der
beteiligten Forschungseinrichtungen und Betriebe konnten bereits richtungsweisende und auch
international anerkannte Ergebnisse erzielt werden. Die Qualitat der erarbeiteten Ergebnisse
liegt Uber den hohen Erwartungen und ist eine gute Grundlage fir erfolgreiche
Umsetzungsstrategien. Anfragen bezlglich internationaler Kooperationen bestatigen die in
FABRIK DER ZUKUNFT verfolgte Strategie.

Ein wichtiges Anliegen des Programms ist es, die Projektergebnisse — seien es
Grundlagenarbeiten, Konzepte oder Technologieentwicklungen — erfolgreich umzusetzen und zu
verbreiten. Dies soll nach Moglichkeit durch konkrete Demonstrationsprojekte unterstiitzt
werden. Deshalb ist es auch ein spezielles Anliegen die aktuellen Ergebnisse der interessierten
Fachdoffentlichkeit zugéanglich Zu machen, was durch die Homepage
www.FABRIKderZukunft.at und die Schriftenreihe gewahrleistet wird.

Dipl. Ing. Michael Paula
Leiter der Abt. Energie- und Umwelttechnologien

Bundesministerium fur Verkehr, Innovation und Technologie
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Kurzfassung / Abstract

Kurzfassung deutsch

Immer mehr Menschen erkennen, dass sie mit ihren Vermdgensanlagen Veranderungen in
Wirtschaft, Umwelt und Gesellschaft erreichen kénnen. Sie méchten nicht in Unternehmen
oder Staaten investieren, die Menschenrechte verletzen oder 6kologische Standards
missachten. Sie betrachten Nachhaltiges Investment als Alternative.

.Nachhaltiges Investment", ,ethisch-6kologisches Investment” oder einfach nur ,,Grines
Geld” sind unterschiedliche Begriffe fur Veranlagungen, bei denen ethische, 6kologische
und/oder soziale Komponenten bei der Auswabhl, Beibehaltung und Realisierung des
Investments bertcksichtigt werden.

Das Volumen 6sterreichischer nachhaltiger Publikumsfonds erreicht aktuell mehr als 1.100
Millionen Euro. Die Entwicklung kann als sehr dynamisch bezeichnet werden. Praktisch
jedes Bankinstitut bietet mittlerweile Produkte fiir nachhaltig-orientierte Investorinnen an. Die
Nachfrage wird jedoch hauptséachlich von den institutionellen Investoren getragen.

Ein zentrales Hemmnis, warum nicht mehr private Investorinnen in nachhaltige Geldanlagen
investieren, liegt in der nach wie vor unzureichenden Information und Beratung zu diesem
Thema. Nachhaltiges Investment ist kein fixer Bestandteil in der Aus- und Weiterbildung der
Kundenberaterlnnen. Diese verfligen tber zu wenig Know-how zum Thema nachhaltiges
Investment — die Informationsbedurfnisse der Kundinnen und potenziellen ,grinen”
Investorinnen kénnen somit nicht ausreichend befriedigt werden. Die nachhaltigen Produkte
werden nicht aktiv und vorrangig angeboten, was zur Folge hat, dass die Nachfrage nach
diesen Produkten von privater Seite nicht ausreichend vorhanden ist. Um den Nachhaltigen
Finanzmarkt Osterreich zu forcieren, ist es daher dringend notwendig, die
Beratungsleistungen hinsichtlich der angesprochenen Thematik zu verbessern.

Vor diesem Hintergrund konnte die OGUT — Osterreichische Gesellschaft fiir Umwelt und
Technik zusammen mit einem ausgewéahlten Finanzdienstleister, der Raiffeisen Capital
Management und dem Institut fir Okologische Wirtschaftsforschung als weiteren Partner den
Beratungsprozess sowie die Beratungsleistungen im Sinne eines proaktiven Angebots
nachhaltiger Finanzprodukte verbessern. Kompetente und zielgruppenspezifische
Beratungsleistungen in den Bankinstituten stellen einen entscheidenden Schritt dar, um die
Nachfrage nach ethisch-6kologischen Geldanlagen anzukurbeln. Die Zusammenarbeit mit
der Raiffeisen Capital Management ermdglichte eine spezifische Aufbereitung der Inhalte
und Informationenbereitstellung explizit fir die Mitarbeiterinnen der RCM sowie fir alle
Kundenberaterinnen der Raiffeisenbanken.

Der Projektinhalt umfasste die Aufbereitung, Bereitstellung und Vermittiung von
Informationen und Materialien zum Thema nachhaltiges Investment fiir die Mitarbeiterinnen
der Raiffeisen Capital Management sowie fur die Kundenberaterinnen der Raiffeisenbanken.
Das Know-how wurde durch den Einsatz unterschiedlicher Tools vermittelt, wodurch die
Informationsvermittlung intensiviert wurde. Die einzelnen Arbeitsschritte umfassten einerseits
die Erstellung einer Schulungsunterlage sowie andererseits die Aufbereitung spezifischer
Inhalte fir das Internet bzw. das Intranet. Weiters wurde ein Quiz mit Fragen zu ethisch-
okologischen Veranlagungsaspekten fur die Beraterlnnen konzipiert, um diese verstarkt
hinsichtlich Nachhaltigkeit zu sensibilisieren. Auf Basis der erarbeiteten Schulungsunterlage
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wurde anschlieRend ein zweitatiges Weiterbildungsseminar fir die Kundenberaterinnen der
Raiffeisenbanken zusammen mit der Raiffeisenakademie durchgefiihrt. Mit den erlernten
Inhalten sollen die Beraterlnnen zukuinftig in der Lage sein, kompetente Beratungsleistungen
zum Thema nachhaltiges Investment anbieten zu kénnen mit dem Ziel, die Nachfrage
privater Investorinnen zu erhéhen.

Das Seminar wurde in das offizielle Weiterbildungsprogramm der Raiffeisenakademie
aufgenommen und wird auch im nachsten Jahr angeboten werden.
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Abstract

More and more people realise that they can cause changes in economy, environment and
society by financial assets. They don’t want to invest in companies or countries, which are
abusing human rights or disregarding ecological standards. They regard sustainable
investments as an alternative.

“Socially responsible investing,” ethical-ecological investment” or just “green money” are
several terms for investment products, whereas ethical, ecological and/or social components
are regarded for the choice, retention and realisation of investments.

The volume of Austrian sustainable public funds is more than 1.1 billion €. The development
is very dynamic. Every banking institution offers products for “green” investors; however the
demand is mostly from institutional - from professional - investors.

A reason for the barrier for private investors to invest in “green” funds is inadequate
information and consulting. Sustainable investment is not part of further education of the
costumer consultants. They don’t have enough know-how about this topic. Therefore the
costumer needs in information and potential “green” investors” are not satisfied. The
sustainable products are not active and preferential offered. The effect is that the demand of
these products for private investors is not adequate. It is therefore necessary to improve the
consulting of the issued topic to force the sustainable financial market in Austria.

Against this background the OGUT — Austrian Society for Environment and Technology -
along with a selected financial institution, the Raiffeisen Capital Management and the
Institute for Ecological Economic Research, wanted to improve the process and service of
consulting in terms of a proactive offer of sustainable financial products. Competent and
target-group-specific consulting-services are determining an essential path forward
stimulating demand for ethical-ecological investments. The cooperation with Raiffeisen
Capital Management enables a specific preparation of information explicit for costumer
consultants.

The project included the preparation and providing of information and materials about
socially responsible investments for the employees of the Raiffeisen Capital Management
and for the consultants of the whole group of Raiffeisen. Know-how was provided by diverse
tools, whereby the procurement of information is intensified. Several work steps include on
the one hand the creation of training materials as well as the preparation of specific topics for
the internet. On the other hand a quiz about aspects of socially responsible investing was
designed to sensitise employees. Further more a two-days-workshop was organised for the
consultants of Raiffeisen together with Raiffeisenakademie, partner of Raiffeisen concerning
further education. This workshop based on the developed training materials about socially
responsible investing. The participating consultants will be able to give competent consulting-
services with a view to increase the demand of private investors.

The workshop has already been integrated in the official programme on further education of
Raiffeisenakademie and will be offered again next year.
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1 Einleitung

»Grunes Geld", ,Nachhaltige Veranlagung®, ,Ethisch-6kologisches Investment® etc. sind
unterschiedliche Begriffe flr Veranlagungen, bei denen 6kologische, soziale bzw. ethische
Komponenten bei der Auswabhl, Beibehaltung und Realisierung des Investments
bertcksichtigt werden. Gemeinsam ist ihnen, dass neben den finanziellen Interessen des
Investors/der Investorin auch die Einfliisse des Investments auf die Gesellschaft
berlcksichtigt werden. Es wird also beispielsweise in Unternehmen investiert, die in ihrer
Geschaftspolitik 6kologische und/oder soziale Grundsétze verfolgen und deren Produkte und
Dienstleistungen einen 6konomischen, 6kologischen und damit gesellschaftlichen Nutzen
erzeugen. Mit ,nachhaltigem Investment“ kann auch der verantwortungsvolle Gebrauch von
Mitspracherechten (Engagement — engl. auszusprechen), die zumeist mit Anteilspapieren
verbunden sind, gemeint sein’.

Je nach Konzept bzw. Ausrichtung des Anlageprodukts gibt es sehr wohl Unterschiede
zwischen den einzelnen Ansatzen bzw. Begriffen, im herkdbmmlichen Sprachgebrauch wird
jedoch meist nicht differenziert. Auch im vorliegenden Bericht werden die Begriffe ,Grines
Geld", ,ethisch-6kologische Veranlagung® oder ,nachhaltige Veranlagung“ meist synonym
verwendet.

Die Entwicklung des Nachhaltigen Finanzmarkts und der Beriicksichtigung ethischer,
okologischer und sozialer Kriterien bei Investments begann in Osterreich spat, im Grunde
erst in diesem Jahrzehnt. Seitdem hat sich der Markt jedoch gut entwickelt: Praktisch jedes
Bankinstitut bietet mittlerweile Produkte fur ,griine” Investorinnen an. Es handelt sich dabei
uberwiegend um Investmentfonds, die nach ethischen, 6kologischen bzw. sozialen Kriterien
ausgerichtet sind. Andere Finanzprodukte wie z.B. Sparbiicher oder auch Versicherungen
gibt es — in Osterreich - noch praktisch kaum.

Aktuelle Zahlen und Entwicklungen

Am 31.03.2010 waren nach Informationen des Sustainable Business Institute (SBI)
insgesamt 330 nachhaltige Publikumsfonds in Deutschland, Osterreich und der Schweiz zum
Vertrieb zugelassen. Die 330 Fonds waren zum 31.03.2010 mit rund 31 Mrd. Euro investiert.
Damit hat sich das Wachstum des Angebotes von nachhaltigen Publikumsfonds im ersten
Quartal weiter fortgesetzt. Ende 2009 registrierte das SBI 313 Fonds.

Fur Osterreich gibt es etwas &ltere Zahlen — eine aktuelle Studie diesbezuglich erscheint
voraussichtlich im Herbst 2010:

Demnach verzeichneten Ende 2007 die dsterreichischen Finanzdienstleister etwa 1,17 Mrd.
Euro in nachhaltigen Assets. Dabei verteilt sich der nachhaltige Anlagemarkt relativ
gleichmaRig zwischen festverzinslichen Wertpapieren und Aktien (Aktien: 56 Prozent der
nachhaltigen Anlagen, festverzinsliche Wertpapiere: 44 Prozent). Das gesamte
Fondsvolumen 0Osterreichischer Finanzdienstleister summierte sich 2007 auf 163,8 Mrd.
Euro. Damit machen nachhaltige Publikumsfonds knapp 0,7 Prozent des gesamten
Fondsvolumens aus.

! Vgl. Homepage Griines Geld: http://www.gruenesgeld.at
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Etwas mehr als ein Viertel der nachhaltigen Investments werden in Osterreich von privaten
Investorinnen getatigt. Sie legen ihr Geld fast ausschlieflich in nachhaltige Publikumsfonds
an. Institutionelle Investoren sind fur rund 73 Prozent der nachhaltigen Geldanlagen
verantwortlich. Damit liegt der Schwerpunkt der nachhaltigen Investments in Osterreich
eindeutig bei den institutionellen Investoren. Auch die institutionellen Investoren investieren
Uberwiegend d.h. zu rund 93 Prozent in nachhaltige Publikumsfonds.

Eine aktuelle Umfrage vom Méarz 2010 (Erhebung der Karmasin Motivforschung zum Thema
Vertrauen der Retailkundinnen in ihre Bankinstitute, Marz 2010) zeigt, dass das derzeitige
Umfeld flir nachhaltiges Investment auch im Bereich Privatkundinnen positiv ist:
Beispielsweise sehen 78 Prozent der Befragten im Bereich Nachhaltigkeit sinnvolle
MaflRnahmen zur Vertrauensstéarkung durch

e Deckelung der Manager-Boni
e objektive Beratung und ehrliche Hinweise auf Risiken sowie ein
e grolReres Angebot an ethischen Geldanlagen.

Eine Umfrage unter Finanzmarktexpertinnen im Juni 2010 in Deutschland zeigt folgendes
Bild:

Banken, die ihre Geschaftsstrategie an sozialen, ethischen und 6kologischen Zielen
ausrichten, werden ihren Marktanteil in Deutschland weiter steigern. Treiber dieser
Entwicklung ist vor allem das verstarkte Interesse der Offentlichkeit an sozialen und
okologischen Themen. Ein weiterer Grund ist die Verunsicherung der Bankkundinnen
aufgrund der Bankenkrise und das daraus resultierende Misstrauen gegenlber der
Anlagestrategie traditioneller Banken. Zu diesem Ergebnis kommt eine aktuelle Umfrage des
Zentrums fir Europaische Wirtschaftsforschung (ZEW) Mannheim unter 236 Expertinnen
aus dem Finanzsektor?. Bereits in den vergangenen Jahren haben so genannte Social Banks
hohe Wachstumsraten erzielt und ihren Marktanteil ausgebaut. Nach Ansicht von rund 43
Prozent der befragten Expertinnen ist dieser Trend langfristig und wird auch in den
kommenden Jahren anhalten. 57 Prozent der Expertlnnen halten es fir wahrscheinlich, dass
andere Banken dem Beispiel der Social Banks folgen werden und in der Zukunft ebenfalls
ihre Geschaftsmodelle starker an ethisch-6kologischen oder sozialen Kriterien ausrichten
werden.

Trotz des guten Images, des nicht zu unterschatzenden Potenzials und einer Reihe von
nachhaltigen Finanzprodukten, die mittlerweile in Osterreich angeboten werden, ist es
notwendig, die Nachfrage unter den privaten Investorinnen weiter anzukurbeln.

Ein Hemmnis, warum nicht mehr private Investorinnen in grine Geldanlagen investieren,
liegt in der unzureichenden Information und Beratung zu diesem Thema. Wie die
Erfahrungen der letzten Jahre zeigen, verlaufen Beratungsgesprache in Bankinstituten -
nachhaltige Geldanlagen betreffend — oft unbefriedigend ab: Die Mehrzahl der Beraterlnnen
verfugt diesbeziiglich Giber zu wenig Know-how. Die Informationsbedirfnisse der Kundinnen

2 »Social Banking liegt im Trend®, ZEW-Umfrage bei Finanzmarktexperten vom 22.06.2010, Mannheim
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und potenziellen ,griinen” Investorinnen kdnnen somit nicht ausreichend befriedigt werden.
Die nachhaltigen Produkte werden nicht aktiv und vorrangig angeboten, was zur Folge hat,
dass die Nachfrage nach diesen Produkten nicht ausreichend vorhanden ist.

Nachhaltiges Investment ist kein fixer Bestandteil in der Aus- und Weiterbildung der
Beraterinnen. Das betrifft sowohl die Kernausbildung als auch die einzelnen
Weiterbildungsangebote der Bankinstitute. Es Uberrascht daher nicht, dass Beraterinnen
Informationsdefizite auf diesem Gebiet aufweisen und griine Produkte nicht proaktiv
anbieten.

An diesem Punkt setzte das gegenstandliche Projekt an und konzipierte fur ein
ausgewahltes Bankinstitut ein Weiterbildungsprogramm fir Bankkundenberaterinnen zum
Thema nachhaltiges Investment.
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2 Zielsetzung

Ziel des Projekts war, den Kundenberatungsprozess sowie die Kundenberatungsleistungen
eines ausgewahlten Bankinstituts im Sinne eines proaktiven Angebots nachhaltiger
Kapitalprodukte zu verbessern. Kompetente und zielgruppenspezifische Beratungsleistungen
in den Bankinstituten stellen einen entscheidenden Schritt dar, um die Nachfrage nach
ethisch-6kologischen Geldanlagen anzukurbeln. Die Zusammenarbeit mit Raiffeisen Capital
Management im Projektteam ermdglichte eine spezifische Aufbereitung der Inhalte und
Informationenbereitstellung explizit fir die Beraterlnnen der Raiffeisenbanken.

Das Projektvorhaben zielte daher ausdriicklich auf die Integration nachhaltiger Aspekte in die
herkdmmliche Finanzberatung ab und sprach dadurch eine wesentliche Liicke an, die es im
Rahmen der Weiterentwicklung zu einem Nachhaltigen Finanzmarkt Osterreich zu
bearbeiten gilt.

Die Belebung der Nachfrage stellt neben einer Erweiterung des Angebots an ethisch-
okologischen Geldanlagen, der Anderung relevanter politischer Rahmenbedingungen und
der Schaffung von Standards und Klassifizierungen, um die Voraussetzungen fir eine
“qualitative Aufwertung” des Marktes zu schaffen, eine zentrale Ma3nahme dar, um den
Nachhaltigen Finanzmarkt Osterreich zu starken.

Bewusstsein zu schaffen, Informationen bereitzustellen und kompetente Beratungen
anzubieten, bilden eine Gruppe von zentralen Ma3nahmen, um die Nachfrage der privaten
Anlegerinnen nach nachhaltigen Kapitalanlagen zu steigern. Wie noch zu zeigen sein wird,
konnten mit dem gegenstandlichen Projekt in Zusammenarbeit mit Raiffeisen Capital
Management (RCM) konkrete Aktivititen gesetzt werden, um Informationsdefizite
abzubauen und die Beratungsleistungen zu verbessern.

2.1 Zielgruppen

Gegenstand des Projekts war unter anderem die Erstellung von Schulungsunterlagen zu den
Fragestellungen des Nachhaltigen Finanzmarkts sowie die Durchfiihrung von
Weiterbildungsmafinahmen zu diesem Thema. Damit fokussierte das Projekt die
Mitarbeiterinnen der RCM und in der Folge auch die Beraterinnen der gesamten
Raiffeisenbankengruppe. Ziel war es, diese genannten Zielgruppen fir nachhaltige
Kapitalanlagen zu sensibilisieren und zu schulen. Der Zugang zu diesen Zielgruppen war
durch die Einbindung der RCM im Projektteam klar gegeben. Die adressierten Beraterinnen
erlangten Know-how zu einer innovativen Thematik, das unmittelbar in der téglichen
Beratung eingesetzt werden kann. Nachhaltiges Investment stellt eine zukunftsfahige
Weiterbildungsmafinahme dar, die unmittelbar einer weiteren Zielgruppe zu Gute kommt,
den Kundinnen in den Geschaftsbanken. Diese profitieren direkt von einer qualitativ
hochwertigen Beratung. Die Wahrscheinlichkeit, dass dadurch interessierte potenzielle
Privatanlegerinnen auch wirklich nachhaltig investieren, steigt und damit die Nachfrage nach
nachhaltigen Geldanlagen. Diese Nachfrage wiederum bewirkt, dass mehr nachhaltige
Produkte konzipiert und angeboten werden, womit ein Beitrag zur Forcierung des
Nachhaltigen Finanzmarkts Osterreich geleistet wird.
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Eine gute Beratung fur nachhaltige Investments schlégt sich mit hoher Wahrscheinlichkeit in
erhohten Verkaufszahlen nieder, was wiederum dem Unternehmen zu Gute kommt. Neben
erhdhten Verkaufszahlen ist es die gestiegene Kundenzufriedenheit und ein gutes Image,
von dem Raiffeisen profitieren kann. Das gute Image begriindet sich auch aus dem Thema
Nachhaltigkeit selbst, das vom Unternehmen aktiv aufgegriffen und entwickelt werden kann.
Raiffeisen hat somit die Chance, sein Profil in dieser Hinsicht zu schéarfen und ein
Alleinstellungsmerkmal unter den groRen Bankinstituten (in Osterreich) heraus zu bilden.

2.2 Struktur des Berichts

Der vorliegende Endbericht beginnt mit einer thematischen Einfihrung, beschreibt die
Zielsetzung und die Einbindung der relevanten Zielgruppen ins Projekt. Im Anschluss werden
die einzelnen Aktivitaten, die im Laufe des Projekts ausgefihrt wurden, und deren
Ergebnisse dargestellt. Diese Mal3Bhahmen spiegeln die einzelnen Kommunikationstools
wider, die eingesetzt wurden, um den Mitarbeiterinnen der Raiffeisen Capital Management
sowie den Kundenberaterinnen der Raiffeisenbanken nachhaltiges Investment ndher zu
bringen. AbschlieRend wird ausgefihrt, in welcher Weise das Projektteam die Ergebnisse
verbreiten wird. Der Anhang zum Endbericht ist ein wesentlicher Teil und umfasst alle im
Laufe des Projekts vom Projektteam erarbeiteten Unterlagen, die der
Informationsverbreitung dienten und den Mitarbeiterinnen und Beraterinnen der
Raiffeisenbanken zur Verfiigung gestellt wurden.
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3 Beschreibung der Aktivitadten und deren Ergebnisse

Das Projekt umfasste die Aufbereitung, Bereitstellung und Vermittlung von Informationen und
Materialien zum Thema nachhaltiges Investment einerseits flr die Mitarbeiterinnen der
Raiffeisen Capital Management (RCM) und andererseits fir die Kundenberaterinnen der
Raiffeisenbankengruppe. Das Know-how wurde durch den Einsatz unterschiedlicher Tools
vermittelt, wodurch die Informationsvermittlung intensiviert wurde. Mit den erlernten Inhalten
sollen die Beraterinnen zukiinftig in der Lage sein, kompetente Beratungsleistungen zum
Thema nachhaltiges Investment durchfihren zu kénnen.

Nachhaltiges Investment sollte mittels verschiedener Tools den Mitarbeiterinnen der RCM
sowie den Kundenberaterinnen von Raiffeisen naher gebracht werden. Dementsprechend
wurden folgende Aktivitaten konzipiert und durchgefihrt:

o Aufbereitung zentraler Inhalte fur die Website der RCM
e Weiterbildungsangebot in Form eines Quiz

e Erstellung einer Schulungsunterlage

¢ Weiterbildungsangebot in Form eines Seminars.

Im Folgenden werden die gesamten Aktivitdten und deren Ergebnisse, die im Laufe des
Projektzeitraums durchgefiihrt wurden, beschrieben.

3.1 Aufbereitung zentraler Inhalte fir die Website der RCM

In der Anfangsphase des gegenstandlichen Projekts war vorgesehen, fiir Raiffeisen Capital
Management bzw. deren Website die grundlegenden Informationen zu Nachhaltigkeit und
nachhaltiger Veranlagung auf der Website http://www.gruenesgeld.at systematisch und
praktikabel aufzubereiten. Es sollten spezifische Informationen bereit gestellt werden, die nur
fur die Mitarbeiterinnen der RCM zuganglich sind. Es hat sich jedoch bereits am Beginn
gezeigt, dass kein Bedarf besteht, einen gesonderten Login-Bereich fur die Mitarbeiterinnen
der RCM zu schaffen. Zudem sollte der Zugang zu den Informationen des ethischen
Investments allen Interessierten gewahrt werden. Daher wurde dieses Arbeitspaket — in
Abstimmung mit dem Auftraggeber — dahingehend geandert, die spezifische Adaption nicht
durchzufiihren. Hingegen sollte der Bereich ,Nachhaltiges Investment" auf der Website der
RCM http://www.rcm.at wesentlich ausgebaut und attraktiver gestaltet werden.

In einem ersten Schritt wurden dazu mdgliche Texte fur die Website der RCM aufbereitet.
Als Grundlage diente die themenspezifische Internetseite der OGUT
http://www.gruenesgeld.at. Diese Website bietet grundlegende Informationen und viele
weiterfihrende Hinweise zum Thema nachhaltiges Investment. Die Aufbereitung der Inhalte
fur das Internet fand in enger Abstimmung mit den Verantwortlichen der RCM statt.

Mit Abschluss des Projekts findet sich auf der Website der RCM ein umfassender Beitrag
rund um das Thema ethische Veranlagungen (http://www.rcm.at/at/1232637698603, Zugriff
Ende Juni 2010).

An dieser Stelle sind Screenshots der Website abgebildet:
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Urmiielttechnologien oder erneuerbaren Energien. Wizitere Informationen

Machhaltigheit ist &in wirtschaftlicher Erfolgsfaktor fir Unternebmen und
Investoren. Dies gilt fiir die internationalen Bdrsen wie auch fiir den
heimizchen Aktienmarkt, in dem die besten nachhaltig wirtzchaftenden
Unternehmen im WEN D (\;’B\Iﬁsterre‘ichischer Nachhaltigheitsinde:x)
zusammengetasst sind, Der WO [ -Machhaltigheitsinde:: beizpislsweize
erzielte in den vargangenen Jahren gegeniber dem ATX-Prime-Indexeine
um einige Prozentpunkte bessere Wertentuicklung.

In Gster reich werden im Hinblick auf nachhaltige Geldanlageprodulite wor
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Einerseits gibt es Ausschlusskriterien, wie zum Beispiel der dusschluss won
Geschaftsfeldern wie Atombkraft, Ristung , Alkohol/Tabak | Gentechnik oder il

i Menschenrechtswerletzenden Geschaftspraktilen.
Fonds mit Mehrwert

Andererseits gibt es Positivicriterien | dazu gehdrt die Firderung won
Umwelttechnologien, Erneuerbaren Energien usw.

Ein weiterer Ansatz ist der Best-in-Clazs Ansatz (Relative Kriterien). Hier
werden Unternehmen ausgewahlt | die sich innerhalb einer Branche in
Umwelt- und foder Sozialbelangen besonders he rvortun,

Eine zusatzliche nachhaltige Inwestmentstrategie ist Engagement (Englisch

ausgesprochen). Won Engagement im Fondsmanagement spricht man , wenn
Hachhaltigkeit bedeutet die Anleger eines Fonds aktiv den Dialog mit Unternehmen aufnehmen, um
keineswegs Renditeverzicht! die unternehmerischen Aktivititen hinzichtlich ikologizcher | sozialer und

ethischer Gesichtspunkte zu beeinflussen.

Zumeist werden fiir die Auswahl des Portfolios eines nachhaltigen
Investmentfonds Ausschlusskriterienund der Best-in-Class Ansatz
gemeinsam angewandt. Machhaltigheitsratings sind eine wesentlhiche
Grundlage fir dis Titelauswahl won Machhaltigheitzfonds, Ratingagenturen
und Machhaltigheits research-Abteilungen von Banken analysieren darin,
inwiefern sich ein Unternehmen um eine méglichst nachhaltige
Wiirtschaftzweize bemiht. Wit thren umfassenden Datensammiungen zielen
zie darauf ab , maglhichst genau beztimmen zu kdnnen , wie hoch dis
Machhaltigheitsleistung eines Unternehmens ist | insbesondere im Vergleich
zut Kenkurrenz.
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Definition

oarines Geld" | nachhaltige Veranlagung" | | ethizch-dkologizches

Investment" zind nur einige von zahlreichen Begriffen fiir

wmehr Zum persénlichen Bereich

Geldanlageformen, die dkologische | soziale bzw. ethische Aspekta
be riicksichtigen. Das oft zitierte magizche Dreieck der Geldanlage , das die
Teilbereiche Rentabilitst, Siche rheit und Liquiditit umfasst, wird um eine ctiniid i T

Fonds mit Mehrwert wigrte Dimension ergénzt: eine ethizch-gkologische Dimension.

Kurz: Machhaltigheit badeutet | soziale | dhonomische und dkologische Jisle
gleichbe rechtigt zu behandzlin.

Geschichte der nachhaltigen Geldanlage
& rreich-Rent Die Geschichte der Machhaltigen Geldanlage geht zurlick auf Religions -
5 gemeinschaften der Quaker und #ethodisten in den Vereinigten Stazten im
19, Jahrhundert. Sie schlossen Geldgeschifte  die mit dem Sklavenhandel
zu tun hatten, kategorisch aus. Der 1928 gegriindete Pionear Fund gilt
Machhaltigkeit bedeutet riickblickend als erster Ethik-Investmentfonds und beinhaltet keine
keineswegs Renditeverzicht! Unternehmen, die dlkohol, Tabak oder Waffen produziarten. Modernes
o Ethisch-dhologisches Inestment" entstand vor dem Hinterarund der
Proteste gegen den YWiztnam Krieg und der Apartheidpolitik Sidafrilas.
Wiele Investaren wollten nicht mehr in Unternshmen und Branchen
inuestieren, die won Krieg und Ungerechtigheit profitierten. Im Zuge der
Machhaltigheitsdebatte in den T0iger und 80iger Jahren entuickelten sich
Anlageformen, die sich die Firderung zukunftsfahiger Produkte und
Technalagien zum Zisl setzten. Wiele Entwicklungan und Innovationsn in der
Energiewdrtschaft und Umwelttechnik wurden erst durch Investoren
miglich , die die Relewanz von ethisch-dkologischen Komponenten
erkannten und won deren langfristigem Erfolg Gberzeugt waren.
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Transparenz und Glitesiegel

Um die Seriositat von nachhaltigen Weranlagungsformen zu prifen,
zind nachstehende Zertifizierungen zu unterscheiden.

Seit 2004 werden durch das
Umwelizeichen Investmentfonds
gekennzeichnet | die dem nachhaltigen
Kriterienkatalog des Umweltzeichans
entsprechen.

Daneben gibt es noch das Eurosif

Tronsparen 2iogo | das sich durch die

transparente Berichterstattung gegeniber

Privatanlegern, Fondsmanagern, g

Anbietern von Forschungsdienstleistungen A

und anderen Stakeholdern auszeichnet. B "'.‘

Eurosif ist ein europaweiter Jt r a ns "pa rent
Zusammenschluss | der es sich zum i
Ziel gesetzt hat | nachhaltiges und

werantwaortliches Agierenauf den
Finanzmarkten anzuregen und
woranzub ringen,

Seit 2002 zeichnet auch die
Osterreichische Gesellschaft fiir Umwelt
und Technik (GGUT) die nachhaltige
Weranlagungspalitik der Warsorgekassen
aus.

wWieiterfiihrende Informationen finden Sie unter wunwr. gruenesgeld.at {eine
Initiative der OGUT und des Lebensministe Fiums ).
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Um die Seite ansprechend zu gestalten, wurde zusatzlich ein 40 sekiindiger Film Uber
,Grines Geld" eingebettet, in dem die wichtigsten Botschaften vermittelt werden und mit
ansprechenden Bildern hinterlegt sind. Die Informationen zum Thema nachhaltiges
Investment sind zudem auch im Intranet der RCM zu finden, um das Thema intern verstarkt
zu forcieren.

3.2 Weiterbildungsangebot in Form eines Quiz

Als Weiterbildungsangebot fur die Mitarbeiterinnen der RCM und der
Raiffeisenbankengruppe war geplant, kurze Email-News mit Fragen zur Thematik des
nachhaltigen Investments zu konzipieren. Ziel dieser Malinhahme war es,
nachhaltigkeitsrelevante Informationen anschaulich zu vermitteln. Dazu sollte ein Email-Quiz
entwickelt werden, um einen Anreiz zum Mitmachen zu schaffen. Die Gewinnerlnnen des
Quiz sollten mit einem Preis belohnt werden. Das regelmafiige Versenden von Email-News
sollte sicher stellen, dass die Mitarbeiterinnen kontinuierlich mit Aspekten des nachhaltigen
Investments in Beriihrung kommen. Gerade die Regelmaligkeit fuhrt zu Vertrautheit mit der
Thematik und zu einem Abbau noch bestehender Beriihrungsangste.

Das Projektteam erarbeitete in einem ersten Schritt mégliche Fragen fir das Quiz. Als
Grundlage dienten die Informationen auf den Internetseiten http://www.rcm.at und
http://www.gruenesgeld.at. Die Fragen durften nicht zu einfach gestaltet sein, sondern zum
Nachdenken anregen. Andererseits musste es mdéglich sein, die jeweils richtigen Antworten
zu finden.

Aufgrund der vielschichtigen Organisationsstruktur der Raiffeisenbankengruppe wurde das
Quiz auf die Homepage der Raiffeisen Capital Management gestellt und nicht per Link tber
Email versandt, wie es urspriinglich vorgesehen war. Das Ethik-Quiz wurde auf der
Homepage der RCM in der Zeit vom 15.Janner 2010 bis 28.Februar 2010 angeboten und
zwar in zwei Varianten:

¢ Als Kundinnenquiz mit insgesamt vier Fragen
e Als Beraterlnnenquiz mit insgesamt sieben Fragen.
Das Gewinnspiel fur Kundinnen umfasste Fragen zu
e Bedeutung von Nachhaltigkeit
e Zertifizierungen von ethischen Investments
e Volumen der zum Vertrieb zugelassenen nachhaltigen Fonds
e Ausschlusskriterien.

Das Gewinnspiel fir Beraterinnen umfasste Fragen aus den oben erwéhnten Bereichen
sowie Fragen zu den Wurzeln des ethischen Investments, zum Engagement-Ansatz und zur
Bedeutung des Best-in-Class-Prinzips.

Im Folgenden sind die konkreten Fragen abgebildet:
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Ethik-Quiz:

=

Nachhaltigkeit bedeutet...

[T ... die Unterstiutzung von umweltfreundlichen Technologien

[7 ... ein dauerhaftes, solides Wirtschaftswachstum zu erzielen

[T ...soziale, 6konomische und Okologische Ziele gleichberechtigt zu behandeln
2 Die Wurzeln ethisch-okologischer Veranlagungsformen liegen...

[T .. inden pazifistischen Stromungen wahrend des Vietnamkriegs

[T .. inder gro3ten Finanzmarktkrise seit dem 2.Weltkrieg

[7 .. im 19.Jahrhundert bei den Quakern und Methodisten in den Vereinigten

...Staaten

Welche Zertifizierung Uberpriuft nicht die Seriositat von nachhaltigen
Veranlagungsformen?
Eurosif Transparenzlogo

OGUT Nachhaltigkeitszertifizierung der Vorsorge- und Pensionskassen

OO0 W

AMA Bio-Gutesiegel

Schatzen Sie das Volumen der nachhaltigen Fonds, die im
deutschsprachigen Raum derzeit zum Vertrieb zugelassen sind

< 10 Mrd. EUR

> 20 Mrd. EUR

OO o A

> 90 Mrd. EUR

Unter Engagement versteht man...

1 O

..freiwillige Sozialarbeit (z.B. beim Rotes Kreuz)

[7 ..wenn die Anleger eines Fonds aktiv den Dialog mit Unternehmen aufnehmen,
um die unternehmerischen Aktivitaten hinsichtlich 6kologischer, sozialer und
ethischer Gesichtspunkte zu beeinflussen

[T ..Umweltaktivismus in Form von spektakularen Protestaktionen

Was bedeutet der Best-In-Class Ansatz?

1 O

Die Auswahl von Unternehmen, die sich innerhalb einer Branche in Umwelt- und/
oder Sozialbelangen besonders hervortun

[ Die Auswahl von Unternehmen, die betreffend Nachhaltigkeit gewisse
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Mindeststandards aufweisen

[ Die Auswahl von Unternehmen, die kurzfristig eine wesentlich hohere
Wertentwicklung als der Gesamtmarkt aufweisen

7 Zu den klassischen Ausschlusskriterien zahlt nicht...

[T Rostung
[T Atomkraft

[T Erneuerbare Energien

Folgender Text wurde an die Mitarbeiterinnen der Raiffeisenbanken verschickt bzw. im
Intranet veréffentlicht, um auf das Quiz aufmerksam zu machen und zum Mitmachen
aufzufordern:

~Ethisch-6kologische Investments sind jetzt mehr denn je in aller Munde. Auch schon vor der
Krise zeigte sich ein steigendes Interesse, wodurch auch Sie als Berater vor neue
Anforderungen gestellt wurden und werden.

Damit Sie sich mit der Materie intensiver beschéftigen kénnen, finden Sie unter www.rcm.at
Informationen rund um die Veranlagung mit gutem Gewissen.

Dazu passend veranstalten wir auch ein Gewinnspiel, bei dem ein Platz im Seminar
.Nachhaltiges Investment — Rendite mit gute Gewissen* verlost wird."

Insgesamt nahmen 28 Kundinnen und 57 Beraterinnen teil. Unter den Kundinnen waren 8,
die das Quiz richtig beantworteten, unter den Beraterlnnen waren es 6, die sdmtliche Fragen
richtig beantworteten.

Als Anreiz zum Mitmachen war — wie bereits erwéhnt - vorgesehen, unter den Beraterinnen
einen Platz im erstmals stattfindenden Seminar ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit gute
Gewissen” (mehr dazu siehe Kap. 3.4) zu verlosen. Der Gewinn wurde auch eingeldst. Der
GewinnerIn des Kundenquiz winkte ein Preis in Form des Buches ,Das gute Geld*. Auch
zwei weitere Gewinnerlnnen unter den Beraterlnnen erhielten dieses Buch.

% Gabriel, K., Schlagnitweit, M. (2009). Das gute Geld. Ethisches Investment. Hintergriinde und Méglichkeiten,
Tyrolia Verlag, Innsbruck.
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7. Was zdhlt nicht zu den klassischen
Ausschlusskriterien?

" Ristung
 Atomkraft

" Erneuerbare Energien

Teilnahmebedingungen: Die Gewinner werden durch Ziehung ermittelt und per E-Mail verstindigh, Einsendeschiugs it der 28, Februar 2010, Der
Rechtsuieg ist ausgeschlossen. Der Gewinnspiefteinehmer erkfart sich damit einverstanden dass seine Oaten fir werbliche Zwecke gespeichert
und weite e rarbeitet werden kinnen, Oie personenbezogenen Daten der Gewinnspietednehmer werden zu keinen Zeitpunkt an Oritte
wieitergegeben.

Beraterinnenquiz

2. Die Wurzeln ethisch-okologischer
Veranlagungsformen liegen...
" in den pazifistischen Strimungen wihrend des
Vietnamkriegs
" in der graften Finanzmarktkrise seit dem
2.\eltkrieg
i 19, Jahrhundert bed den Quakern und Methodisten
in den Yereinigten Staaten

3. Welche Zertifizierung iiberpriift die Seriositit von

nachhaltigen Veranlagungsformen nicht?

" Eurosif Transparenzlogo

 QGUT Machhaltigkeitszertifizierung der Vorsorge- und
Pensionskassen

O AMA Bio-Giitesiegel

4. Schitzen Sie das Volumen der nachhaltigen Fonds,
die im deutschsprachigen Raum derzeit zum Vertrieb
zugelassen sind

<10 Mrd, EUR

> 20 Mrd, EUR

> 90 Mrd, EUR

5. Unter Engagement versteht man...
€ fretwillige Sozialarbeit (z.B. beim Rotes Kreuz)

¢ wenn die Anleger eines Fonds aktiv den Dialag mit
lUnternehrmen aufnehmen, um die unternehmerischen
Aktivititen hinsichtlich dkologischer, sozialer und
ethischer Gesichtspunkte zu beeinflussen

" Urmweltaktivismus in Form von spektakuldren
Protestaktionen

6. Was bedeutet der Best-In-Class Ansatz?

¢ Die Auswahl wvon Unternehmen, dig sich innerhalb
einer Branche in Urnwelt- und/ oder Sozialbelangen
besonders hervortun

¢ Die Auswahl wvon Unternehmen, die betreffend
Machhaltigkeit gewisse Mindeststandards aufweisen

" Die Auswahl van Unternehmen, die kurzfristig eine
wesentlich hihere Wertentwicklung als der
Gesamtrnarkt aufweizen

Veranlagungsformen liegen...
" in den pazifistischen Stromungen wihrend des
Wietnamkriegs




Kundinnenquiz

Capital Mungemenr (A

Unser &ngebot e Fo rgleich D 5 Planun

Fondsiibersicht  Fondssparwachen Nachhaltizez Investment Fondssparen  Immaobilienfonds  &ll about investments

Private dnleger = Unser dngebot = Machhaltiges Investment = Kundenguiz
—— = To our internations

Zum persanlichen B

ch
Username /E-Mail

+ Login

Nachhaltiges Investment - -
Rendite mit gutem Gewissen

Beantworten Sie die folgenden 4 Fragen und gewinnen Sie
das Buch 'Das gute Geld"

1. Nachhaltigkeit bedeutet...

" die Unterstitzung von umweltfreundlichen
Technologien

 ein dauerhaftes, solides Wirtschaftswachsturm zu
erzielen

" soziale, dkonomische und dkologische Ziele
gleichberechtigt zu behandeln

» mehr
2. Welche Zertifizierung iiberpriift die Seriositdt von
nachhaltigen Veranlagungsformen nicht?

* Eurosif Transparenzlogo

" GGUT Machhaltigkeitszertifizierung der Vorsorge- und
Pensionskassen

" AMA Bio-Glitesiegel

3. Schatzen Sie das Volumen der nachhaltigen Fonds,
Nachhaltiges Invest- die im deutschsprachigen Raum derzeit zum Vertrieb
ment - Rendite mit q
gutem Gewissen zugelassen sind

<10 Mrd, EUR
Beantworten Sie die
folgenden Fragen > 20 Mrd. EUR

und gewinnen Sie das
Buch “Das gute Geld®. " > 90 Mrd. EUR

4. Was zdhlt nicht zu den klassischen
Ausschlusskriterien?

" Ristung

" Atomkraft

" Erneuerbare Energien

» weiter

Teilnahmebedingungen: Die Gewdinner werden durch Ziehung ermittelt und per E-Mail verstandigt. aitarbeiter der Raiffeizen-Bankengruppe und
damit werbundene Unternehmen sind wan der Teilnahme ausgeschlossen. Einsendeschluss ist der 28, Februar 2010, Der Rechtsuseg ist
auzgeschlozzan. Der Gewinnspisiteilnehmer erklart sich damit einverstanden, dass seine Daten fiir werbliche Zuecke gespeichert und
weiterwerarbeitet werden kinnen. Oie personenbezogenen Daten der Gewinnzpielteilnehmer warden zu keinen Zeitpunkt an Orithe
weitergegeben.
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Exkurs: Umfrage zu ethisch-0kologischen Investments

Um das Wissen bzw. Kundensegment rund um Ethik und ethische Veranlagungsformen
abzufragen, gab Raiffeisen Capital Management die Durchfiihrung einer Studie in Auftrag.
Diese Studie ist NICHT Teil des Projekts. Sie wird daher im gegenstandlichen Endbericht
nicht im Gesamten veroffentlicht. Da die Ergebnisse aber durchaus von Interesse sind,
werden an dieser Stelle einige Aspekte dargelegt.

Die Umfrage wurde im Zeitraum 4. November bis 13. November 2009 (also im
Projektzeitraum) in ganz Osterreich von meinungsraum.at durchgefiihrt. Die Befragung
richtete sich an Personen im Alter von 18 bis 65 Jahren, die im Haushalt
Finanz(mit)entscheider sind. Insgesamt wurden 800 Personen befragt, pro Bundesland 100
mit Ausnahme von Vorarlberg und Burgenland, wo jeweils 50 Personen befragt wurden.

Einige ausgewahlte Studienergebnisse:

e Unter den Befragten kennen 21% den Begriff des ethisch-6kologischen Investments.
Manner, die Altersgruppe 50-59 und Wertpapierbesitzerinnen liegen hier signifikant
Uiber dem Durchschnitt.

e Auf die Frage nach der Rendite bei Anlageprodukten, die ethisch-6kologische
Aspekte bericksichtigen, erwarten 41% eine hohere Rendite als bei konventionellen
Anlageprodukten.

o Auf die Frage der Wichtigkeit ethisch-6kologischen Investments meinen 47%, dass
dieses Thema fur sie sehr bis eher wichtig ist.

¢ Nur 70 Befragte (von 800) kdnnen jeweils 1 Anbieter von ethisch—8kologischen
Investments nennen.

¢ 5% der Befragten geben an, dass ihnen schon einmal ethisch-6kologische
Veranlagungsprodukte angeboten worden sind.

¢ Nur 3% geben an, dass sie sich selbst nach diesen Investments in der Vergangenheit
erkundigt hatten.

e Von jenen, denen ethisch-dkologische Investments bereits angeboten wurden
und/oder sich bereits aktiv danach erkundigt haben, haben 14% in ethisch-
Okologischen Investments investiert.

Allein diese Ergebnisse verdeutlichen, dass es auf dem Gebiet des ethischen Investments
hinsichtlich Informationsarbeit und Beratungsleistung noch einiges zu tun ist. Das
gegenstandliche Projekt konnte dazu einen Beitrag leisten.
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3.3 Erstellung einer Schulungsunterlage

Im Rahmen dieses Arbeitspakets wurde eine Schulungsunterlage zur Thematik nachhaltiges
Investment flr das geplante Seminar, das den Beraterlnnen der Raiffeisenbankengruppe
angeboten werden sollte, konzipiert und erstellt. Weitere Details zum Seminar bzw. zur
Schulung finden sich im nachsten Kapitel.

Die Inhalte der Schulungsunterlage wurden im Projektteam abgestimmt. Diese sollten einen
guten Ein- und Uberblick zum nachhaltigen Investment liefern. Die Unterlage musste derart
aufbereitet werden, dass sie den Beraterlnnen als Nachschlagewerk dienen und im
konkreten Beratungsgesprach eine wertvolle Hilfe bieten kann. Nach der Festlegung des
Inhaltsverzeichnisses wurden die einzelnen Inhalte fur die Schulungsunterlage erarbeitet.

Die Schulungsunterlage mit dem Titel ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit gutem
Gewissen* als zentrales Element des Projekts ist im Anhang zum gegenstandlichen Bericht
dargestellt.

Weitere Druckunterlagen

Im Projektzeitraum wurden von Raiffeisen Capital Management noch zusatzliche
Druckunterlagen zum Thema ethisches Investment erstellt, die im Projektantrag nicht explizit
angefuhrt wurden, jedoch im Zuge der Durchfiihrung des Projekts — zum Teil im gesamten
Projektteam - erarbeitet wurden. Diese Dokumente thematisieren ethisch-6kologisches
Investment im Allgemeinen oder weisen gezielt auf das geplante Seminar hin, dem sich das
nachste Kapitel widmet. Die Zielgruppen der einzelnen Druckunterlagen sind unterschiedlich
und reichen von den eigenen Mitarbeiterinnen hin zu den Kundinnen der
Raiffeisenbankengruppe.

wd ub

In der Kundenunterlage ,info aktiv wurden

Informationen wie

bzw. im Beratermagazin ,unter uns plus

e Was versteht man unter ethischem Investment

e Geschichte und aktuelle Marktdaten der nachhaltigen Veranlagung
¢ Vielfalt der nachhaltigen Veranlagungsprodukte

o Gltesiegel etc.

aufbereitet. Das Thema wurde auch in der Raiffeisenzeitung, die palettee, Raiffeisenblatt’
sowie in der News-Beilage zum Energiespartag am 11. Februar 2010 prasentiert.

4 Richtet sich an Privat- und Geschaftskundinnen der Raiffeisenbanken sowie Beraterinnen der Raiffeisenbanken
® Richtet sich an die Beraterlnnen der Raiffeisenbanken
6 Zielgruppe: Privat- und Geschéaftskundinnen der Raiffeisenbanken

’ Zielgruppe: Privat- und Geschéftskundinnen der Raiffeisenbanken
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Alle Unterlagen sind im Anhang zum Endbericht aufgelistet:
e Ethisch korrekt investieren®, die palette 12/2009, S. 21
¢ Magazin ,News", Sonderbeilage zum Energiespartag am 11. Februar 2010

e ,Gute Renditen mit gutem Gewissen durch nachhaltiges Investment!”, Interview mit
Dr. Katharina Sammer, OGUT, Raiffeisenblatt 12/2009, S. 19-20.

e _Nachhaltiges Investment, info aktiv 28, Janner 2010, S. 10-11.

e _Fonds mit Mehrwert“, Gastkommentar von Dr. Katharina Sammer, OGUT, info aktiv
28, Janner 2010, S. 12.

e ,Chancen fur Folgegenerationen bewahren®, unter uns plus 30, Februar 2010, S. 6-7.

¢ ,Nachhaltig veranlagen: weil uns die Zukunft wichtig ist*, unter uns plus 31, Mai 2010,
S. 17.
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3.4 Weiterbildungsangebot in Form eines Seminars

Das gegenstandliche Arbeitspaket zielte auf die Organisation, Konzeption und Durchfiihrung
eines Weiterbildungsangebots zum Thema ethisches Investment ab. Dieses
Weiterbildungsprogramm umfasste ein Seminar zur Vermittlung der relevanten Informationen
zu Nachhaltigkeit und nachhaltiger Veranlagung, aufbauend auf der erarbeiteten
Schulungsunterlage. Das Seminar sollte spezifisch fir die Kundenberaterlnnen der
Raiffeisenbanken ausgerichtet werden.

Die Raiffeisenakademie (RAK) ist priméarer Bildungspartner der Raiffeisenbankengruppe und
entwickelt fur die Mitarbeiterinnen der Raiffeisenbankengruppe Bildungs- und
Entwicklungsangebote. Die Raiffeisenakademie erwies sich daher von Anbeginn als idealer
Ansprech- und Kooperationspartner fur das geplante Weiterbildungsprogramm. Da die RAK
am Thema ethisches Investment grof3es Interesse zeigte — ethisches Investment war davor
in den Schulungsprogrammen kein ausdruckliches Thema -, wurde das Bildungsinstitut in die
Organisation des Schulungsprogramms eng miteinbezogen. Die Idee war, statt des
urspriinglich geplanten eintdgigen Seminars ein zweitagiges Weiterbildungsseminar zu
konzipieren, das im Rahmen der Raiffeisenakademie angeboten werden sollte, um dem
Thema mehr Gewicht zu verleihen. Aul3erdem zeigte es sich, dass zwei Tage im Minimum
erforderlich sind, um das komplexe Thema der ethischen Geldanlagen ausreichend tief zu
behandeln.

3.4.1 Konzeption und Organisation des Pilotseminars

In der Folge begann das Projektteam zusammen mit der RAK das Pilotseminar zu
konzipieren. Es war geplant, die Weiterbildung den Mitarbeiterinnen der 570
Raiffeisenbanken zur Verfiigung zu stellen - die Raiffeisenbankengruppe beschéftigt rund
31.632 Mitarbeiterlnnen in Osterreich. Das Schulungsprogramm sprach insbesondere
Wertpapierberaterlnnen im Raiffeisen-Sektor an®. Aber auch gewerbliche
Vermogensberaterinnen bzw. Finanzdienstleisterinnen hatten Zugang zu dieser Schulung.

Das Weiterbildungsseminar wurde unter dem Titel ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit
gutem Gewissen® im Seminarprogramm der Raiffeisenakademie gefiihrt. Die Zielgruppen
waren Vermoégensberaterlnnen sowie die CFP°-Absolventinnen der Raiffeisenbanken
Osterreichweit.

Wie bereits im vorigen Kapitel angefiihrt, wurde auf das Seminar in verschiedenen
Druckunterlagen der Raiffeisenbanken aufmerksam gemacht. Mit folgendem Text wurde das
Seminar beispielsweise im Intranet der RCM beworben:

® Derzeit sind rund 2.000 Wertpapierberaterinnen angestellt.

® Anm.: CFP = Certified Financial Planner
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.Der Markt fur ethisch nachhaltige Investments weist ein Uberdurchschnittliches
Wachstumspotenzial auf und die Nachfrage fur dieses Segment ist in den letzten Jahren
sowohl bei Privatkunden als auch bei Institutionellen Kunden stark gestiegen. Aus diesem
Grund wurde das Thema ,Ethisch nachhaltige Investments” gemeinsam von Raiffeisen
Capital Management und der OGUT — Osterreichische Gesellschaft fir Umwelt und Technik
- vorangetrieben. Ziel dieses Vorhabens ist, die Thematik mittels Informationen, Studien,
Schulungs- und Beratungsunterlagen naher zu beleuchten und ihr zuklinftig einen héheren
Stellenwert in der Beratung einzurdumen. Im Zuge dessen wird fir Vermdgensberater auch
das Weiterbildungsseminar ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit gutem Gewissen* an der
RAK angeboten. Das Pilotseminar findet von 7.- 8. April 2010 statt und wird vom
Osterreichischen Verband Financial Planners als laufende Weiterbildung fir DFB und CFP
anerkannt (12 Credits fur Thema 4.4.)."

In die Schulung war das gesamte Projektteam involviert. Die zwei Tage wurden auf die vier
Referentinnen (in alphabetischer Reihenfolge)

e Mag.? Susanne Hasenhiittl, OGUT

e Dr." Christine Jasch, IOW - Institut fiir Okologische Wirtschaftsforschung
e Dr." Katharina Sammer, OGUT

e Mag. Franz Wokaun, RCM

aufgeteilt. Inhaltlich baute die Schulung auf der Unterlage ,Nachhaltiges Investment —
Rendite mit gutem Gewissen” auf. Ziel war es jedoch, nicht nur frontal vorzutragen, sondern
den Unterricht insofern aufzulockern und padagogisch ansprechender zu gestalten, indem
die Teilnehmerinnen intensiv in den Diskurs miteinbezogen wurden. Aus diesem Grund
wurden unterschiedliche Ubungen konzipiert, die mit der gesamten Gruppe durchgefiihrt
wurden.

Fur das Pilotseminar musste weiters der genaue Ablauf geplant werden und die Aufteilung
unter den Referentinnen geklart werden. Dann ging es daran, die Ubungen aufzubereiten
sowie samtliche Unterlagen, die vorzutragen waren, zu erarbeiten. Fir den Druck aller
Unterlagen sorgte die Raiffeisenakademie.

Im Anhang befinden sich
e die Ankiindigung des Pilotseminars (Text fur das RAK-Weiterbildungsprogramm)
¢ alle Prasentationsunterlagen
e der Ablauf des Seminars

e die Kurzdarstellung der Ubungen.
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3.4.2 Durchfihrung des Pilotseminars

Das Pilotseminar ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit gutem Gewissen® fand von 7.- 8.
April 2010 in den Raumlichkeiten der Raiffeisenakademie in Wien statt. Insgesamt waren
acht Teilnehmerinnen angemeldet.

Im Seminar sollte nicht nur Wissen vermittelt werden, sondern es sollte auch ausreichend
Zeit sein, Fragen zu stellen und Diskussionen zu fiihren. Der Ablauf war abwechslungsreich
gestaltet — eine Mischung aus Vortrag, Diskussion, Gruppenarbeit und Rollenspiel. Die
Ubungen bzw. die Prasentationen boten somit ausreichend Gelegenheit, in die Thematik
einzutauchen und sich zugleich aktiv mit nachhaltigem Investment auseinander zu setzen.

Das Seminar konnte erfolgreich durchgefiihrt werden. Die Teilnehmerinnen waren mit den
Fragen des nachhaltigen Investments am Anfang wenig vertraut, aber sehr motiviert, da sie
bereits von Kundinnen zu diesem Thema angesprochen worden waren. Das und
personliches Interesse waren die vornehmlichen Griinde fur den Besuch dieses Seminars.

Im Anhang, der nicht veroffentlicht wird, findet sich auch das ausfuhrliche Feedback eines
Teilnehmers, das der Raiffeisenakademie zur Verfugung gestellt wurde.

Aufgrund des allgemeinen positiven Feedbacks und des ausdrucklichen Wunsches der
Raiffeisenakademie wird das Seminar ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit gutem
Gewissen* fix im Weiterbildungsprogramm bleiben und auch fiir das kommende Jahr wieder
angeboten werden. Zudem haben weitere Institute bei der OGUT angefragt und ihr Interesse
an einer entsprechenden Weiterbildung im Bereich nachhaltiges Investment bekundet (mehr
dazu im nachsten Kapitel).
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4 Schlussfolgerungen und Dissemination

Ziel des Projekts war, den Kundenberatungsprozess sowie die Kundenberatungsleistungen
eines ausgewahlten Finanzdienstleisters, der Raiffeisen Capital Management, im Sinne
eines proaktiven Angebots nachhaltiger Kapitalprodukte zu verbessern. Alle dazu geplanten
MafRRnahmen wurden erfolgreich durchgefihrt: die Website der RCM — Raiffeisen Capital
Management wurde um die Themen Nachhaltigkeit und Nachhaltiges Investment erweitert.
Die Inhalte richten sich sowohl an die eigenen Mitarbeiterinnen als auch an die Beraterinnen
und Kundinnen der Raiffeisenbanken. Zusatzlich wurden Informationen fiir das Intranet
aufbereitet, um ethisches Investment innerhalb des Unternehmens zu forcieren. Als weitere
Mafl3nahme wurde ein Quiz zur gegensténdlichen Thematik konzipiert. Mit sieben Fragen
zum ethischen Investment — auf der Website der RCM aufbereitet - wollte das Projektteam
sowohl die Beraterlnnen als auch die Kundinnen auffordern, sich mit den Fragen des
nachhaltigen Investments auseinanderzusetzen. Die Konzeption eines Gewinnspiels hatte
zum Ziel, zu motivieren und zum Mitmachen anzuregen. Der/Dem Gewinnerln winkte ein
Platz beim Pilotseminar ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit gutem Gewissen®”.

Weiters erarbeitete das Projektteam eine Schulungsunterlage fur das bereits angesprochene
Pilotseminar. Diese Unterlage bietet einen guten Uberblick tiber nachhaltiges Investment und
soll in der Folge den Beraterinnen als Nachschlagewerk im konkreten Beratungsgesprach
dienen. Das Pilotseminar wurde auf zwei Tage ausgeweitet, um dem Thema ausreichend
Zeit zu widmen. Von Beginn an war es Ziel, die Beraterlnnenschulung gemeinsam mit der
Raiffeisenakademie — RAK anzubieten, da dieses Bildungsinstitut Hauptansprechpartner der
Raiffeisenbankengruppe fur Weiterbildungen ist. Da nachhaltiges Investment bisher kein
ausdrickliches Thema im Weiterbildungsprogramm der RAK war, das Thema jedoch auf
grol3es Interesse stiel3, konnte das Pilotseminar ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit
gutem Gewissen“ am 7. und 8. April 2010 im Rahmen der RAK angeboten und erfolgreich
durchgefuhrt werden.

Das Feedback sowohl der Teilnehmerinnen als auch der Raiffeisenakademie selbst war
positiv. So gelang es, das Seminar im Weiterbildungsprogramm der RAK zu verankern. Fur
das kommende Jahr konnte der Schulungstermin bereits festgelegt werden. Sofern sich
ausreichend Teilnehmerinnen anmelden, wird das Seminar am 20. und 21. Juni 2011
stattfinden. Im Veranstaltungskalender auf der Website der RAK —
http://j65wd.w4yserver.at/veranstaltungssuche/index.php?ds_sr=20&ds_rp=10, Zugriff Juli
2010 - wird das Seminar bereits folgendermaf3en angekindigt:

.Nachhaltiges Investment - Rendite mit gutem Gewissen
Von 2011-06-20 bis 2011-06-21, Ort: Raiffeisenakademie
Referent(en): Dr. Jasch Christine, Mag. Hasenhdttl Susanne, Dr. Sammer Katharina, Mag.
Wokaun Franz*

Im Herbst 2010 wird seitens der RAK intensiv Werbung fur das Seminar in der gesamten
Raiffeisenbankengruppe betrieben. Wenn gentgend Anmeldungen vorliegen, wird das
Seminar wie geplant stattfinden, was ein schoner Erfolg fir das gegenstandliche Projekt ist.

Zudem haben weitere Institute bei der OGUT angefragt und ihr Interesse an einer
entsprechenden Weiterbildung im Bereich nachhaltiges Investment bekundet.
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Generell erscheint das Klima fiir ethisch-0kologisches Investieren gut: Die Finanzkrise hat
einen massiven Vertrauensverlust der Banken (und ihrer Beraterlnnen) bei den Kundinnen
bewirkt. Mehr Transparenz, ein verantwortungsvoller Umgang mit den zu veranlagenden
Geldern, die Betonung der Langfristigkeit und Investitionen in ethisch-6kologisch agierende
Unternehmen kdnnen einen Beitrag dazu leisten, diesen Vertrauensverlust wieder
herzustellen. Dabei darf nicht nur die Rendite zdhlen, sondern muss der Mehrwert eines
nachhaltigen Investments betont werden. Daflir braucht es gut ausgebildete Beraterlnnen -
und eine entsprechende Schulung. Viele erkennen bereits, dass nachhaltiges Investment zur
Kundenbindung beitragen kann, was sich als zentraler Motivationsaspekt fir einige
Beraterlnnen, die am Pilotseminar teilnahmen, herauskristallisiert hat.

4.1 Einige Nutzenaspekte

Wie bereits an verschiedenen Stellen beschrieben, braucht es fiir eine Erhéhung der
Nachfrage nach nachhaltigen Investments insbesondere bei privaten Anlegerinnen
kompetente und gut ausgebildete Kundenberaterinnen. In der herkémmlichen Ausbildung flr
Kundenberaterinnen ist nachhaltiges Investieren (noch) kein Thema. Daher ist es zentral, fur
diese Zielgruppe ein Schulungsprogramm zu konzipieren und anzubieten. Mit dem
gegenstandlichen Projekt konnte ein Beitrag zur Schlielung der angesprochenen Licke
geleistet werden.

In der Folge sollen noch einige Nutzenaspekte nachhaltigen Investierens dargelegt werden:

4.1.1 Zum Nutzen fur Umwelt und Gesellschaft

Nachhaltige Geldanlagen kénnen auf sehr unterschiedliche Weise dazu beitragen,
Okologische und soziale/gesellschaftliche Verbesserungen herbeizufiihren. Die Effekte
nachhaltiger Geldanlagen sind zumeist weniger direkt, damit jedoch keineswegs weniger
wirkungsvoll. Folgende Effekte sind insbesondere zu nennen:

Schaffung von Transparenz

Die Bewertung von Anlageobjekten nach nachhaltigen Kriterien erfordert umfangreiche
Informationen. Durch nachhaltige Investments werden Unternehmen angehalten, umwelt-
und sozialbezogene Daten zu sammeln und bereitzustellen. Oftmals ist allein das der
Ausgangspunkt fir ein verbessertes Umwelt- und Sozialmanagement.

Wirtschaftliche Starkung nachhaltiger Unternehmen

Die wirtschaftliche Starkung nachhaltiger Unternehmen ist als Nutzen prioritar zu nennen. Zu
unterscheiden sind einerseits Unternehmen oder Projekte, die es ohne nachhaltige
Anlegerinnen Uberhaupt nicht gdbe bzw. die nicht méglich waren, und andererseits bereits
bestehende bérsennotierte Unternehmen mit nachhaltiger Ausrichtung.

e Finanzierung 0kologischer und/oder sozialer Projekte

Nachhaltige Geldanlagen stellen oft erst die notwendige Finanzierung fir die Griindung

neuer nachhaltig orientierter Unternehmen oder die Durchfiihrung umweltfreundlicher bzw.
sozialer Projekte bereit. Dieser Effekt kommt insbesondere bei Direktbeteiligungen oder bei
neu ausgegebenen Aktien zum Tragen. Vor allem im Bereich regenerativer Energiequellen
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(z.B. Finanzierung von Windkraftanlagen) hat Griines Geld in der Vergangenheit einen
bedeutenden Einfluss gehabt. Insbesondere durch die Ausgabe junger Aktien bei
Kapitalerh6hungen gelangt Geld direkt zu den Unternehmen, erhdht das Eigenkapital der
Unternehmen und tragt damit ganz entscheidend zur wirtschaftlichen Starkung dieser
Unternehmen bei.

e |nvestitionen in bdérsennotierte Unternehmen

Beim Kauf von Aktien gelangt Geld nicht direkt zu den Unternehmen, von denen der/die
AnlegerIn Anteile erwirbt, sondern zum/zur Verkauferin der Aktien. Wofur die Verkauferinnen
das Geld ausgeben, bleibt aul3erhalb des Einflussbereichs nachhaltig orientierter
Anlegerinnen. Es sind hier insbesondere nachhaltige Investmentfonds, die zur
wirtschaftlichen Starkung nachhaltiger Unternehmen beitragen. Nachhaltige Investmentfonds
haben eine klar definierte 0kologische, ethische und/oder soziale Ausrichtung. Sie sammeln
und investieren wie konventionelle Fonds und andere Grol3investorinnen Millionenbetrage.
Ihr Verhalten hat Signalwirkung. Wenn sie ihre Titel nach nachhaltigen Kriterien aussuchen,
beweist das den Unternehmen, dass sie richtig handeln. Es zeigt den Unternehmen, dass
sich beispielsweise Umweltengagement oder faire Arbeitsbedingungen fur die
Arbeitnehmerinnen lohnen.

Einflussnahme auf bedenkliche Unternehmensaktivitaten

Eine Verbesserung fur Umwelt- und Sozialbelange lasst sich auch dadurch erzielen, dass
Investorinnen ihre Rechte aktiv wahrnehmen, die sich aus einer Geldanlage ergeben. Die
Chance, z.B. 6kologisch bedenkliche Unternehmensaktivitdten zu reduzieren, ist am
hdchsten, wenn Kapital geblndelt wird, wie etwa bei Fonds oder Lebensversicherungen. Als
GrofRanlegerinnen kdnnen diese in Gesprachen mit den Unternehmen Mdéglichkeiten der
Verbesserung der Umweltleistung erértern und dabei auch einen gewissen Druck ausiben.
Diese Wege werden unter dem Begriff des ,Engagement* zusammengefasst.

Langfristig betrachtet birgt die Verwendung von Geldanlagen zur Unterbindung
umweltschadlicher aber auch sozial/gesellschaftlich bedenklicher Unternehmenstétigkeiten
ein grol3es Potenzial fir Umwelt und Gesellschatft.
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4.1.2 Zum Nutzen fur die Anlegerinnen

Ein wesentlicher Vorteil von nachhaltiger Veranlagung gegeniiber konventionellen
Anlageprodukten ist der "psychologische Nutzen". Viele Menschen wollen nicht in
Unternehmen, Projekte oder Staaten investieren, die nicht mit ihren eigenen
Lebensgrundsatzen und Uberzeugungen iibereinstimmen. Nachhaltige Investmentprodukte
bieten hier eine willkommene Alternative, persdnliche Zielsetzungen bzw. Wertvorstellungen
auch in der Geldanlage zu verwirklichen. War es bisher hauptséchlich das Konsumverhalten,
das nachhaltiger gestaltet werden konnte, so erkennen immer mehr Menschen, dass sie mit
ihren Vermoégensanlagen Veradnderungen in Wirtschaft, Umwelt und Gesellschaft erreichen
kénnen. Sie wollen ihre Geldanlage aktiv verwenden, um

¢ die Entwicklung und Verbreitung umweltfreundlicher Technologien zu unterstitzen;
e eine an langfristigem Umweltschutz orientierte wirtschaftliche Entwicklung zu foérdern;

e Unternehmen zu férdern, welche die Anspriiche ihrer Stakeholder (Mitarbeiterinnen,
KundlInnen, etc.) zu berlicksichtigen versuchen;

e an einem sinnvollen Wertewandel und einer Steigerung der allgemeinen
Lebensqualitat mitzuwirken.

4.2 Reslimee

Das gegenstandliche Projekt startete mit einem klaren Auftrag, namlich ein
Weiterbildungsprogramm zum Thema nachhaltiges Investment fir ein ausgewahltes
Finanzinstitut zu erarbeiten. Das gute Zusammenspiel der Projektpartnerinnen fiihrte zu
einem gut organisierten und durchgefiihrten Projekt mit einem klaren Ergebnis: Aufgrund des
positiven Feedbacks wird das erstmalig durchgefihrte Seminar ,Nachhaltiges Investment —
Rendite mit gutem Gewissen” auch im kommenden Jahr wieder angeboten werden. Weiters
werden Gesprache mit anderen Finanzinstituten gefihrt, die ihr Interesse am Thema bereits
bekundet haben.

Das Projekt befasste sich mit finanziellen Aspekten der Nachhaltigkeit. Diese finanzielle
Seite ist zentral fur alle Nachhaltigkeitsbelange beispielsweise auch fur Fragen der
Energieeffizienz. Fir die Zukunft wird es essentiell sein, auch finanzielle Aspekte der
Nachhaltigkeit in den Mittelpunkt zu stellen und naher zu beleuchten.
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5 Detailangaben in Bezug auf die Ziele der
Programmlinie

An Okologische, soziale und 6konomische Kriterien gebundene Investments sind ein
wesentliches Element fiir eine Entwicklung des Wirtschaftssystems in Richtung
Nachhaltigkeit. Sie ermoglichen das bewusste Investieren in Projekte und Unternehmen, die
soziale und 6kologische Mindestanforderungen (Arbeitnehmerinnenrechte,
Arbeitszeitregelungen, Umweltstandards etc.) erfillen. Zudem sichern sie regionale
Wertschopfung und damit Arbeitsplatze in den Regionen. Da solche Investments auch bzgl.
Sicherheit und Liquiditat gute Voraussetzungen bieten und auch keine geringere Rendite zu
erwarten ist, kann eine doppelte Dividende abgeschdpft werden. In Europa erreichen
nachhaltige Investments (unter Nachhaltigkeitskriterien verwaltete Fonds und Mandate)
bereits etwa 10% des Gesamtmarktes. In Osterreich bewegt sich das Marktvolumen noch
zwischen 1-2 Mrd. Euro und damit nicht einmal 1% des veranlagten Volumens. In Osterreich
sprechen wir nach wie vor von einem Nischenmarkt.

Die zentralen Antriebskrafte in Osterreich sind die institutionellen Investoren (z.B.
Versicherungen, Einrichtungen zur betrieblichen Pensionsvorsorge, kirchliche Institutionen) —
sie machen etwa 75% der Nachfrage aus. Die Nachfrage der privaten Anlegerinnen nach
sozial-6kologischen Anlageprodukten ist zwar auch im Steigen, jedoch herrscht hier noch
groRer Handlungsbedarf. Um die Nachfrage der Privatanlegerinnen zu erhdhen, ist es
unumganglich, ausreichend Informationen und kompetente Beratung zu diesem Thema
bereit zu stellen. Genau hier setzte das gegensténdliche Projekt an, indem mit Raiffeisen
Capital Management ein gesamtes Weiterbildungspaket fiir ihre Mitarbeiterinnen und
Kundenberaterinnen zu dieser Thematik konzipiert und durchgefiihrt wurde.

Das Projekt adressierte konkret die Verankerung von Nachhaltigkeit im Finanzwesen.
Nachhaltiges Investment ist bislang kein fixer Bestandteil der offiziellen Lehrplane der
Ausbildungen fur Kundenberaterinnen. Die Integration von ,Nachhaltigkeit* im
Weiterbildungsprogramm der Raiffeisenakademie — primare Partnerin der gesamten
Raiffeisenbankengruppe im Weiterbildungsbereich -, stellt somit eine wesentliche Neuerung
und einen Schritt in Richtung mehr Nachhaltigkeit am Finanzmarkt dar. Im Projekt konnten
konkret die Kundenbetreuerlnnen angesprochen werden, die einen direkten Zugang zu ihren
Kundinnen haben. Der verbesserte Informationsstand der Beraterinnen kommt unmittelbar
den Kundinnen zugute. Die Bank setzt somit auf ein optimiertes Dienstleistungs- und
Serviceangebot.

Diese Ausfuhrungen zeigen, dass mit dem gegenstandlichen Projekt das Prinzip der
Dienstleistungs-, Service- und Nutzenorientierung, das Effizienzprinzip, das Prinzip der
Einpassung, Flexibilitdt, Adaptionsfahigkeit und Lernfahigkeit sowie das Prinzip der
Sicherung von Arbeit, Einkommen und Lebensqualitat adressiert werden konnte. Das Projekt
fokussierte somit wesentliche Leitprinzipien Nachhaltiger Technologieentwicklung.
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6 Anhang

¢ Nachhaltiges Investment — Rendite mit gutem Gewissen®, Schulungsunterlage
e Ankundigung des Pilotseminars (Text fur das RAK-Weiterbildungsprogramm)

e ,Nachhaltiges Investment — Rendite mit gutem Gewissen”, Prasentationsfolien
e Ablauf des Seminars

e Kurzdarstellung der Seminar-Ubungen

o Ethisch korrekt investieren®, die palette 12/2009, S. 21

¢ Magazin ,News", Sonderbeilage zum Energiespartag am 11. Februar 2010

¢ ,Gute Renditen mit gutem Gewissen durch nachhaltiges Investment!”, Interview mit
Dr. Katharina Sammer, OGUT, Raiffeisenblatt 12/2009, S. 19-20.

¢ ,Nachhaltiges Investment, info aktiv 28, Janner 2010, S. 10-11.

e _Fonds mit Mehrwert“, Gastkommentar von Dr. Katharina Sammer, OGUT, info aktiv
28, Janner 2010, S. 12.

e ,Chancen fiir Folgegenerationen bewahren®, unter uns plus 30, Februar 2010, S. 6-7.

¢ _Nachhaltig veranlagen: weil uns die Zukunft wichtig ist, unter uns plus 31, Mai 2010,
S. 17.

e Schulung: Foto-DVD
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Ethisch korrekt investieren

Raiffeisen-Ethik-Aktien verbinden umweltbewusstes, sozial
verantwortliches Handeln und nachhaltiges Wirtschaften
mit attraktiven Ertragschancen.

Die Ereignisse des vergangenen Jah-
res haben vielen Menschen aufgezeigt,
dass Verantwortung nicht nur eine leere
Worthiilse sein darf. Das sollte nicht nur
fiir den Umgang mit Geld gelten, son-
dern auch fiir den Umgang mit der LUm-
welt“ im Allgemeinen. Unternechmen er-
kennen zunehmend die Bedeutung von
nachhaltigem Wirtschaften. Von der Zu-
sammenfiihrung von Geldwirtschaft und
cthisch verantwortlichem Handeln kon-
nen wiederum die Anleger in Form ei-
nes Fonds profitieren, der es ermaglicht,
Investments mit attraktiven Ertrags-
chancen auch nach ethischen Mafsti-

ben auszuwihlen.

Ausgesuchte Unternehmen

Raiffeisen Capital Management bietet
mit dem Raiffeisen-Ethik-Aktien einen
Fonds, der diese Kriterien aufgreift. Der
Fonds veranlagt ausschlieBlich in Unter-
nehmen, die dauerhaft ethische, nach-
haltige und soziale Voraussetzungen er-
fiillen. Um die Einhaltung dieser
Richtlinien kiimmern sich zwei unab-

hingige Instanzen.

Rating nach ethischen Kriterien

Zum einen berit ein Ethik-Beirat, der
sich aus Vertretern der Arzteschaft, kirch-
lichen Stellen und NGOs zusammen-
setzt, die Raiffeisen-Fondsgesellschaft in
allgemeinen ethischen Fragen. Anderer-
seits werden fiir den Fonds qualifizierce
Unternchmen vom unabhingigen
Miinchner Berater ,,oekom research” auf
Basis eines wissenschaftlich begriindeten
Ratingverfahrens laufend ,auf Herz und
Nieren*“ gepriift. Anhand von rund 500
Indikatoren wird sowohl die sozial-kul-
wurelle als auch die Natur-Vertriglichkeit
kontrolliert. Die daraus resultierenden
ca. 260 Titel werden nochmals nach ei-

nem , Best-in-Class“-Ansatz analysiert.
¥

Bei der Geldanlage an die Verantwortung gegenuber der Natur und den Menschen denken:
Raiffeisen-Ethik-Aktien werden auf sozial-kulturelle und Naturvertraglichkeit gepriift.

Entschieden wird dabei anhand von Po-
sitiv- und Negativkriterien.

Umweltschutz und Respekt

7Zu den Positivkriterien zihlen unter an-
derem Unternehmensmerkmale wie et-
wa umwelt- und ressourcenschonendes
Wirtschaften, die Einhaltung ethischer
Mafstibe bei Produkten, Strategien und
Produktionsverfahren, die Reduktion
von Emissionen oder Respekt fiir und
Riicksicht auf lokale Sitten und Ge-
briuche.

Keine Waffen, keine Tierversuche
Im Gegensatz dazu stchen die Negativ-
kriterien, die in jedem Fall gegen eine
Aufnahme ins Fondsuniversum sprechen.
Diese betreffen Unternehmen, die ihre
Umsitze im Bereich der Riistungs- und
Waffenindustrie, der Produktion von Al-
kohol, Tabak- und Pelzwaren oder der
Pornographie erziclen ebenso wie Fir-

die 12/2009

men, die vom Betrieb von Kernkraft-
werken oder Tierversuchen profitieren.
Von einer Zusammenarbeit ausge-
schlossen sind auferdem Unternehmen,
denen Praktiken wie Bestechung, Men-
schenrechtsverletzungen, Zwangs- und
Kinderarbeit, Diskriminierung aufgrund
von Rasse, Alter oder Geschlecht sowie
der Ausschluss von Gewerkschaften nach-
gewiesen wurden. |

Raiffeisen-Ethik-Aktien

Bei den Raiffeisen-Ethik-Aktien handelt es
sich um einen Fonds, der in Unternehmen
ohne jede Regions- und Branchen-
einschrankung, jedoch unter besonderer
Beriicksichtigung des Ethikgedankens in-
vestiert. Die Ertragschancen sind hoch,
dementsprechend sind auch starke Kurs-
spriinge moglich. Die Behaltedauer
betragt mindestens zehn Jahre.
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Im Focus | Rendite mit gutem Gewissen
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Das primare Interesse, mit der Geldveranlagung von den Renditen zu profitieren,
muss keineswegs im Widerspruch zu ethischen Grundsatzen stehen.

Wer sein Geld anlegt, méchte daflr eine ange-
messene Rendite lukrieren. Unabhangig davon
kann Geldanlage auch eine Moglichkeit darstel-
len, positiven Einfluss auf den gesellschaftlichen
Wandel zu nehmen.

Definition

,Grines Geld®, ,nachhaltige Veranlagung®, ,ethisch-
Okologisches Investment® sind nur einige von
zahlreichen Begriffen fir Geldanlageformen, die
Okologische, soziale bzw. ethische Aspekte
bertcksichtigen.

Das oft zitierte magische Dreieck der Geldanlage,
das die Teilbereiche Rentabilitat, Sicherheit und
Liquiditat umfasst, wird um eine vierte Dimension
erganzt: eine ethisch-6kologische Dimension.
Kurz: Nachhaltigkeit bedeutet, soziale, dkonomi-
sche und okologische Ziele gleichberechtigt zu

behandeln.
Rentabilitat Liquiditat Rentabilitat
% / \
d ¢ > Risiko/ Ethische ‘ ’ Risiko/
Liquiditat Sicherheit Verantwortung Sicherheit
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Vielfalt der nachhaltigen
Anlageprodukte

Nachhaltige Veranlagungsprodukte sind vielfaltig
und finden sich in jeder Kategorie: Umweltspar-
buch, Mikrokredit-Geldanlage, Investmentfonds
wie Geldmarktfonds, Aktienfonds, gemischte
Fonds, nachhaltige Hedgefonds etc.; auBerdem
Direktbeteiligungen (z.B. erneuerbare Energien),
Pensionsveranlagungen sowie Lebensversiche-
rungen und dergleichen.

Dabei gibt es unterschiedliche Ansatze, auf wel-
che Weise die Auswahl jener Titel getroffen wird,
die Eingang in ein Portfolio finden. Einerseits
existieren Ausschlusskriterien, die beispielsweise
ein Investment in Geschéftsfelder wie Atomkraft,
Ristung, Alkohol/Tabak, Gentechnik oder men-
schenrechtsverletzende Geschaftspraktiken ver-
hindern. Andererseits gibt es Positivkriterien,
dazu gehort beispielsweise die Forderung von
Umwelttechnologien oder erneuerbaren
Energien.

Nachhaltigkeit bedeutet keines-
wegs Renditeverzicht!

Nachhaltigkeit ist ein wirtschaftlicher Erfolgs-
faktor fur Unternehmen und Investoren. Dies gilt
fUr die internationalen Bérsen wie auch flr den
heimischen Aktienmarkt, in dem die besten
nachhaltig wirtschaftenden Unternehmen im

rr‘,.. "'i"r {rJ
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VONIX (VBV Osterreichischer Nachhaltigkeits-
index) zusammengefasst sind. Der VONIX bei-
spielsweise erzielte in den vergangenen Jahren
gegentber dem ATX-Prime-Index eine um einige
Prozentpunkte bessere Wertentwicklung.

Marktdaten nachhaltiger Publikums-
fonds im deutschsprachigen Raum

In Osterreich werden im Hinblick auf nachhaltige
Geldanlageprodukte vor allem Investmentfonds
angeboten. Im Gegensatz zu anderen Landern
hat die Entwicklung nachhaltiger Geldanlagen erst
Ende der 1990er-Jahre begonnen. Zum 30. Juni
2009 waren nach Informationen des Sustainable
Business Institute (SBI) insgesamt 301 nach-
haltige Fonds in Deutschland, Osterreich und der
Schweiz zum Vertrieb zugelassen. Diese Fonds
hatten zu diesem Zeitpunkt ein Volumen von

ca. 25,5 Mrd. Euro.

Transparenz und Giitesiegel

Um die Seriositat von nachhaltigen Veranla-
gungsformen zu prifen, gibt es unterschiedliche
Zertifizierungen: Seit 2004 kennzeichnet das Um-
weltzeichen jene Investmentfonds, die einem
vordefinierten Kriterienkatalog gerecht werden.

Daneben gibt es das Eurosif-Transparenzlogo,
das Produkte mit besonders transparenter Be-
richterstattung auszeichnet. Eurosif ist ein euro-
paweiter Zusammenschluss, der es sich zum
Ziel gesetzt hat, nachhaltiges und verantwortli-
ches Agieren an den Finanzmérkten anzuregen
und voranzubringen.

bas Gewinnspiel

Beantworten Sie vier Fragen
auf unserer Homepage
www.rcm.at und gewinnen
Sie das Buch ,Das r
gute Geld".

Seit 2003 zeichnet auch die Osterreichische
Gesellschaft fiir Umwelt und Technik (OGUT) die
nachhaltige Veranlagungspolitik von Vorsorge-
kassen aus.

Nutzen fiir Anleger, Umwelt
und Gesellschaft

Nachhaltige Geldanlagen bedeuten flr den Anle-
ger, dass er sein Geld ohne Renditeverzicht und
mit besonderem Zusatznutzen sinnstiftend ver-
anlagen kann. Viele Menschen wollen nicht in
Unternehmen, Projekte oder Staaten investieren,
die nicht mit ihren eigenen Lebensgrundséatzen
und Uberzeugungen Ubereinstimmen. Griines
Geld bietet hier eine wilkommene Alternative. Mit
grunem Geld wird die Entwicklung und Verbrei-
tung umweltfreundlicher Technologien unter-
stitzt und eine nachhaltige Wirtschaftsweise ge-
fordert. Zudem kann auf bedenkliche Unterneh-
mensaktivitaten Einfluss genommen werden.

Fonds mit Mehrwert

NatUrlich bietet Raiffeisen Capital Management
auch Fonds an, die nach ethischen Grundséatzen
investieren. Fragen Sie |lhren Raiffeisenberater
nach dem Raiffeisen-Ethik-Aktien oder
Raiffeisen-Osterreich-Rent.

Weiterfuhrende Informationen finden Sie unter
www.rcm.at sowie www.gruenesgeld.at (eine
Intiative der OGUT und des Lebensministeriums).
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Gastkommentar | Grines Geld

—oNds mit Menrwert

Von Dr.i" Katharina Sammer, wissenschaftliche Projektmanagerin OGUT und Geschaftsfuhrerin des CRIC

Aufgrund der Finanzkrise und der daraus folgenden hohen Verluste an
nationalen und internationalen Bdrsen sollten hochspekulative Bérsenge-
schéafte in Zukunft besser kontrolliert bzw. verboten werden. Erfreulich ist,
dass es Geldanlagen gibt, die — richtig ausgewahlt — auch zur Nachhaltig-
keit der Umwelt, Gesellschaft und Wirtschaft beitragen. Vor allem dann,
wenn nicht die kurzfristige Rendite im Vordergrund steht, sondern ein

an Langfristigkeit orientiertes Handeln.

Der Vorteil eines solchen Handelns in
Bezug auf Investmentfonds besteht darin:
Ich kann selbst mitbestimmen, in welche
Unternehmen und Projekte ich Geld inves-
tiere. So gibt es Investmentfonds, die bei-
spielsweise Kernenergie, Gentechnologie,
Rustungsindustrie usw. ausschlieBen und
stattdessen zum Beispiel erneuerbare
Energien, die Einhaltung von Mindestsozial-
und Okostandards in Unternehmen sowie
die Gleichstellung von Frauen und Minder-
heiten fordern. Kapitalanlagen, die ethische,
Okologische und/oder soziale Komponenten
bei der Auswahl, Beibehaltung und Reali-
sierung des Investments bertcksichtigen,
werden auch ,griines Geld“ genannt.

Gewinn auf vielen Ebenen

Zu betonen ist, dass Investorinnen und In-
vestoren bei Veranlagungen in ,grines
Geld" auch nicht auf eine gute Performance
verzichten mussen, wie zahlreiche Studien
belegen. Bei der Auswahl eines ethisch-
Okologischen Investmentfonds ist zu beach-
ten, nach welchen Kriterien das Portfolio
ausgewahlt wird und wer die nachhaltigen
Unternehmen unter den weniger nachhalti-
gen Unternehmen herausfiltert (z.B. Rating-
agenturen). Eine zusétzliche Sicherheit, ob
ein Fonds tatsachlich nachhaltigen Kriterien

12 | infoakiiv 28 | Janner 2010

entspricht, gewahrt das Osterreichische
Umweltzeichen, welches die Einhaltung
Uberpruft.

Nachhaltigkeit fordern und fordern

Nachhaltige Geldanlagen/-fonds stellen
nicht nur eine Gewissensberuhigung dar.
Der Einfluss von Nachhaltigkeitsfonds auf
Unternehmen besteht in indirekter als auch
direkter Form. Indirekt insofern, als jede
ambitionierte Unternehmensleitung Interesse
daran hat, sich fUr einen der filhrenden
Nachhaltigkeitsindices zu qualifizieren. Wer
dies nicht schafft, wird auch von konventio-
nellen Investoren mit einer geringeren Zu-
kunftsfahigkeit eingeschatzt. Denn Nach-
haltigkeit sollte in Zeiten des Klimawandels
ein wesentlicher Bestandteil des Risikoma-
nagements sein. Der direkte Einfluss lauft
Uber das Fondsmanagement selbst, das
immer stérker als aktiver Investor und Dialog-
partner auftritt (,Engagement”). Nachhaltig-
keitsfonds sind vor allem aufgrund ihres
hohen Finanzvolumens ein besonders wirk-
samer Hebel flr eine nachhaltigere Wirt-
schaftsweise. Zudem wird das Image des
jeweiligen ,nachhaltigen Unternehmens
gestéarkt und dessen Bekanntheitsgrad er-
hoht. Besonders deutlich wird jedoch die
Wirkung von ,griinen Geldanlagen® bei

Dr.n Katharina Sammer arbeitet seit 2008
bei der Osterreichischen Gesellschaft

fur Umwelt und Technik (OGUT) im Bereich
,Nachhaltiger Finanzmarkt" und leitet die
OGUT-Plattform ,Ethisch-6kologische Ver-
anlagung"”. Seit Sommer 2009 ist sie auch
Geschéftsflhrerin des Corporate Respon-
sibility Interface Centers (CRIC), eines
Vereins fUr ethisch orientierte Investoren

im deutschsprachigen Raum.

Direktinvestitionen wie etwa Investments in
Solarenergieanlagen (geschlossene Fonds).
Beispielsweise hatte der Ausbau der er-
neuerbaren Energien ohne die Beteiligung
privater Anlegerinnen und Anleger an Wind-
kraftfonds in Deutschland keinen derartigen
Aufschwung erlebt. In Osterreich noch rar
sind ,grtine” SparbUcher, die einen Einsatz
der angelegten Geldmittel in nachhaltige
Lebensbereiche und gleichzeitig ein hohes
Maf an Sicherheit garantieren.

Qualititskontrolle

Wer sich fUr eine nachhaltige Veranlagung ent-
scheidet, sollte sich jedoch Anbieter und Pro-
dukt genau ansehen. Hier gibt es Qualitats-
unterschiede. Nahere Informationen finden
Sie auf der Website www.gruenesgeld.at.
Die Website wurde vom Lebensministerium
und der Osterreichischen Gesellschaft flir
Umwelt und Technik (OGUT) initiiert.



Nachhaltige Geldanlagen bedeuten fur den
Anleger, dass er sein Geld ohne Rendite-
verzicht und mit besonderem Zusatznutzen
sinnstiftend veranlagen kann. Die Ereignisse
des vergangenen Jahres haben vielen Men-
= schen vor Augen gefuhrt, dass Verantwor-
tung nicht nur eine leere Worthulse sein darf.
Oftmals wollen Investoren nicht in Unterneh-

N men, Projekte oder Staaten investieren, die
*H nicht mit ihren eigenen Lebensgrundsatzen

5,- und Uberzeugungen tibereinstimmen.
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Gerade wenn es um Kapitalanlage geht, sind
Kriterien wie Seriositat, Glaubwdirdigkeit,
Nachhaltigkeit und Vertrauenswiirdigkeit von
besonderer Bedeutung. Dazu kommt natr-
lich der Ertragsaspekt — im Direktvergleich
hat sich gezeigt, dass ethisch orientierte In-
vestments mit ,klassischen® nicht nur mithal-
ten kénnen, sondern haufig sogar hdhere
Renditechancen als diese haben konnen.

Das magische Dreieck

,Grines Geld", ,nachhaltige Veranlagung®,
Lethisch-6kologisches Investment* sind nur

Rentabilitat

10 &

Risiko/
Sicherheit

Liquiditat

R R

Nachnattiges Investment

einige von zahlreichen Begriffen flr Geld-
anlageformen, die okologische, soziale bzw.
ethische Aspekte berlcksichtigen.

Das oft zitierte magische Dreieck der Geld-
anlage, das die Teilbereiche Rentabilitat, Si-
cherheit und Liquiditat umfasst, wird um eine
vierte Dimension erweitert: die ethisch-okolo-
gische. Kurz: Nachhaltigkeit bedeutet, sozi-
ale, 6konomische und 6kologische Ziele
gleichberechtigt zu behandeln.

Produktvielfalt und Titelauswahl

Nachhaltige Veranlagungsprodukte sind breit
gestreut und finden sich in vielen Kategorien.
Ein Unterschied besteht darin, dass es ver-
schiedene Ansatze gibt, wie Titel ausgewahlt
werden, um Eingang in ein Portfolio zu finden.
Einerseits existieren Ausschlusskriterien, die
beispielsweise ein Investment in Geschafts-
felder wie Atomkraft, Ristung, Alkohol/Tabak,
Gentechnik oder menschenrechtsverletzende
Geschéaftspraktiken verhindern. Anderer-
seits gibt es Positivkriterien, dazu gehéren

Rentabilitat
Ethische T =TT ) Risiko/
Verantwortung Sicherheit
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die Férderung von Umwelttechnologien oder
erneuerbaren Energien.

Hohere Renditechancen durch
Nachhaltigkeit!

Nachhaltigkeit ist ein wirtschaftlicher Erfolgs-
faktor fur Unternehmen und Investoren. Dies gilt
fUr die internationalen Borsen wie auch fur den
heimischen Aktienmarkt, in dem die besten
nachhaltig wirtschaftenden Unternehmen im
VONIX (VBV Osterreichischer Nachhaltigkeits-
index) zusammengefasst sind. Der VONIX er-
Zielte in den vergangenen Jahren gegentber
dem ATX-Prime-Index eine hdhere Wertent-
wicklung.

Marktdaten nachhaltiger Publikums-
fonds im deutschsprachigen Raum

Bei nachhaltigen Geldanlageprodukten werden
in Osterreich vor allem Investmentfonds angebo-
ten. So hat auch Raiffeisen Capital Management
ethische Fonds im Angebot: den Raiffeisen-
Ethik-Aktien und den Raiffeisen-Osterreich-Rent.
Nach Informationen des Sustainable Business
Institute (SBI) gibt es per 30. Juni 2009 insge-
samt 301 nachhaltige Fondsprodukte in
Deutschland, Osterreich und der Schweiz mit
einem Volumen von ca. 25,5 Milliarden Euro.

Die veréffentlichten Prospekte der angefiihrten Fonds in ihrer aktuellen
Fassung inklusive samtlicher Anderungen seit Erstverlautbarung stehen
dem Interessenten unter www.rcm.at zur Verfligung.

R R S TR T T M

Raiffeisen
Capital Management

Nutzen fiir Anleger,
Umwelt und Gesellschaft -
Fonds mit Mehrwert

Immer mehr Menschen ist bewusst ge-
worden, dass sie wichtige Impulse in
den Kapitalmarkt geben kénnen, und
zwar allein durch die Entscheidung, wo
und wie sie ihr Geld veranlagen wollen.
Der Trend geht eindeutig zu mehr Ethik
und nachhaltigem Wirtschaften.

Nahere Informationen finden Sie unter
www.rcm.at, wo Sie bis zum 28. 2. 2010
vier Fragen rund um das Thema Ethik
beantworten und mit etwas Glick das
Buch ,Das gute Geld“ gewinnen kon-
nen. Das Buch zeigt die Chancen, aber
auch die Grenzen der ethischen Geld-
anlage auf und gibt Orientierung fur das
Beratungsgespréch in der Bank.

L |



Raiffeisenakademie

Gute Renditen mit gutem
Gewissen durch nachhaltiges
Investment!

Interview mit Dr. Katharina Sammer

Wer sein Geld anlegt, kalkuliert mit einer angemessenen Rendite. Es
besteht jedoch zusétzlich die Moglichkeit, mit seiner Geldanlage
auch einen positiven Einfluss auf den gesellschaftlichen und ékolo-

gischen Wandel zu nehmen. Vor allem dann, wenn man sich fiir eine
ethisch-okologische Veranlagungsform entscheidet. iIm Gesprach
mit Mag. Alexandra Troster — Bildungsmanagerin an der Raiffeisen-
akademie - erlautert Dr. Katharina Sammer die wichtigsten Aspekte

von nachhaltigen Investments.

Frau Dr. Sammer, kénnen Sie
bitte kurz erkldren, was man un-
ter dem Begriff ,nachhaltige Ver-
anlagungsformen® versteht und
welchen Nutzen der Anleger“da-
raus ziehen kann?

Nachhaltig Geld anlegen heif3t das
Geld ohne Renditeverzicht sinn-
stiftend zu investieren. Viele Men-
schen wollen nicht in Unterneh-
men, Projekte oder Staaten veran-
lagen, die nicht mit ihren eigenen
Lebensgrundséatzen und Uber-
zeugungen Ubereinstimmen. Hier
bietet ,Grines Geld“ eine willkom-
mene Alternative.

Es wird die Entwicklung und Ver-
breitung umweltfreundlicher Tech-
nologien unterstltzt und eine
nachhaltige Wirtschaftsweise ge-
fordert. Noch dazu kann auf be-
denkliche Unternehmensaktivita-
ten mit drohenden KapitalabfiUs-
sen Einfluss genommen werden.
Das oft zitierte magische Dreieck
der Geldanlage mit den Teilberei-
chen Rentabilitdt, Sicherheit und
Liquiditdt wird um eine vierte,

ethisch-6kologische Dimension er-
ganzt. Nachhaltigkeit bedeutet
also soziale, ékonomische und
Okologische Ziele gleichberechtigt
zu behandeln.

Mittlerweile gibt es eine Vielzahl
von nachhaltigen Veranlagungs-
méglichkeiten, in welche Berei-
che kann man investieren?
Durch die Vielfaltigkeit der nach-
haltigen Veranlagungsprodukte fin-
det man sie in jeder Kategorie wie
beispielsweise dem Umweltspar-
buch, Mikrokredit-Geldanlagen,
Investmentfonds wie Geldmarkt-
fonds, Aktienfonds, gemischte
Fonds, ebenso Direktbeteiligungen
(z. B. erneuerbare Energien) und
nachhaltige Vorsorgeprodukte wie
Pensionsveranlagungen und Le-
bensversicherungen.
liegt der Schwerpunkt in nach-
haltigen Publikumsfonds.

Allerdings

Nach welchen Kriterien werden
die Unternehmen ausgewahit?
Eine wesentliche Grundlage fur

die Titelauswahl sind Nachhaltig-
keitsratings. Ratingagenturen und
Nachhaltigkeitsresearch-Abteilun-
gen von Banken analysieren darin,
inwiefern sich ein Unternehmen
um eine mdglichst nachhaltige
Wirtschaftsweise bemUht. Mit ihren
umfassenden Datensammlungen
zielen sie darauf ab, mdglichst ge-
nau bestimmen zu kdnnen, wie
hoch die Nachhaltigkeitsleistung
eines Unternehmens ist, insbeson-
dere im Vergleich zur Konkurrenz.
Allerdings gibt es unterschiedliche
Ansatze: Einerseits gibt es Aus-
schlusskriterien bei Unternehmen,
die zum Beispiel in Geschéftsfel-
dern wie Atomkraft, Rustung, Alko-
hol/Tabak, Gentechnik tatig sind
oder menschenrechtsverletzende
Geschéftspraktiken anwenden.
Andererseits kommen bei den Un-
ternehmen im Fonds sog. Positiv-
kriterien zur Anwendung, wie die
Forderung von Umwelttechnolo-
gien, erneuerbaren Energien usw.
Ein weiterer Ansatz ist der Best-in-
Class Ansatz. Hier werden Unter-
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nehmen ausgewahlt, die sich in-
nerhalb einer Branche in Umwelt-
und/oder Sozialbelangen beson-
ders hervortun. In der Automobil-
branche ist beispielsweise Toyota
aufgrund seiner Entwicklung des
Hybridfahrzeuges Toyota Prius an
vorderster Front.

Eine zusétzliche nachhaltige In-
vestmentstrategie ist der Engage-
ment-Ansatz. Von Engagement im
Fondsmanagement spricht man,
wenn die Anleger eines Fonds —
Uber eine darauf spezialisierte Or-
ganisation — aktiv den Dialog mit
dem Unternehmen aufnehmen, um
die unternehmerischen Aktivitaten
hinsichtlich Okologischer, sozialer
und ethischer Gesichtspunkte zu
beeinflussen. Zumeist werden fur
die Auswahl des Portfolios eines
nachhaltigen
Ausschlusskriterien und der Best-

Investmentfonds

in-Class Ansatz gemeinsam ange-
wandt.

Ein ganz wichtiger Punkt ist und
bleibt die Performance, ist diese
zwingend niedriger anzusetzen?
Nachhaltigkeit ist ein wirtschaftli-
cher Erfolgsfaktor sowohl fir Un-
ternehmen als auch fir Investoren.
Dies qilt fir den internationalen
als auch fur den Osterreichischen
Aktienmarkt, wo die besten nach-
haltig wirtschaftenden Unterneh-
men im VONIX (VBV Osterrei-
chischer Nachhaltigkeitsindex) zu-
sammengefasst sind. Der VONIX
Nachhaltigkeitsindex
weise erzielte 2008/2009 gegen-
Uber dem ATX Prime eine um Uber

beispiels-

5%-Punkte bessere Wertentwick-
lung.

Kurz: Nachhaltig investieren be-
deutet nicht Renditeverzicht!

20 Raiffeisenblatt | 12/2009

Woran kann man erkennen, dass
es sich um eine nachhaltige Ver-
anlagungsform handelt?

Um die Seriositat von nachhaltigen
Veranlagungsformen zu prufen,
gibt es unterschiedliche Zertifizie-
rungen. Seit 2004 werden durch
das Umweltzeichen Investment-
fonds gekennzeichnet, die dem
nachhaltigen Kriterienkatalog des
Umweltzeichens entsprechen.
Daneben gibt es noch das Eurosif
Transparenz-Logo, das sich durch
die transparente Berichterstattung
gegenUber Privatanlegern, Fonds-
managern, Anbietern von For-
schungsdienstleistungen und an-
deren Stakeholdern auszeichnet.
Eurosif ist ein europaweiter Zu-
sammenschluss mit der Aufgabe,
nachhaltiges und verantwortliches
Investieren auf den Finanzmarkten
anzuregen und voranzubringen.
Aber auch die Osterreichische Ge-
sellschaft fur Umwelt und Technik
(OGUT) zeichnet die nachhaltige
Veranlagungspolitik der Vorsorge-
kassen aus.

Wie sieht der Markt fir nachhal-
tiges Investment in Osterreich
aus?

In Osterreich werden vor allem In-
vestmentfonds angeboten. Im Ver-
gleich zu anderen Léndern hat die
Entwicklung nachhaltiger Geldan-
lagen in Osterreich erst spét, Ende
der 1990er Jahre, begonnen. Vor
allem institutionelle Investoren -
kirchliche Institutionen, Vorsorge-
kassen — veranlagen ihre Gelder
nachhaltig. Zum 30. 6. 2009 waren
nach Informationen des Sustaina-
ble Business Institute (SBI) insge-
samt 301 nachhaltige Fonds in
Deutschland, Osterreich und der

Schweiz zum Vertrieb zugelassen.
Die Fonds waren zu diesem Datum
mit ca. 25,5 Mrd. Euro investiert. Zu
diesen Fonds gehdren sowohl
breit aufgestellte globale Fonds
wie auch spezialisierte Fonds mit
regionalem Fokus sowie Technolo-
gie- und Themenfonds.

Wo kann man als Kundenberater
oder interessierter Laie weitere
Informationen erhalten?

Wir konzipieren gerade mit der
RCM ein rak-Seminar zum Thema
das,
sich-an Vermdégensberaterlnnen,
richtet, die ihr Wissen uber dieses,
zukunftstréchtige  Veranlagungs-
thema erweitern mochten.

Weitere Informationen gibt es auf
der Homepage www.gruenesgeid.
at,einer Initiative: der Osterrei-
chischen Gesellschaft fur Umwek
und Technik (OGUT) und des Le

bensministeriums.

sNachhaltiges Investieren®,

Vielen Dank fiir das Gespréach!

Dr. Katharina Sammer ist wissenschafiliche
Mitarbeiterin der OGUT und leitet gemeinsam
mit Referentinnen aus der RCM und dem
Institut fir ékologische Wirtschaftsforschung
(IOW) das neue rak-Seminar ,Nachhaltiges
Investment - Rendite mit gutem Gewissen".
Dieses Projekt wird im Rahmen der ,Fabrik
der Zukunft® unterstitzt.

Das Pilotseminar findet erstmals von
7. bis 8. April 2010 in der RAK statt

und wird vom Osterreichischen Ver-

band Financial Planners als laufende
Weiterbildung fiir DFB und CFP aner-
kannt (12 Credits fiir Thema 4.4.).




Raiffeisenakademie

rak-Veranstaltungskalender im Janner 2010

Termin Veranstaltung Referent
12.01. 2010 - 15. 01. 2010 | Assessment-Center PERasrcl Bemd Ahibrecht,
Mag. Christian Seid|
14.01. 2010 - 15. 01. 2010 | Train YOUR Brain | Mag. Michael Stocker
19. 01. 2010 - 21. 01. 2010 | Erfolgreich Auftreten und Uberzeugen Ing. Ewald Riedeimayer
20. 01. 2010 - 22. 01. 2010 | Zeitmanagement und Selbstorganisation Mag. Dominique Sturz
20.01, 2010~ 22.01c2010 RSN RERGELEFos iEter ncton Reffecen- - [EHRIERR R L extas
21.01. 2010 - 22. 01. 2010 | Schlagfertigkeitstraining — Nie mehr sprachlos | Mag. Michael Stocker
26.01. 2010 -27. 01. 2010 | Immobilienbewertung Sachv. Bmstr. Ing. Hubert Schébinger
26. 01. 2010 — 28. 01. 2010 | Erfolgreich Verhandeln | — Sachgerecht Verhandeln Coverdale-Trainerin
27.01. 2010 - 28. 01. 2010 | Aktuelle kreditrechtliche Entscheidungen Univ.-Prof. Dr. Hubertus Schumacher

Fir weitere Informationen stehen die Bildungsreferenten der Bundeslander sowie die Raiffeisenakademie, Tel. (01) 715 34 95, jederzeit

zur Verflgung.
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OGUT - die Organisation

= Osterreichische Gesellschaft fir Umwelt und Technik (OGUT)

+ Uberparteiliche Plattform zwischen Wirtschaft, Verwaltung und Umweltorganisationen

Nachha'tiges Investment — + Gegriindet 1985 als Mitgliederorganisation
Rendite mit gutem Gewissen = OGUTund, Griines Geld"

+ Zahlreiche Banken und Versicherungen sind Griindungsmitglieder der OGUT

+ Griindung der OGUT-Plattform ,Ethisch-kologische Veranlagung* 2001 - Know-
Mag?. Susanne Hasenhiittl, OGUT how und Lobbying Plattform (mit inhaltlicher und finanzieller Unterstiitzung des

Drin, Katharina Sammer, OGUT/CRIC Lebensministeriums)

+ Mitglieder: Expertinnen und Vertreterinnen fachbezogener Institutionen und
Unternehmen (Banken und KAGs, Unternehmens- und Vermdgensberaterinnen,
Wien, 7. und 8. Aprl 2010 institutionelle Investoren, GPA, VKI, Lebensministerium)

+ Ziel: Forderung ethisch-6kologischer Veranlagung in Osterreich

o — Osterreichische Gesellschaft fir Umwelt und Technik
Tel: +43/1/3156393, Email: office@oegut.at www.oegut.at

OGUT - Osterreichische Gesellschaft fiir Umwelt und Technik, www.oequt.at OGUT

OGUT OGUT
= Tatigkeiten = Themenfelder
« Mitgliederservice und Offentlichkeitsarbeit + Bauen, Energie und Innovation
« Veranstaltungen, z.B. ,,0GUT-Jahresempfang” + Energiecontracting
+ Verleihung des OGUT-Umweltpreises + Erweitertes Europa
 Leitung von Arbeitsgruppen + Nachhaltiger Finanzmarkt
« Ausarbeitung von Empfehlungen fiir Entscheidungstragerinnen + CSR und Nachhaltigkeitsberichterstattung
¢ Erarbeitung von Studien + Nachhaltiger Konsum
¢ Durchfiihrung von Pilotprojekten ¢ Gender
¢ Programmmanagement + Partizipation

> 30 Mitarbeiterlnnen

OGUT - Osterreichische Gesellschaft fiir Umwelt und Technik OGUT - Osterreichische Gesellschaft fiir Umwelt und Technik

Www.oegut.at Www.oegut.at




AGENDA

AGENDA — Mittwoch, 7. April

Nachhaltiges Investment — Rendite 9.00-930 | Begritung/Vorstellung
mlt gutem GeWissen 9.30 - 10.30 | Nachhaltigkeit/Ethik und Geldanlagen
10.30 - 10.45 PAUSE

10.45 - 12.15 | Arten der nachhaltigen Geldanlage

Projekt im Rahmen der Programmlinie ,,Fabrik der Zukunft* des BMVIT

und der Forschungsforderungsgesellschaft FFG Mittagessen
~ 13:00 — 14.30 | Research, Ratings, Anlageprozess
S FABRIK bm@ i o ArTege
der Zukunft s 14.30 — 14.45 PAUSE
: 14.45 - 16.45 | Ubungen
Projektpartnerinnen: 16.45 — 17.00 | Fragen und Vorschau

w Dr.n Christine Jasch, IOW
= Mag. Franz Wokaun, RCM

OGUT - Osterreichische Gesellschaft fiir Umwelt und Technik
www.oegut.at

AGENDA

AGENDA - Donnerstag, 8. April

9.00 - 9.30 Vergleich von nachhaltigen Fonds, Nutzen nachhaltiger

Geldanlagen
9.30 - 10.30 | Performance, Status Quo, Rahmenbedingungen MOdUI 1
10.30 - 10.45 PAUSE —
10.45 — 12.15 | Marktdaten, Zielgruppen, Beratung
Mitagessen Nachhaltigkeit/Ethik und Geldanlagen

13:00 — 14.30 | oekom research und Ratingansatz, Investmentuniversum

14.30 — 14.45 PAUSE
14.45 - 16.00 | Ethikbeirat, Produktausgestaltung
Abschlussrunde




Historie

= Nachhaltigkeit.... ein Prinzip aus der Forstwirtschaft
» Publikation von Hans Carl von Carlowitz aus dem Jahr 1713

= Angesichts der knapper werdenden Holzbesténde ......

= wird nachhaltige Forstwirtschaft als eine Bewirtschaftungsweise
verstanden, bei welcher nur so viel Holz entnommen wird, wie nachwachsen
kann, so dass der Wald nie zur Ganze abgeholzt wird, sondern sich immer
wieder regenerieren kann.

Historie

1972 erste groRe UN-Umweltkonferenz in Stockholm
Griindung des Umweltprogrammes der Vereinten Nationen (UNEP)

Bericht des Club of Rome ,,Die Grenzen des Wachstums* von Dennis L.
Meadows - erstmals sustainable als Begriff an prominenter Stelle

,,Our Common Future* 1987

+ Brundtland-Report" der UN-Kommission fir Umwelt und Entwicklung unter dem
Vorsitz der norwegischen Ministerprésidentin Gro Harlem Brundtland

Definition Nachhaltigkeit

» Die mit Politikerlnnen und Wissenschaftlerinnen besetzte Kommission
definierte eine nachhaltige Entwicklung folgendermalien:

»Entwicklung zukunftsféhig zu machen, heif3t, dass die gegenwartige Generation
ihre Bedurfnisse befriedigt, ohne die Fahigkeit der zukiinftigen Generation zu
gefahrden, ihre eigenen Bedirfnisse befriedigen zu kénnen."

+ Intergenerationelle Gerechtigkeit — Verantwortung fiir zukiinftige Generationen
+ Intragenerationelle Gerechtigkeit — Abstand zw. Arm und Reich

In der deutschen Ubersetzung: Sustainable Development als
+ dauerhafte Entwicklung
+ nachhaltige Entwicklung

Historie

1992 in Rio de Janeiro: Konferenz fiir Umwelt und Entwicklung (UNCED,
Erdgipfel — worldsummit)
+ Nachhaltigkeit bzw. Nachhaltige Entwicklung als normatives, internationales
Leitprinzip der Staatengemeinschaft anerkannt und

+ als Grundprinzip der Rio-Deklaration verankert.



Konzept der Nachhaltigkeit Konzept der Nachhaltigkeit

Drei-Séulen-Modell der Nachhaltigkeit (oder auch drei Dimensionen) = Okologische Nachhaltigkeit:
+ Okologie + Ziel: Erhaltung des dkologischen Systems fiir die nachfolgenden Generationen
+ Okonomie - Erhalt der Artenvielfalt
+ Soziales - Klimaschutz

- Pflege von Kultur- und Landschaftsrdumen in ihrer urspriinglichen Gestalt
- generell ein schonender Umgang mit den natiirlichen Ressourcen und Vermeidung
von Emissionen

= Soziale Nachhaltigkeit:

+ Ziel: Erhalt des sozialen Kapitals bzw. Erreichung einer auf Dauer
zukunftsfahige, lebenswerte Gesellschaft

Konzept der Nachhaltigkeit Konzept der Nachhaltigkeit
= Okonomische Nachhaltigkeit: = Nachhaltigkeit kann auf
+ Ziel: eine Wirtschaftsweise, die dauerhaft eine tragfahige Grundlage fiir Erwerb + lokaler
und Wohlstand bietet + regionaler
- Einkommenskonzept des britischen Okonomen John Richard Hicks als Basis: Fir ein « nationaler oder

Individuum ist das nachhaltige Einkommen genau die Summe, die maximal
verbraucht werden kann, ohne den zukinftigen realen Konsum zu schmalern.

- D.h. als nachhaltiges Einkommen wird das bezeichnet, was von der Gesellschaft in
einer Periode konsumiert werden kann, ohne dass sich die Vermdgensposition der
Gesellschaft verschlechtert.

*

globaler Ebene (z.B. Klimaschutz)
verwirklicht werden.

» Nachhaltigkeit kann fiir alle Bereiche postuliert werden (individueller
Lebensstil, fiir ganze Wirtschaftssektoren)

» Auf volkswirtschaftlicher Ebene



Definition CSR Definition CSR

= Auf Unternehmensebene: CSR - Corporate Social Responsibility

= CSR - Corporate Social Responsibility
+ Freiwillige Aktivitaten, die Uber die Einhaltung von Gesetzen hinaus gehen.

= GemaR der Definition von CSR der Europaischen Kommission von 2001 ist + CSRist fur die EU eine politische Strategie, die Regulierung erganzt.
+ Beitrag zu nachhaltiger Entwicklung (Sustainable Development)

,CSR eine freiwillige Verpflichtung der Unternehmen, auf eine bessere + Betriebliche Ebene
Gesellschaft und eine saubere Umwelt hinzuwirken. Sozial verantwortlich
handeln heil3t, uber die bloBe Gesetzeskonformitét hinaus mehr investieren in
Humankapital, in die Umwelt und in die Beziehungen zu anderen
Anspruchsgruppen®.

Definition Ethik Geld und Veranlagung

Definition: . . .
= Was passiert mit meinem veranlagten Geld?

+ Es wird an Menschen und Institutionen weitergeleitet, die es
brauchen bzw. wollen

= vom Griech. ,,ethos" - Gewohnheit, Sitte, Brauch
= eines der grof3en Teilgebiete der Philosophie

Ethik ist die Reflexion iiber menschliches Handeln und gesellschaftliche Institutionen, - 2.B. Private: Wohnungskauf,...
sofern diese unter der Differenz von gut und bdse, gerecht oder ungerecht stehen. - z.B. Unternehmen: Erneuerbare Energien, Streubomben, ...
- 2.B. Offentliche Hand: Finanzierung von Staatsausgaben
Ethik ist... - z.B. Spekulationen an den Finanzmérkten

+ Reflexion (,systematisches Nachdenken*)
+ ...Uber menschliches Handeln und gesellschaftliche Institutionen (,bewusst und
gewollt*)

+ ...Differenz von gut und bdse, gerecht und ungerecht.
+ Eine Entscheidungshilfe

Eine Geldanlage bietet die Moglichkeit die Welt aktiv mitzugestalten




Def. Griines Geld | Def. Griines Geld Il

= Definition: = Okonomische Fragen der Geldanlage:
* Wie geht das Geld nicht verloren (Sicherheit/Risiko)

.Griines Geld*, ,,Nachhaltige Veranlagung*, ,,Okologische s . i
Geldanlage*, ,,Ethisches Investment* etc. sind unterschiedliche Begriffe + Wie ist es dann verfiigbar, wenn es gebraucht wird?
fur Veranlagungen, bei denen ékologische, soziale bzw. ethische (Verfligbarkeit/Liquiditat)

Komponenten bei der Auswahl, Beibehaltung und Realisierung des + Wie kann es bis dahin Ertrag abwerfen? (Rendite)
Investments berticksichtigt werden.

= Sozialldkologische Fragen der Geldanlage:

+ Welchen Einfluss hat meine Geldanlage auf Gesellschaft und
Umwelt?

= Beispiel: Investitionen in Unternehmen
+ die in ihrer Geschéftspolitik dkologische und/oder soziale Grundsétze verfolgen
+ deren Produkte und Dienstleistungen einen 6konomischen, dkologischen und
damit gesellschaftlichen Nutzen erzeugen.

Def. Griines Geld I Geschichte des ethischen Investments

_ : = Zu Beginn des 20.Jhd. in den USA: Ausschluss von ,Sin-Stocks"
Das magische Viereck der Kapitalanlage m 1928: erster Ethik-Fonds (Pioneer-Fund)

m Ab ca. 1970: Dynamik bei ethischen Investments (Vietnam, Stidafrika) — Pax
World Fund (keine Waffen u. Riistung)

m  GLS Gemeinschaftshank eG, die erste ethisch-6kologische Bank Europas 1974
gegrindet

Ab ca. 1990: Erste Oko-Fonds (Oko-Technologie und Oko-Effizienz)
1997 Natur-Aktien-Index (NAI) wird ins Leben gerufen
2005: UN-Principles for Responsible Investments

2006: Mohammed Yunus (Griinder der Grameen Bank) erhélt den
Friedensnobelpreis fiir seine Arbeit im Mikrofinanzbereich in Bangladesh.




Modul 2:

Arten der nachhaltigen Geldanlage

Ethische Investmentansatze

» ,Vermeidendes” und ,férderndes" Ethik-Investment:
* Absolute Kriterien (Ausschluss-, Negativ- oder Positivkriterien)

- Oko-Aktienfonds (Umwelttechnik-Unternehmen, Oko-Pioniere, Oko-Leader)
- Ethisch-6kologische Fonds
- Themenfonds (z.B. Klimaschutz, Wasser)

+ Best-in-Class Ansatz (Relative Kriterien)

- Nachhaltige Investmentfonds

- Best-in-Class Ansatz: Es wird keine Branche, kein Unternehmen oder
Staat ausgeschlossen, sondern es werden jeweils die nachhaltigsten
Investitionsmadglichkeiten innerhalb eines Bereichs gewahlt.

Ethische Investmentansatze

Héufig verwendete Ausschlusskriterien (in Aktien-NH-Fonds):

Rustung/Waffen (91%)

Kernenergie

Tabak

Gliickspiel

Menschenrechtsverletzungen
Pornographie

Tierschutzverletzungen

Alkohol

Schwere Umweltverschmutzung
Griine/agrartechnische Gentechnik (45%)

Ethische Investmentansatze

Héufig verwendete Positivkriterien (in Aktien-NH-Fonds):

Umweltpolitik (64%)

Okologische Produktqualitét
Prozessorientierter Umweltschutz
Kunden/Lieferantenbeziehungen
Produktsicherheit
Mitarbeiterinteressen (48%)



Ethische Investmentansatze Bsp. Umweltzeichen |

=, Politisches” Ethikinvestment: Kriterienkatalog des Umweltzeichens:
+ Engagement:

- direkte Kontakte zwischen Investoren und betroffenen Unternehmen bzw.
Staat, um unmittelbaren Einfluss auf die Politik von Unternehmen bzw.
Staaten zu nehmen.

- z.B.: Lobbyingarbeit bzw. Managementdialog, aktive Austibung der
Stimmrechte bei Aktiondrsversammlungen, Einbringen von Aktiondrsrechten
- Ansatz im anglo-amerikanischen Raum gebrauchlicher m Ausschlusskriterien furr Staatsanleihen

+ Politische und Sozialstandards: Einhaltung von Grundrechten,
gemaRigte Rustungsindustrie etc.

+ Umweltstandards: z.B. Ausgestaltung der Umweltpolitik, Einhaltung
internationaler Umweltstandards etc.

» Ausschlusskriterien fiir Unternehmen
+ Geschéftsfelder: Atomkraft (Produktion), Riistung (Produktion und
Handel), Gentechnik
+ Geschaftspraktiken: systematische Menschen- und
Arbeitsrechtsverletzungen

Bsp. Umweltzeichen Il Nachhaltige Finanzprodukte

Kriterienkatalog des Umweltzeichens: = (fast) die gesamte Palette der géngigen Finanzprodukte in ,,griin“ erhéltlich

» Auswahlkriterien = MengenméRig hauptséchlich Investmentfonds

= weitere Produkte (Umwelt-Sparbiicher...) v.a. in Alternativbanken

+ In Deutschland: Bank im Bistum/Essen, Bank fir Kirche und Caritas/Paderborn,

Bank firr Orden und Mission/vr bank Untertaunus eG/ldstein,
Ethikbank/Eisenberg, Evangelische Kreditgenossenschaft eG/Kassel, GLS
Gemeinschaftsbank eG, Landeskirchliche Kreditgenossenschaft Sachsen
eG/Dresden, Liga Bank/Regensburg, Pax Bank/KdIn, Steylerbank/St. Augustin,

¢ Corporate Governance, Unternehmenspolitik und
Management

* Umwelt (u.a. Biodiversitét, Klimaschutz, Luft, Wasser,...)
+ Anspruchsgruppen (Mitarbeiter, Zulieferer, Kunden,...)

= Bewertung erfolgt durch fondsinterne oder externe

Organisationen ( freiwillige Qualitatsstandards fiir Umweltbank AG/Nimberg
Ratingagenturen*) + In der Schweiz: Alternative Bank Schweiz/Olten und die Freie
Gemeinschaftshank/Basel

= Transparenz + In Osterreich: KAG des Bankhauses Schelhammer & Schattera/Wien,

+ Eurosif Transparenzlogo Zweigniederlassung der Steyler Bank/Médling



Nachhaltige Finanzprodukte

= Nachhaltige Investmentfonds

+ Kapitalanlagegesellschaft biindelt das Geld der Anlegerlnnen in einem
Investmentfonds (Sondervermdgen)

+ Aktien-, Renten-, Geldmarktfonds, gemischte Fonds, Immobilienfonds etc.

+ Anlagerisiko durch Diversifikation verringert

+ Unterschiedliche (inhaltliche) Ausrichtungen -> unterschiedliche Begrifflichkeiten
+ unterschiedliche Qualitéten (,dunkelgriin® bis ,hellgriin®)

= Website http:/www.gruenesgeld.at

— bietet Uberblick iiber die in Osterreich zugelassenen nachhaltigen
Investmentfonds

Nachhaltige Finanzprodukte

Einige Begrifflichkeiten

= Nachhaltigkeitsfonds: Fonds, die bei ihren Investments iber 8konomische
Faktoren hinaus auch soziale und dkologische Kriterien berticksichtigen.

+ Best-in-Class Ansatz

= Nachhaltigkeitsthemenfonds: Nachhaltigkeitsfonds, die in eine spezielle
Branche oder ein spezielles Thema (z.B. Wasser, erneuerbare Energien)
investieren. Es handelt sich also um Themenfonds, die iber 6konomische
Faktoren hinaus auch soziale und &kologische Kriterien berlicksichtigen.

» Ethikfonds: Fonds, die alleinig oder vorwiegend ethisch motivierte
Ausschlusskriterien verwenden.

= Umweltfonds/Oko-Fonds: Nachhaltigkeitsfonds, die vorwiegend
Umweltkriterien beriicksichtigen.

Nachhaltige Finanzprodukte

= Ethische bzw. Umweltsparbicher
+ Zumeist fiir Kreditvergabe fiir nachhaltige Projekte / Unternehmen oder
+ in anderer Form ethisch veranlagt (z.B. nach Ausschlusskriterien) oder

+ nur* Zinsspende an ein nachhaltiges Projekt (Verwendung des veranlagten
Geldes bleibt unklar)

+ Bsp. Missionssparbuch der Steylerbank

- Auswahl der Titel nach dem Best-in-Class Ansatz bzw. nach
Ausschlusskriterien

- Gewinne der Steylerbank flieRen in die Missionsarbeit der Steyler Missionare

Nachhaltige Finanzprodukte

= Mikrokredite |

+ Vergabe von (kleineren) Geldsummen an Menschen, die zu ,konventionellen*
Banken keinen Zugang haben

+ in der Regel fiir Einkommen steigernde Verwendungen (z.B. ein Pflug, eine
N&hmaschine etc.)

+ Urspriingliche Idee: ,Hilfe zur Selbsthilfe"

+ Mikrokredit-Pionier und spéterer Nobelpreistrager Muhammed Yunus in
Bangladesh

- Grameen Bank: 1983 gegriindet, 2007: nach eigenen Angaben 7,34 Millionen
Kreditnehmerinnen, davon 97 % Frauen; 98,35 % der vergebenen Kredite werden
wieder zuriickgezahlt



Nachhaltige Finanzprodukte

= Mikrokredite Il
+ Mikrofinanzdienstleistungen (auch Mikroversicherungen und Mikrospareinlagen)
v.a. in Entwicklungs- und Schwellenlandern

- It. Schétzungen: 80 % aller Unternehmen in Entwicklungslandern existieren nur, weil
diese in der Vergangenheit einen Mikrokredit erhalten haben.

- Zahl der Mikrokreditnehmerinnen: weltweit rund 100 Millionen

+ Folgende Besonderheiten:
- Kredite werden zumeist uber Kreditgruppen vergeben (,Gruppendruck®, Angebot von
Trainings)
- Kredite werden haufig an Frauen vergeben
- jahrliche Zinssatz: durchschnittlich rund 20 %
- Riickzahlungsquote zumeist diber der fiir konventionelle Kredite
- Zugang zu Kundinnen am Land schwierig

Nachhaltige Finanzprodukte

= Mikrokredite Il

+ Vorteil fir Anlegerinnen: geringe Korrelation bzw. Unabhéngigkeit zu anderen
Assetklassen

+ Rechtsform der Mikrofinanzinstitute unterschiedlich: Mikrobanken, Klassische
Geschaftsbanken mit Mikrokundinnen als ein Kundensegment,
Mikrofinanzinstitute mit Lizenz als Nichtbankinstitut, Genossenschaften und
NGOs

¢ Friiher: v.a. entwicklungspolitische Ziele

+ Heute: Anstreben einer positiven, finanzielle Rendite oft im Vordergrund

Nachhaltige Finanzprodukte

= Mikrokredite IV
+ Angebot an entsprechenden Fonds fiir institutionelle und private Anlegerinnen
deutlich gestiegen
- Fonds vergeben mit den Geldern Darlehen an Mikrofinanzinstitute
- LuxFLAG Label seit 2006: prift und zertifiziert Mikrofinanzfonds

(Z LUXFLAG

+ Kritikpunkte: microfinance
- Teilw. ,Mikrofinanz-Blase" befirchtet
- Bei kommerziellen Mikrofinanzinstituten wird ein gewisser Grad an Selbststéndigkeit
vorausgesetzt - die Kredite erreichen somit selten die Armsten der Armen

- Wenn die Lebensumstande nicht deutlich verbessert werden — nur die
Kapitalisierung der Armut wird vorangetrieben

—> Mikrofinanzwesen ein wichtiges Instrument zur Verbesserung der Lebensbedingungen
in Schwellen- und Entwicklungslandern.

Nachhaltige Finanzprodukte

= Oikocredit

+ internationale Organisation seit 1975
+ gilt weltweit als einer der grofiten privaten Finanziers von Mikrofinanzinstitutionen
+ Investorlnnen kénnen Genossenschaftsanteile erwerben

- Mindesteinlage: 200 EUR

- Genossenschafterinnen erhalten jahrliche Dividende: in den letzten Jahren 2% des
veranlagten Kapitals

- 17,5 Mio. Menschen als Kreditnehmerinnen
- Kreditausfallsrate < 1%




Nachhaltige Finanzprodukte

= Okologische Direktbeteiligungen
+ Die Anlegerinnen investieren direkt in ein 6kologisch innovatives Unternehmen
oder Projekt oder Beteiligungsgesellschaft
- sehr unmittelbarer Forder- bzw. Finanzierungseffekt M OdUl 3
+ Inshesondere im Bereich der Erneuerbaren Energien _—
- z.B. Finanzierung von Windkraftanlagen in Deutschland
- grofe Bedeutung der politischen Rahmenbedingungen .
+ Unternehmen: Erhalt von ,geduldigem* Startkapital Rati ng
+ Anlegerlnnen:

- nach Anfangsjahren ohne Gewinnausschiittung durchschnittliche bis
Uberdurchschnittliche Gewinnausschiittung wahrscheinlich

- risikoreich

- bei nicht Uber Borsen gehandelten Direktbeteiligungen ist der Ausstieg aus der
Investition nicht zu jedem Zeitpunkt mdglich.

Rating Rating

= Definition: = Finanzrating:
Ratings sind vergleichende Beurteilungen untermnehmerischer Aktivitaten * Methode: mathematisch-statistisches Verfahren zum Errechnen von
auf der Basis einheitlicher Merkmale — Ratingergebnisse werden einer Ausfallswahrscheinlichkeiten
Position auf einer Skala zugeordnet, die durch Symbole gekennzeichnet + Ratingobjekte: Unternehmen (corporate rating), Staaten (sovereign r.)
werden kann und absolute Aussagen zuldsst.

+ Internes Rating durch Banken: Einordnung nach bankeigenen Kriterien

. . . ) ) ) + Externes Rating durch internationale Agenturen: Standard & Poors,
= Finanzrating: geprift werden finanzwirtschaftliche Erfolgsparameter z.B. Moody's, Fitch (85% des weltweiten Ratingmarktes)

Einschatzung der Zahlungsfahigkeit von Schuldnerinnen Bedeutung: weltweit ca. 8000 Unternehmen und Staaten; je besser das Rating
» Ethik- und Nachhaltigkeitsrating: gepriift werden desto besser die Konditionen fiir die Kapitalbeschaffung (niedrige Zinsen) -
gesellschaftliche/soziale und dkologische Aspekte Voraussetzung fiir die Aufnahme von Fremdkapital
Ratingprozess: ca. 4 Wochen, Kosten zw. 50.000 und 100.000 USD
Ratingsymbole: Bsp. AAA - D (Fitch, Standard & Poors)



Rating Rating

= Ethik- und Nachhaltigkeitsrating (ENR): m Konventionelles vs. ethisches Anlageuniversum:

+ Methode: Qualitatives Verfahren zur Beurteilung ¢kologischer und
sozialer Performance ANLAGEUNIVERSUM

+ Ratingobjekte: Unternehmen (corporate rating), Staaten (sovereign r.)

* Internes Rating durch Banken/Exteres Rating durch Agenturen - : ,l )
+ Externes Rating durch Agenturen: oekom research, Sarasin, SAM, ... Finanzanalyse Ethikfilter
- Unterschiedliche Anséatze )
- Qualitatssicherung im ENR-Verfahren: finanzielle Unabhangigkeit, fachlich Finanzanalyse
hochqualifizierter u. differenzierter Mitarbeiterstab, funktionierendes
Informationsnetzwerk, Transparenz . - '
- Rating wird von den Investoren gezahit Konventionelle Investments Ethisches Investments

Rating Nachhaltigkeits-Zertifizierungen
m Ethikfilter: Nachhaltigkeitsberichterstattung |
¢ Ethlk'. und Nachhaltigkeitsverstandnis »  Geschéftsberichte <+ Nachhaltigkeitshereichte (NHB)
* Kiiterienkatalog: = Inhalte: wesentliche skonomische, 6kologische und soziale Themen
- Ausschlusskriterien/Negativkriterien = Freiwilig
- Posttivkriterien ) = NHB als wichtige Informationsquelle fiir borsennotierte Unternehmen
+ Methode/Priifung: hausintern/externes Research = Vom Finanzmarkt zunehmend gefordert
+ Ethik- und Nachhaltigkeitsbeirat = Trend geht Richtung integrierte Nachhaltigkeitsberichte

= Seit mittlerweile 10 Jahren: Nachhaltigkeitspreis ASRA - Austrian Sustainability
Reporting Award fiir die besten Nachhaltigkeitsherichte dsterreichischer Unternehmen



Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

Nachhaltigkeitsberichterstattung Il

= GRI - Global Reporting Initiative = Weltweite Leitlinie zu Nachhaltigkeitsberichten
= Entstanden als ,Spring off* der ISO 14000 Serie

= Entwickelt in einem umfangreichen Stakeholder-Einbindungsverfahren

= Mindestens 5.000 Betriebe weltweit wenden GRI an, Tendenz stark steigend

= Wesentliches Kriterium bei ethischem Investment

m 79 Kennzahlen, davon 30 zu Umweltaspekten

= http://www.globalreporting.org

aSupply Chain Responsibility

=Wertschopfungskette sUmweltschutz sMenschen sGovernance
=Rohstoffgewinnung | mAnbau- und sMenschenrechte =Korruption,
Abbaubedingungen, aregionale
Biodiversitat Verflechtung
wProduktion nSaubere mArbeitnehmerschutz | sMonopolstrukture
Produktion, , Sicherheit und n
Emissionen an Gesundheit, Worklife | ggehaltsschema
Standorten Balance
sStandorte,
=Gebrauch sUmweltbeeintréchti | sKonsumentenschut | gigfketingethos,
gung in der z Wetngdiingnd
Nutzungsphase, mit Kindern
Produktentsorgung

und Recycling

GRI G 3 Standardangaben

= Unternehmensprofil (Strategie, Organisationsprofil, Berichtsparameter,
Governance, Verpflichtungen und Engagement, Managementansatz)

= Okonomische Leistungsindikatoren

= Okologische Leistungsindikatoren

m Gesellschaftliche Leistungsindikatoren

= Arbeitspraktiken und menschenwiirdige Beschéftigung
= Menschenrechte

n  Gesellschaft

»  Produktverantwortung

GRI G3 Zertifizierungsniveaus

==

Report
Applicaiton Level C C+ B B+ A A+
Report on: Report onal rtetial ‘ vel B
11 Level Cplus: )
21-210 : 12 : :
31-38,310-3.12 : 19,313 ; ;
41-44,414-4.15 : 45-413,416-417 : :
‘= ‘= ‘=
2 2 2 S
5 Not Required ©Z | Management Approach Disdosures 2 | Management Approach disclosed fof 2
2 c= | foreah tegory = icator Category <
3 = = =
= (2 - -
E ‘& 'z )
E g 2 £
= e = =
& s s S
Report on a minimum of 10 | teportonaminimum of 20 | Respond on cath core 63 andSectr] - E
Performance Indicators, induding | Performance Indicators, at least Supplement” indicator with due |
at least fre i N N . N - N
econemic,and environment. enironment, human rights, labor, by either: a reporting on the i
society, product responsiility. indicator or b explaining the reasor|
forits omissian. )
*Sectar supplement in final version —




Rechtsverbindlichkeit Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

IS0 26000 zu Social Responsibility ist nicht zertifizierungsfahige Leitlinie Nachhaltigkeitsberichterstattung Ill

GRI hat kein Zulassungssystem fiir Auditoren, aber ein Zertifizierungsschema = ASRA - Austrian Sustainability Reporting Award

Einige Lander/Stadte fordern GRI-NHB von bestimmten Unternehmen (meist
grofRe und/oder staatsnahe)

Teilsysteme sind zertifizierungsfahig nach
ISO 14001/EMAS Umweltmanagementsystem
SA 8000 Social Accountability

= Verliehen von der Kammer der Wirtschaftstreuhénder
= Kategorien:
+ Nachhaltigkeitshericht groer Unternehmen
+ Integrierter Geschéfts- und Nachhaltigkeitsbericht
OHSAS Occupational Health and Safety + Nachhaltigkeitshericht KMU (unter 250 Mitarbeiterinnen)
Corporate Governance . Nachhal_tigk_eitsber_icht t')ﬁentlicher _und privater gemeinnitziger (nicht )
gewerblich/industrieller) Organisationen, z.B. Interessensvertretungen, Gemeinden,

Au§ze|chnqng Famllle_l.m_d Beruf o . . Bildungs- und Forschungseinrichtungen, Krankenhéuser, ...
Weitere nationale Zertifizierungssysteme in Diskussion oder Entwicklung

GRI G3 Berichte 2008 Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

(Ohne Anspruch auf Vollstandigkeit)

= EU-Modernisierungsrichtlinie

» Osterr. Nationalbank, Osterr. Kontrollbank, Kommunalkredit ) . . ) ) )
= GroRe Kapitelgesellschaften miissen gemaR § 243 RLG ab dem Wirtschaftsjahr 2005 im

A_G' Bar_]k Schellhammer & Schattera, VBV Lagebericht auch Uber wesentliche finanzielle und so genannte nicht-finanzielle
Mltarbeltervorsorgekasse AG Leis_tu.ngsindigatorgn berichten, wobei Informationen iiber Umwelt- und Arbeitnehmerbelange
= Verbundgesellschaft, EVN, Vorarlberger llwerke, Energie AG, explizit angefinrt sind.
Okostrom AG = Die Erlduterungen zum RLG § 243 HGB fiihren aus, dass die Information im Lagebericht nicht
: auf die finanziellen Aspekte des Geschéfts des Unternehmens zu beschrénken ist, sondern
= Brauerei Murau, HTL Donaustadt, auch eine Analyse der 6kologischen und sozialen Aspekte zu enthalten hat, die fiir das

Verstandnis des Geschaftsverlaufs, des Geschaftsergebnisses und der Lage des
Unternehmens erforderlich sind.



Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

m Trichterfunktion des Lageberichts

= Die angefiihrten Standards und Initiativen zu CSR und Nachhaltigkeit umfassen die aus
Stakeholdersicht relevanten Themen und Leistungskennzahlen, die Uiberwiegend quantitativ
bestimmt sind und teilweise auch monetére Daten beinhalten. Sie sind Teilmengen der im UGB

angefiihrten finanziellen und nicht finanziellen Leistungsindikatoren.

= Fir die Verdffentlichung im Lagebericht kommen dagegen nur Nachhaltigkeitsthemen und —
kennzahlen in Frage, die einen relevanten Einfluss auf den Geschéftserfolg und die
wirtschaftliche Lage haben. Das werden im Allgemeinen deutlich weniger Kennzahlen und

Themenbereiche sein.

=> Beitrag zur Transparenz
=> Schritt in Richtung Berichtspflicht tber Nachhaltigkeit

Bsp. Portfolio eines nachhaltigen Fonds

= Nachhaltiger Osterreichischer Aktienfonds:

*

*

*

* 6 6 o o

*

BENE AG

POST AG

ERSTE BANK

omv

TELEKOM AUSTRIA
VERBUND

WIENERBERGER

UNIQUA VERS.O.N.

VIENNA INSURANCE GROUP
Etc.

AGENDA

AGENDA - Donnerstag, 8. April

9.00 - 9.30

Vergleich von nachhaltigen Fonds, Nutzen nachhaltiger
Geldanlagen

9.30 - 10.30

Performance, Status Quo, Rahmenbedingungen

10.30 - 10.45

PAUSE

10.45-12.15

Marktdaten, Zielgruppen, Beratung

Mittagessen

13:00 - 14.30

oekom research und Ratingansatz, Investmentuniversum

14.30 — 14.45

PAUSE

14.45 - 16.00

Ethikbeirat, Produktausgestaltung

Abschlussrunde

Modul 4:

Nutzen — Chancen - Risiken



Nutzen nachhaltiger Geldanlagen

Das magische Viereck der Kapitalanlage

Nutzen nachhaltiger Geldanlagen

Nutzen fir Umwelt und Gesellschaft Il

+ Investition in bérsennotierte Unternehmen

Inshesondere nachhaltige Investmentfonds

Nachhaltige Investmentfonds haben klar definierte 6kologische, ethische
und/oder soziale Ausrichtung

Sammeln und investieren wie konventionelle Fonds und andere
GroRinvestoren Millionenbetréage

Verhalten hat Signalwirkung - Signalwirkung gilt insbesondere fiir politische
Akteure (6kologische und soziale Vorgaben fiir Investitionen)
Unternehmensmanagement wird in seiner nachhaltig orientierten Politik
bestérkt, wenn es sowohl in der Presse als auch am Finanzmarkt eine
positive Resonanz erfahrt — potenziell groReres Kaufinteresse an den
Unternehmensprodukten oder —dienstleistungen

Nutzen nachhaltiger Geldanlagen

=> Mehrwert - doppelte Dividende

Nutzen fir Umwelt und Gesellschaft |

= Oftindirekter Nutzen
= Schaffung von Transparenz
+ umwelt- und sozialbezogene Daten sammeln und bereitstellen
= Wirtschaftliche Starkung nachhaltiger Unternehmen
+ Finanzierung von dkologischen und sozialen Projekten
- Inshesondere bei Direktbeteiligungen oder durch Ausgabe junger Aktien
+ Stérkung des Vertrauens bei jungen Unternehmen durch Handelbarkeit der Aktien

+ Steigende Aktienkurse — gut fiir das Image — steigert die Wettbewerbsfahigkeit
und die Aussicht auf profitable Geschéafte

Nutzen nachhaltiger Geldanlagen

Nutzen fir Umwelt und Gesellschaft IlI

= Einflussnahme auf bedenkliche Umweltaktivitaten - ,,Engagement*
+ ist am hochsten, wenn Kapital gebtindelt wird
+ Durch Managementdialog
- Hinweisen auf die 6kologischen und sozialen Problembereiche
+ Durch aktive Stimmrechtsausiibung bei den Aktionarsversammlungen

+ Weltweiter Zusammenschluss der Aktienbesitzerinnen einzelner Unternehmen —
Jkritische Aktionarlnnen*

- Im Zentrum steht die Kritik an sozialen und dkologischen Fehlverhalten des
Unternehmens



Nutzen nachhaltiger Geldanlagen Chancen und Risiken

Nutzen fiir die Anlegerinnen = Unterstitzende Faktoren
+ ,Grune* Einstellung — Moralische Griinde
+ Druck durch Stakeholder

»  Wertekonform anlegen
»  Forderung der Nachhaltigen Entwicklung

+ Unterstitzung der Entwicklung und Verbreitung umweltfreundlicher Technologien + Zunehmende Bedeutung von Themen wie CSR, Corporate Governance,
« Forderung eine an langfristigem Umweltschutz orientierte wirtschaftliche Wirtschaftsethik etc.
Entwicklung « Fiduciary Duty

+ Forderung von Unternehmen, welche die Anspriiche ihrer Stakeholder
(Mitarbeiterinnen, Kundinnen etc.) zu berticksichtigen versuchen

+ Mitwirkung an einem sinnvollen Wertewandel und einer Steigerung der o o
allgemeinen Lebensqualitat. - Berticksichtigung von extrafinanziellen Daten

- Vorteile des nachhaltigen Investierens wegen des langfristigen
Investmenthorizonts

+ Gesetzliche Verpflichtungen

Chancen und Risiken Chancen und Risiken
= Unterstutzende Faktoren = Hemmende Faktoren
+ Antizipationseffekt + Mangelndes Interesse
« Informationseffekt + Fehlende Transparenz, fehlendes ethisches Verhalten von Fonds

+ Fiduciary Duty: reines/traditionelles Investment ohne Beriicksichtigung von

+ Effekt der positiven Auswahl Soft Facts

* Studien uber Outperformance von nachhaltigen Investments + SRI-Kriterien sind subjektiv und nicht finanziell motiviert

+ Anerkennung von nachhaltigem Investment als eigene Assetklasse mit + SRI-Research ist fehlerhaft
moglichen Effekten der Portfoliodiversifikation
+ Negativer Diversifikationseffekt

+ Erwartung eines negativen Small-Cap-Effekts

+ Studien tiber Underperformance von nachhaltigen Investments



Chancen und Risiken

Unter Fiduciary Duty wird die Verpflichtung der Investorinnen
verstanden, die bestmdglichen Anlagen fiir das Vermégen der Modul 5
Kundinnen sicherzustellen. —

+ In der Vergangenheit: ,bestmdglich” rein finanziell interpretiert — fil . .
viele ein Widerspruch zu nachhaltigen Anlagen Wertentwicklung nachhaltiger Geldanlagen

Wertentwicklung Methoden
= Zusammenhang zwischen Nachhaltigkeit und wirtschaftlichem m Methoden zur Wertentwicklung |
Erfolg eines Unternehmens + Fondsanalysen
= Zentrale Frage: - Unternehmen werden entsprechend ihrer Nachhaltigkeit geclustert
+ Erwirtschaften Anlageprodukte, die neben den ékonomischen auch - Analyse durch Vergleich von Portfolios mit besonders nachhaltigen

okologische und soziale Kriterien in der Veranlagung Unternehmen und Portfolios mit schlechterer
beriicksichtigen, eine geringere Rendite als konventionell Nachhaltigkeitsperformance
veranlagte Produkte? > Problem der Abgrenzung

= Triple Bottom Line B

= Ergebnis einer Mehrheit der Studien: ¢ Okonometrische Modelle

- Quantitative Analyse 8konomischer Phdnomene

—> ......dass die Anlegerlnnen von nachhaltigen Geldanlagen in - beziehen sich auf langere Beobachtungszeitraume

der Vergangenheit auf eine gute Performance nicht verzichten
mussten.



Methoden

= Methoden zur Wertentwicklung II
+ Eventstudien
- Betrachtung der kurzfristigen Reaktion von Aktienkursen nach

Bekanntmachung von unternehmensrelevanten Informationen zur
Umwelt- oder Sozialperformance

- fast ausschlieRlich Untersuchung der Umweltperformance und v.a.
Schwerpunkt auf der Wirkung negativer Informationen
» Sehr kurzer Zeitraum « Langfristperspektive der
Nachhaltigkeit

=> Inder bestehenden Literatur: Schwerpunkt auf der Untersuchung der
Zusammenhange zwischen Umweltperformance und finanzieller
Performance

Ergebnisse

Drei ausgewdhlte Studien:

A) Schrdder, Rennings und Ziegler (2002): 6konometrisches Modell:
= Analyse des Zusammenhangs zwischen Umwelt- und
Sozialperformance und 6konomischer Performance
= Konzept des Stakeholder Value: Operationalisiert Gber die
durchschnittlichen monatlichen Aktienrenditen europaischer
Unternehmen zwischen 1996 und 2001
= Untersucht wurde
+ die Performance der gesamten Branche, in der das Unternehmen
tatig ist und
+ die Performance des einzelnen Unternehmens relativ zu den
anderen Unternehmen der Branche.

Ergebnisse

= Die wesentlichsten Ergebnisse sind:

+ Ein signifikant positiver Effekt einer guten Umweltperformance der
Branche, in der das Unternehmen tétig ist, auf die durchschnittliche
monatliche Aktienrendite des Unternehmens im Beobachtungszeitraum.

*  Ein weniger signifikanter negativer Effekt einer guten Sozialperformance
der Branche, in der das Unternehmen tatig ist, auf die durchschnittliche
monatliche Aktienrendite des Unternehmens.

* Ein positiver, schwach signifikanter Zusammenhang zwischen einzelnen
Variablen einer (zusammengefassten) Nachhaltigkeit der Branche auf die
durchschnittliche monatliche Aktienrendite des einzelnen Unternehmens.

+  Kein signifikanter Effekt der Umwelt- oder Sozialperformance eines
einzelnen Unternehmens (relativ zu den anderen Unternehmen der
Branche) auf die eigene durchschnittliche monatliche Aktienrendite.

Ergebnisse

B) Fondsanalyse in Kooperation zwischen der Ratingagentur oekom
research und Morgan Stanley Private Wealth Management (2003):

= Untersuchungsgegenstand: Zusammenhang zwischen
Aktienkursentwicklung und Nachhaltigkeitsperformance

= Bildung von zwei Clustern aus der Grundgesamtheit an
Unternehmen:

+ Portfolio A - ,Best in Class" Unternehmen und
+ Portfolio B - Keine ,Best in Class* Unternehmen
= Ergebnis:

+ Performancevorteil fiir das Portfolio A, also der nach 6kologischen
und sozial-kulturellen Aspekten als ,Best in Class” eingestuften
Unternehmen.



Ergebnisse

C) Metaanalyse von Orlitzky, Schmidt und Rynes (2003):

= Basis: 52 unterschiedliche Studien

= Untersuchungsgegenstand: Zusammenhang zwischen Umwelt-
und Sozialperformance einerseits und der finanziellen
Performance andererseits
= Ergebnis:
+ Eine gute Sozialperformance — sowie eine gute
Umweltperformance, allerdings in geringerem Ausmaf — zahlt sich
finanziell fur das Unternehmen aus.

Ergebnisse

m  Mdgliche Wirkungskandle I:
=> Stichwort extrafinanzielle Faktoren

* Mdglichst effizienter Umgang mit natirlichen Ressourcen -> damit
auch Senkung der Kosten fur Energie, Rohmaterialien,
Entsorgung etc. méglich

+ neue Produktchancen durch ,griine” Produkte

+ Einsatz eines umfassendes Risikomanagement im Unternehmen

+ Erreichung von Imagegewinnen und in Folge von groReren
Marktanteilen durch strategisches Nachhaltigkeitsengagement —
(insh. bei besonderem Engagement im Sozialbereich)

Ergebnisse

Wesentliche Ergebnisse dieser Untersuchungen:

Es zeigt sich, dass
> die Gewinne von Unternehmen mit einem effizienten

Nachhaltigkeitsmanagement nicht niedriger ausfallen als die
vergleichbarer ,konventioneller* Unternehmen.

die Kurse von griinen Aktien sich insgesamt gesehen nicht
schlechter entwickeln als die ihrer konventionellen Pendants.

die Kursentwicklung von Oko-Fonds, die sich seit ldngerer Zeit auf
dem Markt befinden, weitgehend der anderer vergleichbarer
Fonds entspricht.

=> Rendite <> Risiko

= Rendite <> Anlageform

Ergebnisse

m  Mdgliche Wirkungskanale II:

*

*

*

Vermeidung von Konflikten mit Stakeholdern und NGOs durch
nachhaltiges Wirtschaften

Verbesserung der Motivation der Mitarbeiterinnen durch
Malnahmen zur Steigerung ihrer Zufriedenheit

Antizipation erwarteter restriktiver Gesetze: Sicherstellung einer
problemloseren Ubergangsphase und damit Reduktion der
Kosten.

= Die Ubernahme okologischer und sozialer Verantwortlichkeiten
seitens der Unternehmen gilt als existenzieller Gesichtspunkt fiir
ihre Zukunftsfahigkeit.



Nachhaltigkeitsindizes

Nachhaltigkeitsindizes zur Messung der Wertentwicklung

= Ein Aktienindex stellt eine Kennzahl fiir die Entwicklung von
ausgewahlten Aktienkursen dar.
= Ersoll die Entwicklung auf einem Teilmarkt des weltweiten
Finanzgeschehens représentativ dokumentieren.
» unterschiedliche Indizes, die Unternehmen mit Hilfe von
nachhaltigkeitsorientierten Kriterien auswéhlen
» Grundlage fiir die Erstellung eines Nachhaltigkeitsindex:
Nachhaltigkeitsresearch

- viele Nachhaltigkeitsfonds bzw. Zertifikate basieren auf
Nachhaltigkeitsindizes

Nachhaltigkeitsindizes

m Dow Jones Sustainability Indizes (DJSI)

*

*

Eine Familie von 50 Aktienindizes, die neben dkonomischen, auch
okologische und soziale Kriterien beriicksichtigen (z.B. DJSI-
World, DJSI STOXX)

DJSI ist ein Kooperationsprojekt der beiden fihrenden Index-
Provider Dow Jones Indexes und Stoxx Limited sowie der
Schweizer SAM Group (Nachhaltigkeitsresearch-Agentur)
Best-in-Class Prinzip

- Im DJSI-World: die 10% besten der 2.500 gréRten Unternehmen, die
im Dow Jones enthalten sind

Nachhaltigkeitsindizes

ot

a/ee 1100 202 503 804 1105 07 5/08 808
e D S1 World (TR, EUR) =S C| World (TR, EUR})

Abb. Performance DJSI World und MSCI World

Nachhaltigkeitsindizes

m Naturaktienindex (NAI)

*

*

ethisch-okologisch ausgerichteter Aktienindex

umfasst 30 internationale Unternehmen, erfolgreiche ,Oko-
Vorreiter*, in unterschiedlichen Branchen und L&ndern
Nachhaltigkeitsresearch: Research-Agentur imug

NAI-Ausschuss: entscheidet iber die Aufnahme der Unternehmen
in den Index

Zusammensetzung aus Titeln, die zu mindestens aus 75%
Unternehmen mit mehr als 100 Mio. Dollar Jahresumsatz
bestehen und zu 25% aus Pionierunternehmen

seit 1997.



Nachhaltigkeitsindizes Nachhaltigkeitsindizes

m OeKB Sustainability Fund Index (OeSFX)
¢ 0eSFX von der Oesterreichischen Kontrollbank (OeKB)
publizierter Index-Benchmark fiir nachhaltige Aktienfonds
* Messlatte fir nachhaltige Fondsinvestments im
deutschsprachigen Raum
+ Ansatz: Investition in besonders umweltvertrdglich oder ethisch-
sozial agierende Unternehmen
¢ Ausschlusskriterien: z.B. Atomkraft, Riistung und die Nicht-
2006 2007 3008 2009 Beriicksichtigung von international anerkannten Sozialstandards
wie ILO, UN-Menschenrechtskonvention
+  Seit Mai 2005.

6.000

s.ou:uJL_

Abb. Chart NAI - Natur Aktien Index (USD), Quelle: http://www.nai-index.de
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Status quo Osterreich: Rahmenbedingungen

Politische/Gesetzliche Rahmenbedingungen in
Osterreich

MOdU| 6: = Seit 2004 wird das Osterreichische Umweltzeichen fiir Griine
- Fonds (UZ-Richtlinie 49) vergeben

m Seit 2003 Nachhaltigkeits-Zertifizierung der Betrieblichen
Status Quo - Rahmenbedingungen Vorsorgekassen (BVK)

= Transparenzvorschriften

+ Bisher keine echte Informationspflicht/Deklarationspflicht (Bsp.
Pensionsvorsorge)

» Nachhaltigkeitsberichterstattung

Status quo Osterreich: Rahmenbedingungen Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

Politische/Gesetzliche Rahmenbedingungen in Osterreich . Umweltzeichen fir Griine Fonds

= Transparenzvorschriften in Bezug auf Nachhaltigkeitskriterien 2. Zertifizierung der Betrieblichen Vorsorgekassen und Pensionskassen
 Erste gesetzliche Regelungen zur Transparenz in der Kapitalanlage von hinsichtlich Nachhaltigkeit

Pensionsfonds in: 3. Europdische Transparenzleitlinien fur nachhaltige Publikumsfonds
- BE,D,FR,IT, SE, UK
+ Bisher keine echte Informationspflicht/Deklarationspflicht (von Einrichtungen zur 4. Nachhaltigkeitsberichterstattung
betrieblichen Pensionsvorsorge) in O 5. Umweltmanagementsysteme, EMAS

+ In O: Novellierung des Pensionskassengesetzes im Jahr 2005
- §25a Uber die ,Grundsétze der Veranlagungspolitik*
fordert eine Erklarung tber u.a.

...die allfallige Auswahl der Vermdgenswerte nach ethischen, dkologischen
und/oder sozialen Kriterien.



Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

1. Umweltzeichen fur Griine Fonds

Das Osterreichische Umweltzeichen kennzeichnet Produkte und
Dienstleistungen, die innerhalb ihrer Produktgruppe beztiglich
definierter Merkmale umweltfreundlicher sind als andere.

+ Verein fur Konsumenteninformation (VKI) im Auftrag des Lebensministeriums

+  Seit 2004 Vergabe des Osterreichischen Umweltzeichens fiir Griine Fonds
(UZ-Richtlinie 49)

+ UZ nach klaren und transparenten Kriterien vergeben

Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

1. Umweltzeichen — Auswahlkriterien ||

m  Kiriterien fir Staatsanleihen/Souverane Emittenten:
+ Politische und Sozialstandards:

Einhaltung von Grundrechten und Ratifizierung diesbeziglicher internationaler
Vertrdge

Nicht-Diskriminierung
GemaRigte Ristungspolitik
+ Umweltstandards:
Institutionelle Ausgestaltung der Umweltpolitik

Einhaltung von internationalen Umweltstandards und diesbezuglicher internationaler
Abkommen

Atomenergie (Ausstieg bzw. nicht expansiv)

Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

1. Umweltzeichen — Auswabhlkriterien |

= Ausschlusskriterien:
+ Geschéftsfelder:
Atomkraft (Produktion)
Ristung (Produktion und Handel)
Gentechnik
+ Geschéftspraktiken:

Systematische Menschen- und Arbeitsrechtsverletzungen (Mindeststandards der
International Labour Organisation (ILO) beziiglich Kinderarbeit, Zwangsarbeit und
Diskriminierung)

Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

1. Umweltzeichen — Auswahlkriterien [l

= Auswahlkriterien (Positivkriterien):
Anlagepolitik, Auswahlkriterien, Erhebungs-, Bewertungs- und Auswahlprozess fiir den
Investmentfonds miissen geeignet sein:
+ Titel zu identifizieren, die ein oder mehreren der u.a. Themenbereiche
Uberdurchschnittliches leisten und/oder
+ Titel zu identifizieren, die geeignet sind zur Losung aktueller oder zukiinftiger
Probleme in ein oder mehreren der u.a. Themenbereiche beitragen und/oder
+ Titel auszuschlieBen, deren Branchen, Aktivitdten oder Praktiken zu aktuellen oder
zukiinftigen Problemen in ein oder mehreren der u.a. Themenbereiche beitragen.



Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

1. Umweltzeichen — Auswahlkriterien IV

m Die Themenbereiche umfassen
+ Corporate Governance
+ Unternehmenspolitik und Management
+ Umwelt - Prozesse und Produkte

Biodiversitat, Arten-, Tier- und Landschaftsschutz, Klimaschutz, Luft- und
Wasserverschmutzung, Abfall

* Materialeffizienz
+ Umgang mit endlichen Rohstoffen

+ Anspruchsgruppen (Mitarbeiter, Zulieferer, Investoren,
Gesellschaft/Offentlichkeit)

Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

Folgende Fonds tragen aktuell das Osterreichische Umweltzeichen:
= Sparkasse Oberosterreich Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
+ s Ethik Aktien
+ s Ethik Bond
m  VINIS Gesellschaft fur nachhaltigen Vermdgensaufbau und Innovation m.b.H.
Espa VINIS Ethik Bond
Espa VINIS Cash
Espa VINIS Stock Austria
Espa VINIS Stock Europe
Espa VINIS Stock Global
Espa VINIS Stock Europe Emerging
Espa WWF Stock Umwelt
Espa WWF Stock Climate Change
= 3 Banken-Generali Investment GmbH
+ 3 Banken Nachhaltigkeitsfonds

L R I R B R

Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

2. Zertifizierung der Betrieblichen Vorsorgekassen und
Pensionskassen hinsichtlich Nachhaltigkeit

+ Seit 1.1.2003 Betriebliches Mitarbeitervorsorgegesetz in Kraft — ,Abfertigung
neu“ und Griindung von 9 (seit Marz 2010 zehn Kassen)
Mitarbeitervorsorgekassen

+ Seit Janner 2008 durch Einbindung der Selbsténdigen: Betriebliche

Vorsorgekassen o
d\\-b IQ_*_@
e?‘ ?p
o
=
c
o 0-?

Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

= Prifung und Zertifizierung durch die OGUT in Zusammenarbeit mit einer Jury
= seit 2004, jahrlich, freiwillig
= Priifumfang
+ Grundsétze & Methodik
- Grundsatze, Kriterien, Research und Kontrolle
+ Portfolio
- Zusammensetzung des Portfolios
+ Umfeld
- Kommunikation&Transparenz, Engagement, Nachhaltigkeit im Kontext
= Juryentscheidung auf Basis von Gutachten

= Verleihung der Nachhaltigkeitszertifikate durch die OGUT zusammen mit dem
Lebensministerium



Nachhaltigkeits-Zertifizierungen Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

3. Europdische Transparenzleitlinien fiir nachhaltige Publikumsfonds
m Zertifizierte Vorsorgekassen und Pensionskassen: )
* BAWAG Allianz Vorsorgekasse = Ziele:
+ BONUS Vorsorgekasse + Verbesserung der Transparenz
BUAK Betriebliche Vorsorgekasse + Verbesserung der Rechenschaftslegung gegeniiber Privatanlegerinnen

OVK Vorsorgekasse (Jetzt: Valida Vorsorge Management) = Fokus auf Nachhattigkets-Publiumsfonds

m seit 1. Mai 2008
VBV Vorsorgekasse Unterzeichnung der Transparenzleitlinien
Victoria-Volksbanken Vorsorgekasse - 9 p

» Verleihung des Européischen Transparenzlogos fiir Nachhaltigkeitsfonds

+ VRG 1 der BONUS Pensionskassen AG = soll Anlegerinnen die Méglichkeit geben, schnell und sicher festzustellen, ob und wo
sie ausfiihrliche Informationen iiber die nachhaltige Anlagestrategie eines
Investmentprodukts finden.

*

* o o

Nachhaltigkeits-Zertifizierungen

3. Europdische Transparenzleitlinien fiir nachhaltige Publikumsfonds

» Die Leitlinien nach Kategorien:
+ Grundlegende Informationen
Investmentkriterien fir Nachhaltigkeitsfonds
Research Verfahren
Auswertung und Umsetzung
Engagement-Ansatz (falls zutreffend)
Wahl- bzw. Abstimmungsverhalten (falls zutreffend)
RegelmaRige Aktivitaten

Modul 7:

Marktentwicklung

* 4 &+ o o+ o

m Bereits Uber 30 Unterzeichner



Marktentwicklung

Marktdaten — Europa

= Eurosif (2008): European SRI Survey

+ 2,67 Billionen Euro an SRI-Geldern (Anwendung z.B. einzelner
Ausschlusskriterien) — ,broad SRI*

+ 0,51 Billionen Euro an Kern SRI-Geldern - ,core SRI*
+ Anteil von SRl in EU: 17,6%

- 14,2% fiir breites SRI

- 3,4% fiir Kern SRI

= Vergleich Volumina der Kern-SRI in Europa (EUROSIF 2008):
+ NL (70 Mrd. Euro), GB (67,4 Mrd. Euro), S (56,8 Mrd. Euro)
+ CH (21,5 Mrd. Euro), D (11,1 Mrd. Euro), O (1,1 Mrd. Euro)

Marktentwicklung

= Marktentwicklung nachhaltiger Publikumsfonds im deutschsprachigen
Raum

*

*

*

40 400

Volumen Publikumsfonds: ~ *

30 Mrd. EUR #

. 25 250

Anzahl der Publikumsfonds: e

313 16 + 150

Volumen/Fonds: 10 160
96,8 Mio. EUR 5 I 50
. _.-.l.l.l_l_ 5 i

1589 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Quelle: Sustainable Business Institute (SBI), oekom research AG, Stand Dez. 2009

Marktentwicklung

Marktdaten — Osterreich |

= Osterreichische Finanzdienstleister etwa 1,17 Mrd. Euro in nachhaltigen Assets
m  Aktien: 56% « festverzinsliche Wertpapiere: 44%

m gesamtes Fondsvolumen osterreichischer Finanzdienstleister 2007: 163,8 Mrd.
Euro

— Nachhaltige Publikumsfonds: knapp 0,7% des gesamten Fondsvolumens
= Anlagestrategien:

+ Best-in-Class-Ansatz, ethische Ausschlusskriterien oder Kombination ethischer
Ausschluss- und positiver Anlagekriterien

+ Nachhaltige Themenfonds: nur rund 9% des nachhaltigen Anlagekapitals

Marktentwicklung

Marktdaten — Osterreich Il

m Aktive Aktionarswesen

*

*

entwickelt sich gut

2007: bei 85% des nachhaltigen Anlagekapitals wurden die Unternehmen in
Nachhaltigkeitsbelangen beeinflusst

Engagement mit anderen Anlagestrategien kombiniert

Integration von ¢kologischen, sozialen und Governance-Faktoren in

konventionelle Investmentstrategien spielt in Osterreich hingegen (noch) kaum
eine Rolle



Marktentwicklung

Marktentwicklung

Die Corporate Governance eines Unternehmens umfasst Methoden
und Instrumente zur Leitung und Uberwachung. Sie schlieft die
Gesamtheit aller internationalen und nationalen Werte und
Grundsatze fir eine gute und verantwortungsvolle
Unternehmensfiihrung mit ein.

+ Durch Themen wie Unternehmensphilosophie und Verhaltensregeln Nahe
zu CSR und Nachhaltigkeit

Marktdaten — Osterreich Il

m Banken und Investmentgesellschaften verwalteten im Jahr 2007 rund 52 Mio.
Euro an nachhaltigen Mandaten

» Private  institutionelle Investorinnen
+ Private: etwas mehr als ein Viertel
- legen ihr Geld fast ausschlielich in nachhaltigen Publikumsfonds an

+ Schwerpunkt der nachhaltigen Investments in Osterreich eindeutig bei den
institutionellen Investoren
- zu rund 93% in nachhaltige Publikumsfonds

Modul 8:

Umfragen - Zielgruppen - Beratung

Umfragen

Umfrage 1

= repréasentative Studie durch TNS Infratest Finanzforschung, Juni 2007

+ TNS Infratest Finanzforschung befragte eine représentative Auswahl von
Wertpapierbesitzern Uber 18 Jahren

= Einige interessante Ergebnisse

+ 54% der Befragten berlicksichtigen das Thema Nachhaltigkeit bei den eigenen
Geldanlagen unter gewissen Umsténden

+ 62% der Befragten halten nachhaltige Geldanlagen fiir renditestark
+ 78% der Befragten kennen keine Anbieter von Nachhaltigkeitsfonds



Umfragen

Umfrage 2
= Umfrage von meinungsraum.at im Auftrag der RCM, November 2009
= Interviews mit Personen, die in den Haushalten (mit)finanzverantwortlich sind
n Ergebnisse:
+ Anlageprodukte im Haushalt: 23% halten Wertpapierfonds fiir sehr oder eher
wichtig
+ 26% aller Befragten nutzen in irgendeiner Form gehobene Anlageformen (Aktien,
Anleihen, Wertpapierfonds)
+ 30% aller Befragten hatten friiher bereits Erfahrungen mit diesen Anlageformen
+ Bekanntheit ethisch — 6kologisches Investment: 21% kennen den Begriff

Manner, die Altersgruppe 50-59 und Wertpapierbesitzer liegen hier signifikant iber
dem Durchschnitt

31% verstehen darunter 6kologisch vertragliche / umweltbewusste Investments
17% beriicksichtigen ethische Wertvorstellungen

Umfragen

n Weitere Ergebnisse:
+ Wichtigste Ausschlusskriterien fiir Investments (,,kommen fiir mich auf gar
keinen Fall in Frage"):

Unternehmen, die im Ruf stehen, Kinder auszubeuten (83%)
Unternehmen, die im Ruf stehen, Menschenrechtsverletzungen zuzulassen (77%)
Unternehmen aus der Waffen, Riistungsindustrie (60%)

+ Ausschlusskriterien fur Staatsanleihen
Von Léandern, in denen Kinder ausgebeutet werden (87%)
Von Landern, in denen Menschenrechtsverletzungen stattfinden (75%)
Von L&ndern mit korrupten Regimen (74%)

Umfragen

= Weitere Ergebnisse:

+ Rendite: ,,Angenommen, ein ,normales" Anlageprodukt hat jahrlich eine
durchschnittliche Rendite von 5%. Welche Rendite pro Jahr erwarten Sie bei
einem Anlageprodukt, das ethisch-6kologische Aspekte beriicksichtigt?”

wei3 nicht: 29%

5-5,9% Rendite: 24%
4-4,9% Rendite: 16%
Mehr als 6% Rendite: 17%

+ Wichtigkeit ethisch — dkologisches Investment: ,Wie wichtig wére es fiir Sie,
in ethisch-6kologische Investments zu investieren?*

47% sagen sehr bis eher wichtig

+ Nur 70 Befragte (von 800) nennen jeweils 1 Anbieter von ethisch-

okologischen Investments

Umfragen

= Weitere Ergebnisse:

+ Angebot ethisch - 6kologisches Investment: ,Sind Ihnen oder einem anderen
Haushaltsmitglied schon einmal ,ethisch-dkologische" Veranlagungsformen
angeboten worden oder haben Sie sich schon einmal tber ,ethisch-tkologische"
Investments erkundigt?

Ja, angeboten worden: 5%
Ja, aktiv erkundigt: 3%
+ Nutzung ethisch - ékologisches Investment

von jenen, denen ethisch-6kologische Investments bereits angeboten wurden
und/oder sich bereits aktiv danach erkundigt haben, haben 14% in ethisch-
okologischen Investments investiert.



Umfragen

Umfrage 3
= Umfrage der TNS Infratest im Auftrag der DZ BANK in Deutschland unter
Wertpapierbesitzern, August 2008, im Rahmen einer telefonischen Umfrage
= Einige interessante Ergebnisse:
+ 32 Prozent der Befragten sagen, Geldanlagen nach dkologischen Kriterien
kémen fiir sie personlich in Frage

+ 17 Prozent kénnen sich gar nicht vorstellen, in Umweltanlagen zu investieren.

+ Eine Frage des Alters:
30 bis 39-Jahrige: iber 36 Prozent halten solche Anlagen fiir interessant
Uber 65-Jahrige: fir 24 Prozent interessant

Umfragen

Umfrage 3
= Weitere Ergebnisse:
+ Beweggriinde fiir Okoinvestments:
Aus Renditegriinden: 49 Prozent der an Umweltinvestments interessierten
Anlegerlnnen
Aus Umweltschutzgriinden: 47 Prozent
+ Eine Frage des Geschlechts:
bei 54 Prozent der mannlichen Befragten ist die erwartete Rendite der wichtigste
Grund fur ein Okoinvestment
Bei 55 Prozent der weiblichen Befragten steht der Umweltschutz im Vordergrund
+ Thema Information:
Jeder zweite Anleger gab an, nicht gut Uiber das Thema informiert zu sein
38 Prozent dieser Befragten wiinschen sich mehr Informationen von ihrer Bank
40 Prozent duBerten grundsétzlich kein Interesse.

Umfragen

Umfrage 4
n Erhebung der Karmasin Motivforschung, zum Thema Vertrauen der
Retailkundinnen in ihre Bankinstitute, Marz 2010
= Einige Ergebnisse zum Thema Nachhaltigkeit:
+ 78% sehen im Bereich Nachhaltigkeit sinnvolle Manahmen zur
Vertrauensstarkung durch

Deckelung der Manager-Boni
Objektive Beratung und ehrliche Hinweise auf Risiken
GroBeres Angebot an ethischen Geldanlagen
Etc.

Zielgruppen

m Ergebnisse anderer Umfragen:

+ GroRte Affinitét fur nachhaltige Geldanlagen bei weiblichen, tiberdurchschnittlich
gut ausgebildeten und meist jingeren Personen (deutlich jinger als 60 Jahre)

+ Zudem viele Selbstandige und leitende Angestellte — Personen mit viel
(beruflicher) Verantwortung
+ Ausgepragte Umweltorientierung



Beratung zum Nachhaltigen Investment Beratung zum Nachhaltigen Investment

Ausgangssituation: »  Was suchen die nachhaltigen Anlegerinnen?
+ Kompetente Informationen
»  Generell geringe Kenntnisse tiber Finanzmarkt und Kapitalveranlagungen + Kein ,Abwimmeln®, wenn die Beraterinnen zu wenige Kenntnisse haben
» Zusatzlich geringe Bekanntheit des Themas ethische Veranlagung + Auch typische Fragen wie Renditeerwartung, Risiko etc.
- 2Falle - Plus: Was ist ethisch/nachhaltig am Fonds?

+ Fall 1: Anlegerin lasst sich allgemein beraten

Beraterlnnen sollten aktiv werden (hinsichtlich nachhaltiges Investment)
+ Fall 2: Anlegerin kommt aktiv auf Beraterinnen zu

Diese Personen oft — aber nicht immer - gut informiert

» Schwierigkeiten fur die Beraterlnnen
+ Wenige Produkte
+ Qualitat teilweise fiir die Anlegerinnen nicht befriedigend
Aber auch mit kleinen Schritten kommt man zum Ziel

» Nutzen fiir die Beraterinnen

+ Thema Nachhaltigkeit/Ethik gut fiir die Kundenbindung
+ Zusatzliche Qualifikation, die Kompetenz vermittelt

Beratung zum Nachhaltigen Investment

= Weitere Aspekte
+ Nachhaltigkeit neben den klassischen Zielen (Rendite, Risiko, Liquiditét) eine
weitere Komponente, die es zu berlicksichtigen gilt
+ Wichtig: nachfragen, was der Kunde/die Kundin will
Kundenbedarfsanalyse — passendes Angebot iiberlegen MOdUl 9:
Ansichten/Wertvorstellungen der Kundinnen nicht bewerten!
+ Wichtig: Transparenz
Transparenzsiegel von Eurosif L.
Umweltzeichen fiir Griine Fonds [nitiativen
+ Hinweisen auf grundsétzlichen Zielkonflikt zwischen Rendite, Risiko, Liquiditét
und Nachhaltigkeit
Vorurteil, dass Nachhaltigkeit per se Rendite kostet, aus dem Weg raumen!
Kundinnen haben teilweise die Einstellung ,Ethik/'Umwelt vor Rendite*



Initiativen

Carbon Disclosure Project (CDP) |

Im Jahr 2000 in London gegriindete Non-Profit-Organisation
Ziel: mehr Transparenz hinsichtlich der klimaschédlichen
Treibhausgasemissionen
Jahrliche Datenerhebung anhand von standardisierten Fragebdgen - auf
freiwilliger Basis - zu CO,-Emissionen, Klimarisiken und Reduktionszielen von
Unternehmen
+ CDP motiviert mehr als 1.800 Unternehmen weltweit, tiber ihre
Klimawandelstrategien und Treibhausgasemissionen zu berichten
+ Das CDP verfligt Uber die weltweit gréRRte Datenbank zu
unternehmensbezogenen CO2-Emissionen

Initiativen

Carbon Disclosure Project (CDP) Il

CDP arbeitet im Namen von aktuell 475 institutionellen Investoren (verwalten
zusammen ein Vermdgen von mehr als 57 Billionen US-Dollar)

CDP ist unabhangig und finanziert sich durch Sponsoring, Mitgliedsbeitrage
und im Rahmen von besonderen Projekten und Partnerschaften

Jahrliche CDP Berichte sind auf der Internetseite des CDP frei verfligbar

Initiativen

Corporate Responsibility Interface Center - CRIC e. V.

CRIC ist die groRte Investorengemeinschaft zur Forderung des ethischen Investments
im deutschsprachigen Raum

Organisation versteht sich als Informationsplattform und Kompetenzzentrum
CRIC verfolgt einen eigenen Engagementansatz

+ beruht auf konstruktivem Dialog mit Unternehmen bzw. Staaten

+ werden Missstande aufgezeigt und konkrete Lésungsvorschldge gemacht

Mitglieder und Partnerlnnen sind private und institutionelle Investorinnen wie
Ordensgemeinschaften, Diézesen, NGOs, ethisch orientierte Firmen,
Finanzdienstleistungsunternehmen, Banken, Gewerkschaften, private Personen etc.

richtet sich nach den Kriterien des Frankfurt-Hohenheimer Leitfadens

Initiativen

European Social Investment Forum — Eurosif

Eurosif 2001 gegriindet
Ziel: die Themen und Fragestellungen des nachhaltigen Investments auf européischer
Ebene zu diskutieren
Eurosif als Dachverband nationaler Foren
Mitglieder von Eurosif sind die nationalen Foren des nachhaltigen Investments
+ Fir den deutschsprachigen Raum: Forum Nachhaltige Geldanlagen e.V. (FNG)
in Deutschland
In Osterreich: Forum Nachhaltige Geldanlagen Osterreich

+ Ziel: Dialog auf nationaler Ebene mit den relevanten politischen Kréften des Landes
suchen



Initiativen

ISO 26000

= [st eine nicht zertifizierungsfahige Leitlinie zu Social Responsibility
= soll bis 2011 fertig gestellt werden

m  Der aktuelle Entwurf beschreibt Hintergrinde, Rahmenbedingungen und
Handlungsfelder zu folgenden Themen:

+ Governance (ethical conduct, disclosure, accountability)

+ Environment (pollution prevention, global warming, consumption, land use, ecosystems,
future generations)

+ Human rights

+ Labour practices (health and safety, working conditions, work life balance)

+ Fair operating practices (ethical and transparent activities, competition, fair trade, property
rights, corruption)

+ Consumer issues

+ Community involvement (regional development, philanthropy).

»  Osterreichisches Normungsinstitut hat 2003 Leitfaden — Handlungsanleitung zur
Umsetzung von gesellschaftlicher Verantwortung in Unternehmen entwickelt.

Initiativen

UNEP Finance Initiative (UNEP FI)

= Eine globale Partnerschaft zwischen dem UN-Umweltprogramm (United Nations
Environment Programme) und dem Finanzsektor

= Uber 180 Finanzinstitutionen arbeiten mit dem UN-Umweltprogramm zusammen,
um die Auswirkungen von Umwelt- und Sozialbelangen auf die finanzielle
Performance zu diskutieren.

= Durch Networking, Forschung und Aushildungsprogramme versucht die UNEP
FI Best Practices zu identifizieren, zu férdern und weiterzuentwickeln.

Initiativen

UN Global Compact |

= Freiwillige Initiative

= Unternehmensfiihrung verpflichtet sich zur Einhaltung von 10 Prinzipien im
Bereich Menschenrechte, Umwelt und Arbeitsbedingungen

= Jahrliche Berichtslegung erforderlich
n Ziel:

+ Kritische Masse an Unternehmen zu nachhaltiger Entwicklung zu bewegen
m Funktionsweise:

+ Unternehmen kommunizieren ihre Unterstiitzung der Prinzipien,
Erfahrungsaustausch zwischen Unternehmen, Dialog mit Anspruchsgruppen

Initiativen

UN Global Compact Il

= 10 Prinzipien
+ Menschenrechte

1. Die Wirtschaft soll den Schutz der international verkiindeten Menschenrechte
unterstiitzen und einhalten sowie

2. sicherstellen, dass ihre eigene Gesellschaft sich nicht an Menschenrechtsverletzungen
beteiligt.
+ Arbeitsbedingungen
3. Die Wirtschaft soll die Versammlungsfreiheit und die wirksame Anerkennung des
Rechts auf Tarifverhandlungen wahren sowie

4. fir die Beseitigung aller Formen der Zwangs- und Pflichtarbeit,
5. die tatsachliche Abschaffung der Kinderarbeit und
6. die Beseitigung von Diskriminierung in Beschéftigung und Beruf eintreten.



Initiativen Initiativen

UN Global Compact llI Principles for Responsible Investment (PRI) |
+  Umweltschutz = Die Principles for Responsible Investment bzw. Grundsétze fiir
7. Die Wirtschatft soll entsprechend dem Vorsorgeprinzip mit kologischen Herausforderungen verantwortungsbewusstes Investment
umgehen, = Von den UN initiierte finanzmarktrelevante Umwelt-, Sozial- und
8. Initiativen zur Férderung eines verantwortungsvollen Umgangs mit der Umwelt Governancekriterien (ESG) fur Investoren

durchfihren und = Prinzipien wurden 2005 in Kooperation mit der UNEP Finance Initiative und dem

9. sich fir die Entwicklung und Verbreitung umweltfreundlicher Technologien einsetzen. UN Global Compact gemeinsam mit den gréRten institutionellen Investoren
+ Verhindern von Korruption entwickelt

10. Die Wirtschaft soll gegen alle Formen der Korruption vorgehen, einschlief3lich Erpressung

und Bestechung. = Sollen als Leitlinien fiir die Beriicksichtigung sozialer und dkologischer

Kriterien bei Anlageentscheidungen dienen

= Derzeit haben 204 institutionelle Anleger, 378 Fondsmanagerinnen bzw. 136
professionelle Servicepartner die Richtlinien unterzeichnet.

Initiativen Herzlichen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

Principles for Responsible Investment (PRI) Il

= Zu den Prinzipien z&hlen:

+  Okologie-, Sozial- und Unternehmsfiihrungs-Themen (ESG) werden in die www.gruenesgeld.at
Investmentanalyse und Entscheidungsfindungsprozesse miteinbezogen.

+ ESG-Themen werden aktiv in die Eigentiimerpolitik und —praxis integriert.
+ Bei den investierten Unternehmen wird auf angemessene Offenlegung von ESG-Themen

bei Unternehmen geachtet. Kontakt:
+ Die Akzeptanz und Umsetzung der Grundsétze werden in der Investmentindustrie Drn. Katharina Sfamlmer und Mag?. Susanne Hasenhiitt! .
beworben. OGUT - Osterreichische Gesellschaft fir Umwelt und Technik

HollandstraRe 10/46, 1020 Wien

Tel: +43-1-3156393-20

E-mail: ;
Web: ; www.gruenesgeld.at

+ Die Zusammenarbeit fordert die Effektivitat bei der Umsetzung der Grundsatze.

+  Uber die Aktivititen und Fortschritte bei der Umsetzung der Grundsétze wird Bericht
erstattet.
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1 Nachhaltigkeit/Ethik und Geldanlagen

Im folgenden Kapitel werden die Begrifflichkeiten Nachhaltigkeit und Ethik ndher erlautert.
Erst durch ein Verstandnis dieser beiden Begriffe ist der Briickenschlag zum nachhaltigen
Investment moéglich. Beim Begriff der Nachhaltigkeit handelt es sich um ein althergebrachtes
Prinzip aus der Forstwirtschaft. Vermittelt werden die 3 Saulen der Nachhaltigkeit (Okologie,
Soziales, Okonomie) und die Entwicklung des Begriffs iiber die Zeit, der in der internationa-
len Umweltpolitik zu ,dem* Schlagwort schlechthin avancierte. Der Begriff der Ethik bedeutet
die Reflexion menschlichen Handelns und gesellschaftlicher Institutionen daraufhin, ob sie
positive oder negative Auswirkungen auf die Umwelt und Gesellschaft haben. Von beiden
Begrifflichkeiten ausgehend haben sich nachhaltige bzw. ethisch-6kologische Geldanlagen
entwickelt, darunter sind Veranlagungen zu verstehen, die soziale und 6kologische Kompo-
nenten bei der Auswahl der Investitionsobjekte/-titel mitberiicksichtigen. Den Abschluss die-
ses Kapitels bildet eine kurze Chronik der Entwicklung der nachhaltigen Geldanlage bis heu-
te.

1.1 Nachhaltigkeit — Nachhaltige Entwicklung

Der Begriff der Nachhaltigkeit stammt urspriinglich aus der Forstwirtschaft und wird auf eine
Publikation von Hans Carl von Carlowitz aus dem Jahr 1713 zuriickgefiihrt'. Landwirtschaft-
liche Aktivitaten sowie der zunehmende Holzbedarf der Industrie (Berg- und Hittenwerke,
Eisenhammer) hatten zu einer Ubernutzung der Walder gefiihrt. Angesichts der knapper
werdenden Holzbestdnde wurde unter nachhaltiger Forstwirtschaft eine Bewirtschaftungs-
weise verstanden, bei welcher nur so viel Holz entnommen wird, wie nachwachsen kann, so
dass der Wald nie zur Ganze abgeholzt wird, sondern sich immer wieder regenerieren kann.

Heute hat der Begriff der Nachhaltigkeit aufgrund der Umwelt- und Entwicklungsdiskussion
der friithen 1970iger Jahre eine weit Uber die Forstwirtschaft hinausgehende Bedeutung ge-
wonnen. 1972 fand die erste groRe UN-Umweltkonferenz in Stockholm statt, wenig spater
wurde das Umweltprogramm der Vereinten Nationen (UNEP) gegrindet. Ein weiterer Mei-
lenstein ist der Bericht des Club of Rome? ,Die Grenzen des Wachstums* ® von Dennis L.
Meadows in dem der Begriff sustainable erstmals an prominenter Stelle auftritt. Dieser auf
einem Computermodell beruhende Bericht kam zu dem Schluss, dass wenn die gegenwarti-
ge Zunahme der Weltbevolkerung, der Industrialisierung, der Umweltverschmutzung, der
Nahrungsmittelproduktion und der Ausbeutung von natirlichen Rohstoffen unverandert an-
halt, die absoluten Wachstumsgrenzen auf der Erde im Laufe der nachsten hundert Jahre
erreicht wird. Meadows spricht von: ,We are searching for a model output that represents a
world system that is: 1. sustainable without sudden and uncontrollable collapse (...).”

! Tremmel, J. (2003): Nachhaltigkeit als politische und analytische Kategorie. Der deutsche Diskurs um nachhalti-
ge Entwicklung im Spiegel der Interessen der Akteure, Okom-Verlag, Miinchen

2 Der Club of Rome ist eine nichtkommerzielle Organisation, die einen globalen Gedankenaustausch zu verschie-
denen internationalen politischen Fragen betreibt. Der Sitz ist seit 1. Juli 2008 in Winterthur (CH).

% Meadows, D. L. et al. (1972): Die Grenzen des Wachstums. Bericht des Club of Rome zur Lage der Menschheit,
Deutsche Verlags-Anstalt, Miinchen
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Den bedeutsamsten Impuls zur Pragung des Begriffs der Nachhaltigkeit bzw. der Nachhalti-
gen Entwicklung brachte die unter dem Vorsitz der norwegischen Ministerprasidentin Gro
Harlem Brundtland eingesetzte UN-Kommission fur die Umwelt und Entwicklung (World
Commission on Environment and Development) mit der Vorlage des Berichts ,Our Common
Future® (,Brundtland-Report*, 1987) *_ Die mit Politikerinnen und Wissenschaftlerinnen be-
setzte Kommission definierte eine nachhaltige Entwicklung folgendermal3en: ,Entwicklung
zukunftsfahig zu machen, heil3t, dass die gegenwartige Generation ihre Bedurfnisse befrie-
digt, ohne die Fahigkeit der zukiinftigen Generation zu gefahrden, ihre eigenen Bedurfnisse
befriedigen zu kénnen." Die deutsche Ausgabe des Berichts Ubersetzt Sustainable Deve-
lopment mit dauerhafter Entwicklung.

An weltweiter Publizitat gewann die Idee der nachhaltigen Entwicklung durch die 1992 in Rio
de Janeiro abgehaltene Konferenz fir Umwelt und Entwicklung (UNCED, Erdgipfel — world-
summit). Nachhaltigkeit bzw. Nachhaltige Entwicklung wurde als normatives, internationales
Leitprinzip der Staatengemeinschaft anerkannt und als Grundprinzip der Rio-Deklaration und
der Agenda 21 verankert. Die Agenda 21 umfasst ein umfangreiches Aktionsprogramm ftr
das 21. Jahrhundert und wurde von 172 Staaten unterzeichnet. Seit dem Weltgipfel fur
nachhaltige Entwicklung in Johannesburg 2002 liegt der Schwerpunkt in der Erarbeitung von
Konzepten und Methoden zum Erreichen der Nachhaltigkeitsziele. Im Weiteren wurden die
Millenniumsziele® der Vereinten Nationen fester Bestandteil der Umsetzung von Nachhaltig-
keit. Dennoch liegt eine Kluft zwischen Wort und Tat vor, was sich insbesondere an den feh-
lenden Finanzierungsmitteln zeigt. Zur Realisierung dieser Ziele missten bis 2015 980 Mrd.
Dollar zuséatzlich bereitgestellte werden. Um diese Mittel zu aktivieren hat sich die Global
Marshall Plan Initiative® verschrieben.

In der heutigen internationalen Umweltpolitik ist der Begriff der Nachhaltigkeit nicht mehr
wegzudenken. Dennoch wirkt die Bedeutung aufgrund der Komplexitat des Begriffs vielfach
unscharf und verschwommen.

1.1.1 Konzept der Nachhaltigkeit

Das Konzept der Nachhaltigkeit beruht auf dem Drei-Saulen-Modell der Nachhaltigkeit. Da-
bei werden Okologie, Okonomie und Soziales in Einklang gebracht (Siehe Abb. 1).

e Okologische Nachhaltigkeit: Ziel der 6kologischen Nachhaltigkeit ist die Erhaltung
des okologischen Systems fur die nachfolgenden Generationen. Dies umfasst den
Erhalt der Artenvielfalt, den Klimaschutz, die Pflege von Kultur- und Landschaftsrau-
men in ihrer urspriinglichen Gestalt sowie generell einen schonenden Umgang mit
den natlrlichen Ressourcen und die Vermeidung von Emissionen. Das 6kologische
System ist die Lebensgrundlage aller irdischen Aktivitaten. Es ist die Quelle der na-
turlichen Ressourcen und gleichzeitig ein Aufnahmemedium menschlich verursachter
Emissionen.

* Our Common Future (1987): http://www.un-documents.net/wced-ocf.htm, 01.12.2009

® UN Milleniumsziele (2009): http://www.un.org/milleniumsgoals/, 01.12.2009

® Global Marshall Plan Initiative (2009): http://www.globalmarshallplan.org/index_ger.html, 01.12.2009
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e Okonomische Nachhaltigkeit: Ziel der 6konomischen Nachhaltigkeit ist eine Wirt-
schaftsweise, die dauerhaft eine tragfahige Grundlage fir Erwerb und Wohlstand bie-
tet. In diesem Zusammenhang wird zumeist das Einkommenskonzept des britischen
Okonomen John Richard Hicks herangezogen. Fiir ein Individuum ist das nachhaltige
Einkommen genau die Summe, die maximal verbraucht werden kann, ohne den zu-
kunftigen realen Konsum zu schmaélern. Ubertragen auf eine Gesellschaft wird als de-
ren nachhaltiges Einkommen das bezeichnet, was von ihr in einer Periode konsu-
miert werden kann, ohne dass sich ihre Vermoégensposition verschlechtert.

e Soziale Nachhaltigkeit: Ziel der sozialen Nachhaltigkeit ist der Erhalt des sozialen
Kapitals. Im Weiteren bedeutet es die Entwicklung der Gesellschaft als einen Weg
der Partizipation fir alle Mitglieder einer Gemeinschaft zu sehen. Dies umfasst einen
Ausgleich sozialer Krafte mit dem Ziel, eine auf Dauer zukunftsfahige, lebenswerte
Gesellschaft zu erreichen.

Okologie

Nachhaltigkeit

Okonomie Soziales

Abbildung 1: Drei Séulen der Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit betrifft alle o6rtlichen Betrachtungsebenen und kann zudem lokal, regional,
national oder global verwirklicht werden. Wahrend aus 6kologischer Perspektive zunehmend
ein globaler Ansatz verfolgt wird (z.B. Klimaschutz), steht hinsichtlich der wirtschaftlichen und
sozialen Nachhaltigkeit oft der nationale Blickwinkel im Vordergrund. Desgleichen wird fur
immer mehr Bereiche eine nachhaltige Entwicklung postuliert, sei es fir den individuellen
Lebensstil oder fir ganze Sektoren wie Mobilitat oder Energieversorgung.

Das Konzept der Nachhaltigkeit beinhaltet eine intergenerationelle Solidaritat, dass bedeu-
tet Verantwortung gegentber zukinftiger Generationen, als auch eine intragenerationelle
Solidaritat (globale Gerechtigkeit bestehender Generationen).

Eine nachhaltige Entwicklung erfordert auch eine neue Form von Unternehmertum, die in der
Lage ist die drei Zielbereiche in Einklang zu bringen. Auf Unternehmensebene ist auch der
Begriff CSR — Corporate Social Responsibility gebrauchlich.

Gemal der Definition von Corporate Social Responsibility der Europdischen Kommission
von 2001 ist ,,CSR eine freiwillige Verpflichtung der Unternehmen, auf eine bessere Gesell-
schaft und eine saubere Umwelt hinzuwirken. Sozial verantwortlich handeln heif3t, tGber die
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bloRe Gesetzeskonformitat hinaus mehr investieren in Humankapital, in die Umwelt und in
die Beziehungen zu anderen Anspruchsgruppen® (EK 2001)’. Die Kommission postuliert
weiters: ,Es ist generell damit zu rechnen, dass sozial verantwortlich handelnde Unterneh-
men Uberdurchschnittlich hohe Ertrage erzielen, denn die Fahigkeit eines Unternehmens,
Umweltprobleme und soziale Herausforderungen erfolgreich zu bewaltigen, ist ein glaubwuir-
diger Mal3stab der Managementqualitat.”

1.2 Was bedeutet Ethik?

Die Ethik stammt vom griechischen Wort ,ethos" (Gewohnheit, Sitte, Brauch) ab. Es ist ei-
nes der grofR3en Teilgebiete der Philosophie und befasst sich mit Moral insbesondere hin-
sichtlich ihrer Begriindbarkeit. Unter Moral (lat. Mos = Wille) sind die sozial anerkannten
Handlungsregeln bzw. —konventionen bestimmter Individuen, Gruppen oder Kulturen zu ver-
stehen. Ethik bedeutet die Reflektion menschlichen Handelns und gesellschaftlicher Instituti-
onen in Hinblick darauf, ob sie richtig oder falsch, gerecht oder ungerecht sind. Der Gegens-
tand ethischer Reflexion kann sowohl eine individuelle Handlung (z.B. Autokauf) als auch
gesellschaftliche Institutionen (Sozial-, Steuer-, Wirtschaftssystem etc.) betreffen. Ethik be-
deutet die in Fragestellung bestehender Moralsysteme. Ein Moralsystem dient dazu, dass
das gesellschaftliche Zusammenleben gut funktionieren kann. Im Gegensatz zur Ethik fragt
Moral nicht nach ihrer eigenen Gultigkeit, sondern wird gelebt. Eine ethische Bewertung ist
jedoch nur vor dem Hintergrund verschiedener Handlungsalternativen maoglich. Erzwungene
Handlungen entziehen sich der ethischen Bewertung. Zudem kann eine ethische Beurteilung
nur bei bewussten bzw. beabsichtigten Handlungen erfolgen®.

1.3 Was ist nachhaltiges/ethisches Investment?

,Grunes Geld“, ,Nachhaltige Veranlagung®, ,Ethisch-0kologisches Investment, ,Social
Responsible Investment/SRI* sind unterschiedliche Begriffe fir Veranlagungen, bei denen
Okologische, soziale bzw. ethische Komponenten bei der Auswabhl, Beibehaltung und Reali-
sierung des Investments berticksichtigt werden. Gemeinsam ist ihnen, dass neben den fi-
nanziellen Interessen des Investors/der Investorin auch die Einflisse des Investments auf
die Gesellschaft berticksichtigt werden. Es wird also beispielsweise in Unternehmen inves-
tiert, die in ihrer Geschaftspolitik 6kologische und/oder soziale Grundsétze verfolgen und
deren Produkte und Dienstleistungen einen 6konomischen, 6kologischen und damit gesell-
schaftlichen Nutzen erzeugen. Mit ,nachhaltigem Investment“ kann auch der verantwor-
tungsvolle Gebrauch von Mitspracherechten (Engagement — engl. auszusprechen), die zu-
meist mit Anteilspapieren verbunden sind, gemeint sein®.

Das ,Magische Dreieck* der Geldanlage - Risiko bzw. Sicherheit, Liquiditat und Rentabilitat -
wird um eine vierte Dimension erweitert, um eine ethische bzw. dkologisch-soziale Kompo-
nente. Bereits die drei Anforderungen an eine Geldanlage: Risiko/Sicherheit, Liquiditat und

"EK - Europaische Kommission (2001): Européische Rahmenbedingungen fur die soziale Verantwortung der
Unternehmen, Griinbuch, Briissel.

8 Vgl. Gabriel, K. & Schlagnitweit (2009): Das gute Geld, Verlagsanstalt Tyrolia, Innsbruck

9 Vgl. Homepage Grines Geld: www.gruenesgeld.at, 01.12.2009
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Rendite stehen in Wechselbeziehung zueinander. Beispielsweise ist eine hohere Rendite
zumeist mit einem hoheren Risiko verbunden oder die Anlegerin akzeptiert eine langere Ver-
anlagungsdauer (siehe Abbildung 1).

Rentabilitat Das magische Viereck der Kapitalanlage

Rentabilitat Sich_e_rheitx'
Risiko

Sicherheit Liquiditat

Ethik/sozial-
Liquiditat okologische
Komponente

Abbildung 2: Magisches Dreieck der Geldanlage — Magisches Viereck der Geldanlage

Auch bei ethischen Geldanlagen qilt: je hher die Renditeerwartungen, desto hoher das Risi-
ko. Ethik ist kein Garant dafiir, dass Geld auch sicher angelegt ist. Ethische Geldanlagen
sind nicht automatisch sicherer oder weniger riskant. Um das Anlagerisiko zu reduzieren, ist
es sinnvoll, seine Anlagen moglichst zu diversifizieren. Generell muss noch festgehalten wer-
den, dass Nachhaltigkeit durch die friihzeitige Einbeziehung von Stakeholdern auch weniger
Risiko bedeuten kann.

Je nach Konzept bzw. Ausrichtung des Anlageprodukts gibt es sehr wohl Unterschiede zwi-
schen den einzelnen Ansatzen bzw. Begriffen, im herkdmmlichen Sprachgebrauch wird je-
doch meist nicht differenziert. Auch in der vorliegenden Schulungsunterlage werden die Beg-
riffe ,Griines Geld", ,ethisch-6kologische Veranlagung® oder ,nachhaltige Veranlagung“ meist
synonym verwendet.

Die Begriffe spiegeln auch leichte Unterschiede in den Sprachgebieten wider. Im deutsch-
sprachigen Raum standen bei der Entwicklung Umweltanliegen im Vordergrund, wéhrend im
angel-sachsischen Raum die sozialen und ethischen Anliegen (,Social Responsible Invest-
ment“) eine lange Tradition haben.

Im Bereich nachhaltiger Geldanlagen stehen nahezu alle gangigen Finanzprodukte vom In-
vestmentfonds bis zu Direktinvestitionen zur Auswahl, auch wenn die Anzahl der Produkte
geringer ausfallt (Bsp. Girokonten) als bei konventionellen Produkten.
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1.4 Kurze Geschichte des nachhaltigen/ethischen Investments

Die Wurzeln des

ethisch-6kologischen Investments liegen im angelsachsischen Raum und

hatten zun&chst religiose Hintergrinde. Erst durch die Umweltbewegungen in den friihen

1970iger Jahren
heute verstehen.

19. Jh.

1928

1969

1971

1974

1976

1988

1990

1997

1998

1999

2003

entstehen die ersten Ansatze fur ein nachhaltiges Investment, wie wir es

Die Pensionskassen einiger Quéker-Firmen in den USA und GrolR3britannien
schliel3en Investitionen in RUstungsfirmen aus (Ausschluss sogenannter
»Sin-stocks").

Mit dem ,Pioneer Fund” wird in den USA der erste Ethikfonds aufgelegt, der
Unternehmen ausschlief3t, die mit Tabak, Alkohol und Glicksspiel Geld
verdienen.

Vor dem Hintergrund des Vietnamkriegs kritisieren Aktionarinnen die Na-
palm-Produktion von Dow-Chemical. Das gesunkene o6ffentliche Ansehen
der Firma fUhrt zu Problemen bei der Personalrekrutierung an den Universi-
taten.

Der Pax World Fund wird aufgelegt. Das Vermdgen wird nur in Unterneh-
men investiert, die nicht in der Waffen— und Ristungsindustrie aktiv sind.
(Antwort auf Vietnamkrieg & Apartheidpolitik)

In Bochum wird die GLS Gemeinschaftsbank eG, die erste ethisch-
Okologische Bank Europas gegriindet.

Vor dem Hintergrund der Schilerinnenaufstdnde in Soweto entschlieRen
sich immer mehr Banken in den USA, keine Kredite mehr an Stdafrika zu
vergeben.

Die Frankfurter Okobank eG entsteht nach heftigen Auseinandersetzungen
mit den Bankenverbanden. (Sie wird 2003 von der GLS Bank tibernom-
men).

Grindung der Alternativen Bank Schweiz in Olten

Der Natur-Aktien-Index wird ins Leben gerufen. Er beinhaltet heute 30 welt-
weit nach Landern und Branchen gestreute Unternehmen, vor allem ,Oko-
Pioniere”.

Der Nachhaltigkeitspreis ASRA - Austrian Sustainability Reporting Award
fur die besten Nachhaltigkeitsberichte tsterreichischer Unternehmen wurde
ins Leben gerufen.

Mit dem SAM Sustainability Index Fonds wird der erste Nachhaltigkeits-
Fonds aufgelegt. Mit dem UBS-Brennstoffzellen-Zertifikat kommt das erste
grine Aktienzertifikat auf den Markt.

Die Nachhaltigkeitszertifizierung der Osterreichischen Gesellschaft fir Um-
welt und Technik (OGUT) fiir Betriebliche Vorsorgekassen wird ins Leben

12
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gerufen.

2004 Die Richtlinien zur Vergabe des Osterreichischen Umweltzeichens fiir Grii-
ne Fonds (UZ-Richtlinie 49) werden erarbeitet.

2006 Der Wirtschaftsprofessor und Griinder der Grameen-Bank Mohammed Yu-
nus erhalt fir seine Arbeit im Mikrofinanzbereich in Bangladesh den Frie-
densnobelpreis *°

1% Rotthaus, S. (2009): Erfolgreich investieren in griine Geldanlagen, Campus Verlag, Frankfurt
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2 Arten der nachhaltigen Geldanlage

Kapitel zwei gibt einen Uberblick tiber die unterschiedlichen Investmentstrategien in Richtung
Nachhaltigkeit. In weiterer Folge werden nachhaltige Investmentprodukte wie z.B. Umwelt-
oder Ethiksparbiicher, nachhaltige Investmentfonds, Mikrokredite oder Direktinvestitionen
anhand von Beispielen néher dargestellt. Mit welchen Methoden Nachhaltigkeits-
Ratingagenturen nachhaltige Veranlagungsmadglichkeiten identifizieren, wird im letzten Ab-
schnitt erlautert.

2.1 Nachhaltige/ethische Investmentstrategien

Die Ausrichtung eines nachhaltigen/ethischen Investments kann auf unterschiedlichen In-
vestmentstrategien basieren. Es wird dabei zwischen ,vermeidenden*, ,féordernden” und
,politischen nachhaltigen Investmentstrategien unterschieden'!. Zumeist werden heute
die unterschiedlichen Investmentstrategien fiir ein nachhaltiges/ethisches Investment in
Kombination angewandt.

Der Ansatz einer ,vermeidenden® nachhaltigen/ethischen Investmentstrategie
bedeutet den Ausschluss von menschenrechtsverletzenden, inhumanen und/oder
umweltschadlichen Bereichen des wirtschaftlichen und politischen Lebens. Dieser
Ausschluss folgt entweder komplett (Ausschlusskriterien) oder innerhalb bestimmter
Toleranzgrenzen aus dem potenziellen Anlageuniversum. Bei der Definition von Ne-
gativkriterien werden ganze Branchen, Produkte oder Produktionsprozesse bspw.
von der Aufnahme in den Fonds zwar nicht ganzlich ausgeschlossen, jedoch negativ
bewertet. Unter dem Stichwort ,Sin-Stocks" haben bereits die Quaker im 19. Jahr-
hundert Investitionen in Tabak und Glicksspiel ausgeschlossen. Beim Grol3teil der
SRI-Fonds'? in den USA beschréankt sich die Priifung noch heute auf diesen Negativ-
filter'®. Die Anwendung von Ausschluss bzw. Negativkriterien kann als erster Schritt
in Richtung eines ethischen bzw. nachhaltigen Investments gewertet werden.

Beim ,foérdernden® Ansatz einer nachhaltigen/ethischen Investmentstrategie
flieRRt das veranlagte Geld in Projekte, Unternehmen etc., die einen besonderen 6ko-
logischen bzw. sozialen Nutzen fir Umwelt und Gesellschaft bedeuten. Zu Positivkri-
terien zahlen zum Beispiel die Bevorzugung von Okopionieren oder Firmen mit einem
Uberzeugenden Umweltmanagementsystem. Der fordernde Ansatz bedeutet bei-
spielsweise die direkte Investition in ethisch wiinschenswerte Produkte z.B. Forder-
sparbiicher, Sozial- und Okologieanleihen, nachhaltige Themenfonds bis hin zu Di-
rektbeteiligungen. Ein weiterer fordernder Investmentansatz ist die Best-in-Class-
Strategie, die vor allem bei der Auswahl des Portfolios fiir einen nachhaltigen Invest-
mentfonds zur Anwendung kommt. Dabei wird zunachst keine Branche, kein Unter-
nehmen oder Staat ausgeschlossen, sondern es werden jeweils die nachhaltigsten
Investitionsmoglichkeiten innerhalb eines Bereichs gewéhlt. Die Idee dahinter ist die

1 Vgl. Gabriel, K. & Schlagnitweit (2009): Das gute Geld, Verlagsanstalt Tyrolia, Innsbruck

12 SRI = Social Responsible Investment

18 Lernpfad Nachhaltige Geldanlagen (2010): http://www.visumoffice.ch/greenmoney/, 01.01.2010
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Forderung eines Wettbewerbs nach ethischen Mal3staben. Diese Strategie gilt unter
Expertinnen als besonders wirkungsvolle MaRnahme zur Férderung des nachhaltigen
Investments.

Bsp. Auswahlkriterien des Umweltzeichens (UZ-Richtlinie 49)*
Das Umweltzeichen fir ,,Grine Fonds" wird seit 2004 fur folgende
Fondskategorien vergeben: Nachhaltige Fonds (Ethik & Okologie) und
Themenfonds (Klima, Wasser, erneuerbare Energie & Umwelttechno-
logie). Das Umweltzeichen entstand auf Initiative des Umweltministeri-
ums 1990, seitdem sind innerhalb zahlreicher Produktkategorien Um-
weltzeichenzertifizierungen moglich. Im Falle einer Zertifizierung als
,Gruner Fonds" missen alle Titel des Anlageuniversums die Auswahl-
kriterien des UZ 49 erfullen.

Ausschlusskriterien: Anlagepolitik, Auswahlkriterien, Erhebungs-, Bewertungs- und Aus-
wahlprozess mussen so gestaltet sein, dass Unternehmen mit folgenden Geschéaftsfeldern
oder Geschaftspraktiken von einem Geschaftsfeld ausgeschlossen werden.

Geschéftsfelder:

e Atomkraft (Produktion)
e Rustung (Produktion und Handel)
e Gentechnik

Geschaftspraktiken:

e Systematische Menschen- und Arbeitsrechtsverletzungen (Mindeststandards der In-
ternational Labour Organisation (ILO) bezuglich Kinderarbeit, Zwangsarbeit und Dis-
kriminierung)

Kriterien flr Staatsanleihen/Souverdne Emittenten: Die Emittenten dirfen in folgenden
Bereichen zentrale politische, soziale und Umweltstandards nicht verletzen:

Politische und Sozialstandards:

e Einhaltung von Grundrechten und Ratifizierung diesbezulglicher internationaler Ver-
trage

¢ Nicht-Diskriminierung

e GemaRigte Ristungspolitik

% Umweltzeichenrichtlinie (UZ 49) — Griine Fonds (2008): http://www.umweltzeichen.at/filemanager/list/15672/,
01.01.2010
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Umweltstandards:

e Institutionelle Ausgestaltung der Umweltpolitik

e Einhaltung von internationalen Umweltstandards und diesbeziglicher internationaler
Abkommen

e Atomenergie (Ausstieg bzw. nicht expansiv)

Auswahlkriterien (Positivkriterien): Anlagepolitik, Auswabhlkriterien, Erhebungs-, Bewer-
tungs- und Auswahlprozess fir den Investmentfonds mussen geeignet sein:

e Titel zu identifizieren, die ein oder mehreren der u.a. Themenbereiche tberdurch-
schnittliches leisten und/oder

e Titel zu identifizieren, die geeignet sind zur Loésung aktueller oder zukinftiger Prob-
leme in ein oder mehreren der u.a. Themenbereiche beitragen und/oder

e Titel auszuschlie3en, deren Branchen, Aktivitdten oder Praktiken zu aktuellen oder
zuklnftigen Problemen in ein oder mehreren der u.a. Themenbereiche beitragen.

Die Themenbereiche umfassen Corporate Governance, Unternehmenspolitik und Manage-

ment, Umwelt — Prozesse und Produkte (Biodiversitat, Arten-, Tier- und Landschaftsschutz,

Klimaschutz, Luft- und Wasserverschmutzung, Abfall (Einbringen gefahrlicher Stoffe), Mate-
rialeffizienz, Umgang mit endlichen Rohstoffen), Anspruchsgruppen (Mitarbeiter, Zulieferer,

Investoren, Gesellschaft/Offentlichkeit).

Die Bewertung der Themenbereiche erfolgt Gber einen eigenen Bewertungsschlissel (siehe
UZ 49 — Grune Fonds).

Eine Umweltzeichen-Richtlinie wird auf Vorschlag des ,Beirats Umweltzeichen", einem Be-
ratungsgremium des Umweltministers, von einem Fachausschuss unter Vorsitz des Verein
fur Konsumenteninformation (VKI) erarbeitet. Die Richtlinien werden in regelméRigen Ab-
standen Uberarbeitet und den jeweils neuen Gegebenheiten angepasst.

e Unter einer ,politischen® nachhaltigen/ethischen Investmentstrategie ist der En-
gementansatz zu verstehen (englisch ausgesprochen), dabei nehmen Investorinnen
mit betroffenen Unternehmen (Verwaltungsrat/Management) bzw. Staaten direkt Kon-
takt auf, um auf die unternehmerischen bzw. politischen Aktivitaten hinsichtlich 6ko-
logischer, sozialer und ethischer Gesichtspunkte Einfluss zu nehmen. Als Druckmittel
fungieren dabei das zu veranlagende bzw. bereits investierte Kapital, als auch die
Aufmerksamkeit der Offentlichkeit. Die Formen des Engagements kénnen sehr unter-
schiedlich ausgepréagt sein und reichen von Lobbyingarbeit bzw. Managementdialog,
aktive Ausiibung der Stimmrechte bei Aktiondrsversammlungen bis zum Einbringen
von Aktionarsrechten. Auf diese Weise werden die Unternehmen mit den ethischen,
Okologischen und sozialen Aspekten ihres Wirtschaftens konfrontiert mit dem Ziel, sie
Zu verantwortungsbewusstem Verhalten zu bewegen. Um entsprechendes Gewicht
zu erlangen, erscheint es meist sinnvoll, sich in einer Gruppe zusammen zu schlie-
Ren. Als bedeutenden Zusammenschluss von ethisch orientierten Investorinnen ist
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CRIC zu nennen. CRIC - Corporate Responsibility Interface Center - sucht den kon-
struktiven Dialog mit den Unternehmen. Dabei werden Missstande und Verbesse-
rungspotenziale aufgezeigt und konkrete Losungsvorschlage diskutiert. Das Ergebnis
dieses Prozesses wird an die interessierte Offentlichkeit kommuniziert (mehr zu CRIC
in Kapitel 6.1).

Bsp. Eurosif Transparenzrichtlinien - Engagement™

Die Transparenz-Leitlinien des European Sustainable and
Responsible Investment Forum (Eurosif) fokussieren auf
Nachhaltigkeits-Publikumsfonds, um die Rechenschaftsle-
gung gegenuber Privatanlegerinnen zu verbessern. Eurosif
selbst ist ein europaweiter Zusammenschluss von Pensions-
fonds, Finanzdienstleistern, wissenschaftlichen Instituten,
Research-Agenturen und Nichtregierungsorganisationen
(NROs) mit dem Ziel nachhaltiges und verantwortliches In-
vestment sowie eine bessere Corporate Governance voran-
zubringen. Uber seine Mitglieder verkorpert Eurosif Anlagen
(Aktivposten) im Wert von Gber 600 Milliarden Euro.

parent

Unter der Kategorie ,Engagement” der Eurosif Transparenzleitlinien werden von Publikums-
fonds folgende Informationen gefordert:

Engagement-Ansatz**

5 Die Unterzeichner sollen ihren Engagement-Ansatz erldutern, sefern der Fonds uber
einen solchan verfugt.

ba ‘Welche Ziele verfolgt das Engagement?

5b Wi entscheidet das Fondsmanagement, bei welchen Unternehmen Engagerment
erfolgen soll?

be Wer nimmt das Engagernent im Auftrag des Fonds wahr?

&d ‘Welche Engagement-Yerfahren kormmen zum Einsatz?

be Wiewird diz Wirksamkeit der Engagement-Aktivitdten iberwacht bzw. gemeszen?

Ef Welche weiteren Malinahmen, wenn iberhaupt, werden ergriffen, falls die
Engagernent-Aktivititen als erfolglos singestuft werden?

LT Auf welche Art und Weise und wis oft werden Investoren und weitere Stakeholder
[Amepruchsgruppen] iber Engagement-Aktivitéten informiert?

2.2 Nachhaltige Investmentprodukte

Es gibt bereits (fast) die gesamte Palette der géangigen Finanzprodukte in ,griin“, allerdings in
einer eingeschrankten Auswahl. Die umfangreichste Auswahl ist im Bereich nachhaltiger
Investmentfonds zu finden. Fast alle groReren Kapitalinstitute bieten einen ethisch-
Okologischen bzw. nachhaltigen Fonds an. Andere Finanzprodukte (z.B. nachhaltiges Spar-
buch, Girokonto etc.) finden sich fast ausschlie3lich in so genannten Alternativbanken bzw.
Initiativen. Alternativbanken sind Banken, die sich besonders fir nachhaltige Geldanlagen
engagieren bzw. diese anbieten. Investitionen werden einer qualitativen und ethischen Prii-

'% Eurosif Transparenzleitlinien (2004): http://www.eurosif.org, 01.01.2010
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fung unterzogen. Spekulative Papiere wie Optionsscheine und Termingeschéfte werden
nicht angeboten. Der Hintergrund und das Angebot der Alternativbanken sind jedoch sehr
unterschiedlich. Auf der einen Seite stehen kirchliche Banken, die das Bankgeschéft nach
christlichen Wertvorstellungen (z.B. KAG des Bankhauses Schellhammer & Schattera, Stey-
ler Missionsbank etc.) ausrichten. Auf der anderen Seite kann der Umweltgedanke im Mittel-
punkt stehen (z.B. UmweltBank) oder es liegt ein anthroposophischer Ansatz vor (z.B. GLS
Gemeinschaftsbank)'®. Im Zuge der Finanzkrise verzeichneten Alternativbanken einen gro-
Ren Kundenzulauf.

In Deutschland gibt es folgende nachhaltige/ethische Banken: Bank im Bistum/Essen, Bank
fur Kirche und Caritas/Paderborn, Bank flir Orden und Mission/vr bank Untertaunus
eG/ldstein, Ethikbank/Eisenberg, Evangelische Kreditgenossenschaft eG/Kassel, GLS Ge-
meinschaftsbank eG, Landeskirchliche Kreditgenossenschaft Sachsen eG/Dresden, Liga
Bank/Regensburg, Pax Bank/Kéln, Steylerbank/St. Augustin, Umweltbank AG/Nurnberg.

Die zwei ,Alternativbanken® in Osterreich sind kirchlichen Ursprungs (KAG des Bankhauses
Schelhammer & Schattera/Wien, Zweigniederlassung der Steyler Bank/Médling). AuR3erdem
existiert die bankahnliche Einrichtung Hermes Osterreich/Hallwang mit einem anthroposo-
phischen Ansatz. In der Schweiz gibt es die Alternative Bank Schweiz/Olten und die Freie
Gemeinschaftsbank/Basel. Zur Vervollstandigung sei auch Ethical Banking genannt, ein ,non
profit service* der Raiffeisenkasse Bozen und weiterer Raiffeisenkassen in Sudtirol.

Bsp. GLS Gemeinschaftsbank eG*’

Die Gemeinschaftsbank fur Leihen und Schenken (GLS GI_S Bank
Bank) ist ein Pionier unter den Alternativbanken. Sie
wurde 1974 von Anthroposophen in Bochum gegriindet.
Es ist die erste Bank in Deutschland, die rein nach
ethisch-6kologischen Grundsatzen gearbeitet hat.

il el Bl ran Sy

GLS steht fur ,Gemeinschaftsbank fur Leihen und Schenken*. Es handelt sich dabei um eine
Genossenschaftsbank. Sie gehért dem Bundesverband der Deutschen Volksbanken und
Raiffeisenbanken an. Nach Ubernahme der Geschifte der Okobank Anfang 2003 unterstiitzt
sie mehr als 6.500 kulturelle, soziale und 6kologische Projekte (Stand: 2009). Der Kunde/die
Kundin kann mitentscheiden, in welchen Lebensbereich oder in welche Branche sein/ihr
Geld vorzugsweise flieBen soll (z.B. Okologische Baufinanzierung, Nachhaltige Wohnprojek-
te, Erneuerbare Energien, Biobranche, Gesundheit etc.). Als Ausschlusskriterien gelten fiir
das gesamte Bankgeschéft u.a. Alkohol, Atomenergie, Embryonenforschung, griine Gen-
technik, Rustung, Tabak, Kinderarbeit und Tierversuche. Das Angebot der GLS ist umfas-
send und reicht vom Girokonto bis zu unterschiedlichen Sparformen (Sparkonto, Sparbrief,
Wachstumssparen etc.) und Finanzierungen. Bei der Kreditvergabe zeigt sich bei der Trans-
parenz ein wesentlicher Teil der Unternehmensphilosophie. Alle an Unternehmen vergebe-
nen Kredite werden in der Kundenzeitschrift ,Der Bankspiegel“ vertffentlicht. Ende 2009 ver-
zeichnete die GLS Bank eine Bilanzsummer von 1,35 Mrd. Euro und 73.000 KundInnen.

6 Sammer, Katharina (2009): Alternative Banken im Aufwind, in: Von der Bankenrettung zur neuen Finanzarchi-
tektur, Hg. Katholische Sozialakademie Osterreich (ksoe), Dossier 06/09

" GLS Bank (2010): http://www.gls.de, 01.01.2010
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Im folgenden Abschnitt wird ein kurzer Uberblick tiber nachhaltige Investmentprodukte gege-
ben:

2.2.1 Investmentfonds

Bei einem Investmentfonds sammelt eine Kapitalanlagegesellschaft das Geld von Anlegerin-
nen und bindelt es in einem Sondervermdgen dem ,Investmentfonds”. Die Gelder werden
dabei in einem oder in mehrere Anlagebereiche investiert. Je nach Anlagekategorien unter-
scheidet man zwischen Rentenfonds (Investitionen in Anleihen), Aktienfonds (Investitionen in
Aktien), Gemischte Fonds (Investitionen in Anleihen und Aktien) und Immobilienfonds (Inves-
titionen in Immobilien wie z.B. Grundstiicke, Zinshauser etc.). Die Rendite ergibt sich aus
den Kursschwankungen zwischen Kauf- und Verkaufspreis, allfalliger Ausschittungen ab-
zuglich der Ausgabeaufschlage und Managementgebihren. In Bezug auf die Gewinnaus-
schuttungen wird zwischen thesaurierenden Fonds (Wiederveranlagung der Ausschittung)
und ausschuttenden Fonds (Ausbezahlung der Ausschiittung) unterschieden. Generell ist zu
sagen, dass Investmentfonds den Anlegerinnen den Vorteil bieten, dass diese mit relativ
kleinen Betragen ein diversifiziertes Depot erhalten und so das Anlagerisiko minimiert kon-
nen. Reine Aktienfonds bergen ein hoheres Risiko als gemischte oder reine Rentenfonds, da
diese allgemein eine geringere Volatilitat als Aktien aufweisen.

Die Ausrichtung und die Anlagekriterien der Fonds und deren Qualitat kbnnen sehr unter-
schiedlich ausgestaltet sein. Von der inhaltlichen Ausrichtung her gibt es beispielsweise rei-
ne ,Oko-Fonds*, die nur 6kologische Aspekte beriicksichtigen, Themenfonds (z.B. erneuer-
bare Energien) oder andere Nachhaltigkeitsfonds mit einem breiten inhaltlichen Spektrum.
Auch bezuglich der Nachhaltigkeitsqualitat gibt es groRe Unterschiede zwischen den einzel-
nen Fondsprodukten: die Palette reicht von ,hellgriin® bis ,dunkelgriin“. Generell jedoch ge-
langen durch ethische bzw. nachhaltige Fonds 6kologische und soziale Themen in die Fi-
nanzwelt. Aktiengesellschaften werden darauf aufmerksam, dass das Thema Nachhaltigkeit
eine Rolle bei der Veranlagung spielt.

Die relative Haufigkeit der fiir nachhaltige Geldanlagen verwendeten Kriterien ist unter-
schiedlich. Nachhaltigkeitsfonds in Osterreich, Deutschland und der Schweiz sind in ihren
Ausschluss- und Positivkriterien nicht immer gleichlaufend. Es gibt jedoch einige Kriterien,
die mehr oder weniger als gemeinsamer Nenner betrachtet werden kénnen.
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Ausschlusskriterien Positivkriterien
Rustung/Waffen 91% | Umweltpolitik 64%
Kernenergie 76% | Okologische Produktqualitat 58%
Tabak 76% | Prozessorientierter Umweltschutz 55%
Glickspiel 71% | Kunden/Lieferantenbeziehungen 52%
Menschenrechtsverletzungen 58% | Produktsicherheit 52%
Pornographie 58% | Mitarbeiterinteressen 48%
Tierschutzverletzungen 58%
Alkohol 58%
Schwere Umweltverschmutzung 55%
Grine/agrartechnische Gentechnik 45%

Tabelle 1: Haufigkeit von Ausschluss-/Positivkriterien bei Aktien-Nachhaltigekitsfonds (Quelle: Pinner
(2008), S 96'%)

Einige Begrifflichkeiten

Nachhaltigkeitsfonds: Fonds, die bei ihren Investments Uber 6konomische Faktoren hinaus
auch soziale und 6kologische Kriterien bericksichtigen.

Nachhaltigkeitsthemenfonds: Nachhaltigkeitsfonds, die in eine spezielle Branche oder ein
spezielles Thema (z.B. Wasser, erneuerbare Energien) investieren. Es handelt sich also um
Themenfonds, die Uber 6konomische Faktoren hinaus auch soziale und dkologische Krite-
rien berticksichtigen.

Ethikfonds: Fonds, die alleinig oder vorwiegend ethisch motivierte Ausschlusskriterien ver-
wenden. Der Begriff hat seine Wurzeln im anglo-amerikanischen Bereich. In Osterreich wer-
den Ethikfonds oft auch als Nachhaltigkeitsfonds verstanden, die neben 6kologischen und
sozialen Positivkriterien (Best-in-Class Ansatz) auch ethisch motivierte Ausschlusskriterien
verwenden.

Umweltfonds/Oko-Fonds: Nachhaltigkeitsfonds, die vorwiegend Umweltkriterien bertick-
sichtigen.

(Quelle: Forum Nachhaltige Geldanlagen, Deutschland)

18 pinner, W. (2008). Nachhaltig investieren & gewinnen. Profitieren vom 6kologischen Megatrend,
Linde Verlag Wien.
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.Nachhaltige Investmentfonds* arbeiten mit Ausschlusskriterien und/oder auch dem Best-in-
Class Ansatz, um in besonders 6kologische und soziale Vorbilder zu investieren. Beim Best-
in-Class Ansatz wird — wie schon beschrieben - keine Branche, kein Unternehmen oder
Staat ausgeschlossen, sondern es werden jeweils die nachhaltigsten Investitionsmoglichkei-
ten innerhalb eines Bereichs gewahlt.

Themenfonds wiederum greifen von ihrer thematischen Ausrichtung wichtige Aspekte der
Nachhaltigkeit auf z.B. Themen wie ,Klima*“, ,Erneuerbare Energien, ,Wasser*, unterschei-
den sich jedoch von den Nachhaltigkeitsfonds in der Methodik bezuglich Titelauswahl. W&h-
rend Nachhaltigkeitsfonds bei der Titelselektion meist verschiedene Branchen einbeziehen
und 6kologische und soziale Kriterien fir das gesamte Unternehmen anwenden, steht bei
den Themenfonds primar das Produkt der Unternehmen im Vordergrund. Wie nachhaltig das
Unternehmen selbst ist bzw. wie nachhaltig die Produktionsprozesse sind, wird nicht beur-
teilt.

Beispiele fur nachhaltige Investmentfonds:

Aktienfonds (z.B. KEPLER Ethik Aktienfonds A)
Rentenfonds (z.B. Raiffeisen-Osterreich Rent A)
Geldmarktfonds (z.B. ESPA VINIS Cash A)
Mischfonds (z.B. SUPERIOR 2 Ethik Mix A)

Die Website http://www.gruenesgeld.at bietet einen Uberblick tiber die in Osterreich zugelas-
senen nachhaltigen Investmentfonds.

2.2.2 Ethische bzw. Umweltsparbiicher

Im Gegensatz zum klassischen Sparkonto wird hier das veranlagte Geld einem bestimmten
nachhaltigen Zweck gewidmet. Zumeist wird das angelegte Geld fir eine Kreditvergabe fur
nachhaltige Projekte bzw. Unternehmen genutzt oder es wird in anderer Form ethisch veran-
lagt (z.B. nach Ausschlusskriterien, Best-in-Class Ansatz). Wahlweise ist auch ein Zinsver-
zicht beim jeweiligen Projekt zusétzlich moglich. Allerdings gibt es auch Produkte, die ,ledig-
lich* eine Zinsspende an ein nachhaltiges Projekt anbieten, die Verwendung des veranlagten
Geldes bleibt unklar.

(Ethische) Sparbiicher erweisen sich — zumindest in der Hohe der gesetzlichen Einlagensi-
cherung als (fast) risikofrei. In den letzten Jahren waren die Renditen jedoch sehr niedrig,
sodass sich aufgrund der Kapitalertragssteuer (25%) sowie der Inflation sich ein realer Kauf-
kraftverlust ergeben kann.
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Bsp. Missionssparbuch der Steylerbank™

Das Missionssparbuch der Steylerbank [ﬂ\+ Steyler Bank
Y,

zeichnet sich durch folgende Eckpunkte aus:

Mindestanlagebetrag: 10 EUR; Anlagedauer: unbefristet; Zinsvereinbarung: abhangig von
der Einlagensumme; Verfigungen: jederzeit méglich (bis zu 2.000 EUR pro Kalendermonat);
Missionsspende: als Zins- und Kapitalschenkung mdaglich.

Anlagepolitik: vornehmlich in festverzinsliche Wertpapiere, Unternehmensanleihen. Bei den
Unternehmensanleihen, aber auch Landeranleihen, erfolgt die Auswahl nach dem Best-in-
Class Ansatz bzw. nach Ausschlusskriterien. Fur das Nachhaltigkeitsresearch ist die oekom
research AG in Minchen verantwortlich.

Zu den Ausschlusskriterien (rote Liste) zahlen: Abtreibung, Alkohol, Drogen, Tabak, Verlet-
zung von Arbeitsrechten, Atomenergie; Biozide, Chlorchemie, Embryonenforschung, Gliicks-
spiel, Grine Gentechnik, Kinderarbeit, kontroverses Umweltverhalten, kontroverse Wirt-
schaftspraktiken, Menschenrechtsverletzungen, Pornografie, Ristungsgu-
ter/Massenvernichtungswatffen, Tierversuche.

Rote Liste der Lander: Arbeitsrechtsverletzungen, Atomenergie, Autoritare Regime, Eutha-
nasie, Klimaschutzverletzungen, Kinderarbeit, Riistung, Schwere Geldwésche, Schwere Kor-
ruption, Schwere Menschenrechtsverletzungen, Todesstrafe.

Best-in-Class Ansatz: Es wird nur in die Klassenbesten eines Marktsegments investiert. In
der Regel handelt es sich hierbei um die Top 25% einer Branche.

Die Gewinne der Steylerbank flieBen ausschlie3lich in die Missionsarbeit der Steyler Missio-
nare.

Ethisches
Anlzgeuniversum
der Steyler Bank

Die rote Liste
Die Steyler Bank investiert

ur in Markrsepmente, die der Ethik
der Steyler Missionare entsprechen.

“BestHinClass”
Die Steyler Bank invesfier: mor in die ethischen
Klassenbesten gimes Markisepments.

Gesamtes ARBE=uNiversum
Dow Jones Global Ingex ez, 2 000 Untermehmen

19 Steylerbank (2010): http://www.steylerbank.at, 01.01.2010
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2.2.3 Mikrokredite

Unter einem Mikrokredit wird die Vergabe von (kleineren) Geldsummen an Menschen ver-
standen, die zu ,konventionellen* Banken keinen Zugang haben, in der Regel fur Einkom-
men steigernde Verwendungen (z.B. ein Pflug fur die Landwirtschaft). Die urspriingliche Idee
von Mikrokrediten besteht in der ,Hilfe zur Selbsthilfe“. Weitere Mikrofinanzdienstleistungen
sind Mikroversicherungen und Mikrospareinlagen. Rund 30 Jahre nach der ersten Vergabe
von Mikrokrediten durch den Mikrokredit-Pionier und spateren Nobelpreistrager Muhammed
Yunus in Bangladesh sind heute Mikrofinanzdienstleistungen weltweit verbreitet. Vor allem in
Entwicklungs- und Schwellenlandern ist gro3er Bedarf an entsprechenden Leistungen. Nach
Schéatzungen des Microlnsurance Network existieren 80 Prozent aller Unternehmen in Ent-
wicklungslandern nur, weil diese in der Vergangenheit einen Mikrokredit erhalten haben. Mik-
rokredite weisen folgende Besonderheiten auf:

e Kredite werden meistens Uber so genannte Kreditgruppen vergeben. Wer einen Kre-
dit bendtigt, muss zuerst in eine Kreditgruppe aufgenommen werden. Haufig haften
die anderen Mitglieder der Gruppe fur die Riickzahlung. Zumeist werden auch Trai-
nings im Umgang mit dem Kredit angeboten.

o Mikrokredite bedeuten gleichzeitig auch Frauenférderung, da diese vorrangig an
Frauen vergeben werden. Haufig sind es Frauengruppen (,women self-help groups"),
die Mikrofinanzierungen fir sich entdecken und nutzen. In der Praxis hat sich gezeigt,
dass Frauen besonders zuverlassig bei der Investition der Gelder und der Rickzah-
lung der Kredite sind.

¢ Aufgrund des hohen Aufwands flir die Beratung und Abwicklung des Kredits liegt der
jahrliche Zinssatz fir diese Kredite durchschnittlich bei rund 20 Prozent, die Laufzeit
betragt in der Regel zwischen sechs und 36 Monaten. Der Zugang zu den Kundinnen
ist — gerade in landlichen Gebieten — eine grof3e Herausforderung.

¢ Die Riuckzahlungsquote liegt nach Angaben verschiedener Expertinnen haufig tiber
der fir konventionelle Kredite in den Industrielandern.

e Als Vorteil von Mikrofinanzprodukten fiir Anlegerinnen wird die geringe Korrelation
bzw. Unabhéangigkeit zu anderen Assetklassen gesehen.

Mikrofinanzinstitute sind in ihrer Rechtsform unterschiedlich ausgepragt und kénnen folgen-
dermal3en unterteilt werden:

e Mikrobanken, die sich auf Kleinkundinnen spezialisiert haben, z.B. die Grammeen-
bank des Nobelpreistragers Yunus;

o Klassische Geschéftsbanken, die Mikrokundinnen als ein Kundensegment bedienen.
e Mikrofinanzinstitute, die mit einer Lizenz als Nichtbankinstitut ausgestattet sind;
e Genossenschaften und NGOs.

Die Zahl der Mikrokreditnehmerinnen wird weltweit auf rund 100 Millionen geschéatzt. Bei
kommerziellen Mikrofinanzinstituten wird ein gewisser Grad an Selbststandigkeit vorausge-
setzt, die Kredite erreichen somit selten die Armsten der Armen. Die Grundausrichtung der
Mikrofinanzinstitute hat sich in der Vergangenheit generell verschoben, waren Mikrofinanzie-
rungen anfangs vor allem durch entwicklungspolitische Ziele motiviert, streben viele Mikrofi-
nanzinstitute eine positive, finanzielle Rendite an. In jingster Zeit ist das Angebot an ent-
sprechenden Fonds fir institutionelle und private Anlegerinnen deutlich gestiegen. Diese
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Fonds kénnen mit den Geldern, die sie bei institutionellen und privaten Investorinnen ein-
sammeln, Darlehen an Mikrofinanzinstitute vergeben. Das seit 2006 eingefuihrte Luxflag La-
bel pruft und zertifiziert Mikrofinanzfonds, ob diese tatséchlich in Mikrofinanzinstitute investie-
ren.

Auch wenn Expertinnen aufgrund des steigenden Engagements privater und institutioneller
Anlegerlnnen und dem damit verbundenen Mittelzufluss eine ,Mikrofinanz-Blase* beflirchten,
ist das Mikrofinanzwesen als ein wichtiges Instrument zur Verbesserung der Lebensbedin-
gungen in Schwellen- und Entwicklungslandern zu sehen®.

Bsp. Oikocredit®

Oikocredit ist eine internationale Organisation, die seit __
1975 mit Mikro- und Projektkrediten zur Armutsbekamp-

fung beitragt. Oikocredit gilt weltweit als einer der groR- l . .
tengprivatergll Finanziers vgn Mikrofinanzinstitutione?]. Bei Oikocredit
Oikocredit konnen Investorinnen Genossenschaftsantei-

le erwerben, die Mindesteinlage liegt bei 200 EUR.

tn Menschen investieren

Die Genossenschatfter erhalten eine jahrliche Dividende, die in den letzten Jahren stets 2%
des veranlagten Kapitals betragen haben.

Aktuelle Zahlen:

¢ 363 EUR Mio. investiertes Anteilskapital

e 35.000 Anlegerinnen

e 790 Projektpartnerorganisationen in 70 Landern (Afrika, Asien, Lateinamerika, Europa)
e 17,5 Mio. Menschen als Kreditnehmerlnnen

e Kreditausfallsrate < 1%

Abbildung 3: Aurea Fernando, Jeans-Produzentin, Philippinen (© Oikocredit)

2 Vgl. Oekom Research (2009): Mikrofinanz — Positionspapier, Juli 2009

2 Oikocredit (2010): http://www.oikocredit.org, 01.01.2010
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2.2.4 Direktbeteiligungen

Bei nachhaltigen Direktbeteiligungen investiert der Anleger/die Anlegerin direkt in ein 6kolo-
gisch innovatives Unternehmen oder Projekt oder in eine Beteiligungsgesellschaft. Dadurch
kann ein unmittelbarer Forder- bzw. Finanzierungseffekt erzielt werden. Insbesondere der
Bereich der Erneuerbaren Energien ist durch diese Art der Finanzierung unterstitzt worden.
Ein Unternehmen erhalt durch Direktbeteiligungen ,geduldiges” Startkapital, bei dem nicht
wie bei einem Kredit bereits von Anfang an Zinsen zuriickgezahlt werden miissen. Daflr
kann der Anleger/die Anlegerin nach Anfangsjahren ohne Gewinnausschiittung eine durch-
schnittliche bis Uberdurchschnittliche Gewinnausschiittung erwarten. Diese Anlageform ist
allerdings auch risikoreich und ist von Projekt zu Projekt bzw. Unternehmen einzeln zu pri-
fen. Bei diesen Projekten spielen die politischen Rahmenbedingungen eine grol3e Rolle. Bei-
spielsweise stiitzt ein funktionierendes Okostromgesetz mit garantierten Einspeisetarifen
(z.B. in Deutschland das Erneuerbare-Energien-Gesetz) wesentlich die Ertragsaussichten
des Projekts. Insbesondere die Sicherheit, dass sich die Rahmenbedingungen nicht jahrlich
andern werden, stellt ein wesentliches Kriterium dar, ob ein Projekt auch auf Dauer bestehen
und Ertradge abwerfen kann.

Weiters ist festzuhalten, dass bei nicht iber Borsen gehandelten Direktbeteiligungen der
Ausstieg aus der Investition nicht zu jedem Zeitpunkt mdglich ist — ein Tatbestand, den es
bei einer Investition jedenfalls zu berlcksichtigen gilt. Es scheint nicht sinnvoll, Geld, das
ein/e Anleger/in zur schnellen Verfligung haben méchte, in Direktbeteiligungen anzulegen.

2.3 Ratingagenturen und Ratingabteilungen im Bereich Nachhal-
tigkeit

Die Auflegung eines Investmentfonds mit nachhaltiger Ausrichtung erfordert ein umfassen-
des Research bezuglich ethischer, 6kologischer und sozialer Aspekte. Die notigen Informati-
onen werden zumeist ,,zugekauft®. Daflr gibt es eigene Nachhaltigkeitsagenturen, welche die
Informationen Uber die Nachhaltigkeitsperformance von Unternehmen und Staaten in der
Form von Nachhaltigkeitsratings liefern.

Unter einem Rating ist allgemein die vergleichende Beurteilung unternehmerischer Aktivita-
ten auf der Basis von einheitlichen Merkmalen zu verstehen. Wahrend beim klassischen Fi-
nanz-Rating die Bonitat von Unternehmen geprift wird (Liquiditat, Ertragskraft, Verschul-
dungsgrad), werden bei einem Nachhaltigkeits-Rating die sozialen, 6kologischen und ethi-
schen Aspekte eines Unternehmens begutachtet. In beiden Fallen ist aufgrund der standar-
disierten Bewertungsmethoden eine Vergleichbarkeit zwischen den Unternehmen mdoglich.
Als Bewertungsobjekte sind neben Unternehmen auch Staaten und Organisationen (am Ka-
pitalmarkt) relevant. Die Verschiedenheiten zwischen einem Finanz- und Nachhaltigkeitsra-
ting sind in Tabelle 2 zusammengefasst. Ein wesentlicher Unterschied zwischen einem Fi-
nanz- und Nachhaltigkeitsrating besteht in der Ubernahme der Kosten. Wahrend bei einem
Finanzrating das Unternehmen selbst fir das Rating bezahlt, nehmen Nachhaltigkeitsratin-
gagenturen (zunéchst) keine finanziellen Gegenleitungen an, dadurch wird ein gewisser
Grad an Unabhangigkeit gewahrleistet. Nach Abschluss der Bewertung hat das Unterneh-
men jedoch die Mdglichkeit den detaillierten Prifbericht kauflich zu erwerben. Die Hauptein-
nahmequelle fir Nachhaltigkeits-Ratingagenturen sind (institutionelle) Investoren, Kapitalan-
lage- und Fondgesellschaften, die ihr Portfolio auf Basis eines Nachhaltigkeitsrating ausrich-
ten moéchten. Private Investorinnen haben nur einen indirekten Zugang zu den Ratingergeb-
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nissen, indem sie in Geldanlageprodukte investieren, die auf Basis eines solchen Ratings

entwickelt wurden.

Finanzrating

Nachhaltigkeitsrating

Ziel Informationen zu finanziellen Informationen zu nachhaltigen
Aspekten Aspekten
Themenschwerpunkte | Finanzielle Bonitat Umwelt- und Stakeholderrisiken

Ratingobjekte

Unternehmen, Staaten, Orga-
nisationen

Vor allem Unternehmen, aber
auch Staaten, Organisationen

Bedeutung

Weltweit etabliert

Wachsender Nischenmarkt

Zielgruppen

Expertinnen (Banken, Versi-
cherungen, Fondsmanagetr,
Broker, institutionelle Anleger)

Expertinnen (Banken, Versiche-
rungen, Fondsmanager, kirchli-
che und soziale Institutionen,
nachhaltig ausgerichtete institu-
tionelle Anleger)

Internes Rating

Einordnung nach bankeigenen
Kriterien und Researchansatz

Einordnung nach bankeigenen
Kriterien und Researchansatz

Externe Ratingagen-
turen

Standard & Poors, Moody's,
Fitch (85% des weltweiten Ra-
tingmarktes)

Bsp.: oekom research, Sarasin,
SAM

Mitarbeiterlnnen

mehrheitlich OkonomInnen,
Mathematikerinnen

Natur-, Geistes-, Sozial- und
Wirtschaftswissenschaftlerinnen

Ratingprozess

Ratingprozess dauert ca. 4
Wochen, die Kosten fir das
geratete Unternehmen liegt
zwischen 50.000 und 100.000
UsD

Unterschiedliche Ansatze

Ratingsymbole

Bsp. AAA — D (Fitch, Standard
& Poors)

Bsp. A — D (oekom research)

Tabelle 2: Finanzrating und Nachhaltigkeitsrating im Vergleich22

Nachhaltigkeitsratingagenturen bedienen sich zumeist folgender Informationsquellen??:

o Offentliche Informationen des Unternehmens: Geschafts- und Nachhaltigkeitsberichte

e Direkter Kontakt zum Unternehmen

o Offentliche Informationen uiber das Unternehmen von externen Quellen: Berichte und
Statistiken von o6ffentlichen Einrichtungen wie Ministerien, internationale Organisatio-

nen, NGOs.

e Medienberichte: in der Regel mit Hilfe von kostenpflichtigen Datenbanken.

Nachhaltigkeitsratingagenturen sind verhaltnisméRige junge Institutionen. Zu den grof3en
internationalen Playern z&hlen die amerikanische Innovest und KLD, die britische Institution
Ethical Investment Research Service (EIRiIS) mit Sitz in London und die franzdsisch-
belgische Vigeo. Die grofdte unabhangige Nachhaltigkeitsresearchagentur im deutschspra-
chigen Raum ist die oekom research AG mit Sitz in Miinchen, die 1993 mit einem Umweltra-
ting begann. Seit 1999 besteht ein Corporate Responsibility Rating und seit 2001 ein

= Vgl. Pinner, W. (2008): Nachhaltig investieren & gewinnen, Linde international, Wien

% vgl. Gabriel, K. & Schlagnitweit (2009): Das gute Geld, Verlagsanstalt Tyrolia, Innsbruck
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Country-Rating. Weitere Nachhaltigkeitsresearchagenturen sind das Institut fir Markt-
Umwelt- Gesellschaft e.V. (imug) in Hannover (Teil der britischen EIRiS-Gruppe), Sustainaly-
tics (Sitz in Frankfurt am Main), die kirzlich mit der kanadischen Jantzi Research fusioniert
sind. In der Schweiz sind die Sustainable Asset Management AG (SAM) in Zirich, Centre
Info sowie Inrate (Fusion der beiden letztgenannten Agenturen ist in Planung) oder die dafur
eigens eingerichtete Abteilung des Bankhauses Sarasin in Basel zu nennen. Auch die Zir-
cher Kantonalbank verfiigt (iber ein eigenes Research-Team. In Osterreich kann das Re-
searchinstitut RFU (Reinhard Friesenbichler Unternehmensberatung) genannt werden.

An dieser Stelle soll noch festgehalten werden, dass internationale Finanzdienstleister zu-
nehmend die Wichtigkeit betonen, nicht- oder extrafinanzielle Faktoren mehr und mehr in
das konventionelle Anlagegeschift einflie3en zu lassen, anstatt sie nur in separaten Pro-
dukten zu behandeln. Mit anderen Worten wird es in Zukunft darum gehen, Nachhaltigkeits-
aspekte in die Standardablaufe der Finanzanalyse zu integrieren.
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2.3.1 Der nachhaltige Anlageprozess

Der nachhaltige Anlageprozess ausgehend von einem Fondsprodukt sieht folgendermalien
aus: Das Basis- oder Gesamtuniversum wird mittels eines Ethik- bzw. Nachhaltigkeitsfilters
auf ein nachhaltiges Anlageuniversum reduziert. Dabei werden sowohl jene Titel ausgesiebt,
welche die ausgewahlten Ausschlusskriterien verletzen als auch bei Anwendung eines Best-
in-Class Ansatzes jene Unternehmen, die sich nicht unter den nachhaltig Besten der Bran-
che befinden. Aus diesem nachhaltigen Universum kann der Fondsmanager/die Fondsma-
nagerin sein/ihr Portfolio auf Basis einer Finanzanalyse zusammenstellen. Wie bei konventi-
onellen Fonds kann dies gemal3 Top-down-Ansatz (ausgehend von einer Globalanalyse)
oder Bottom-up-Ansatz (ausgehend von einem Unternehmen) erfolgen.

Der nachhaltige Anlageprozess kann sowohl bei Aktienprodukten als auch bei Anleihenfonds
in vergleichbarer Weise angewendet werden.

Haufig werden ethisch/nachhaltige Fonds durch einen Ethik- bzw. Nachhaltigkeitsbeirat be-
treut. Die Aufgabe des Beirats besteht einerseits in der Beratung des Fondsmanagements in
Bezug auf das Nachhaltigkeitskonzept des Fonds (z.B. Auswahl der Ausschlusskriterien),
andererseits in der Kontrolle des tatséchlich ausgewahlten Portfolios in Richtung Nachhaltig-
keit. Die Mitglieder des Beirats sollten unabhéngig von der Fondsgesellschaft sein. Der Ein-
satz eines Beirats bedeutet die Einfiihrung einer zuséatzlichen Kontrollinstanz.

EHTIK- f NACHHALTIGKEITSFILTER

* AUSSCHLUSSKRITERIEN
* BEST-in-CLASS-ANSATZ

v

" NACHHALTIGES ™.

“~___ ANLAGEUNIVERSUM
¥
FINANZANALYSE FINANZANALYSE
N .
~"  KONVENTIONELLES ™ ,~  NACHHALTIGES
— PORTFOLIO __“ ~___ PpoRTFOLIO .~

Abbildung 4: Konventionelles versus ethisches Portfolio
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3 Wertentwicklung nachhaltiger Geldanlagen und Zer-
tifizierungssysteme

Kapitel 3 beschaftigt sich im ersten Abschnitt mit dem Zusammenhang von Nachhaltigkeit
und Performance. Die Frage nach der Rendite nachhaltiger Geldanlagen ist eine viel unter-
suchte Fragestellung. Es zeigt sich, dass die Investorinnen nachhaltiger Geldanlagen auf
eine gute Performance nicht verzichten mussen. Diesen Umstand bilden auch die Nachhal-
tigkeitsindizes ab, die ebenfalls in diesem Kapitel dargestellt werden. Das Kapitel schlief3t mit
einem Uberblick iber vorhandene Zertifizierungssysteme bzw. Transparenzleitlinien im Be-
reich der nachhaltigen Geldanlagen.

3.1 Nachhaltigkeit und Unternehmensperformance

Der Zusammenhang zwischen Nachhaltigkeit und wirtschaftlichem Erfolg eines Unterneh-
mens ist sowohl fir das Management als auch fur die Aktionarlnnen und Investorinnen von
besonderem Interesse: Erwirtschaften Anlageprodukte, die neben den ékonomischen auch
Okologische und soziale Kriterien in der Veranlagung berticksichtigen, eine geringere Rendi-
te als konventionell veranlagte Produkte?

Diese Fragestellung ist eine der zentralsten und am meisten untersucht in der Diskussion um
nachhaltige Geldanlagen. Es geht um die so genannte Triple Bottom Line: Kommt unterm
Strich mehr raus, wenn das Unternehmen auch 6kologische und soziale Belange berticksich-
tigt? Die Vermutung, dass ,Grines Geld" keine oder nur eine recht geringe Rendite erwirt-
schaftet, ist ein nach wie vor haufig verbreitetes Vorurteil. Aus diesem Grund ist der Zusam-
menhang zwischen Nachhaltigkeit und Performance ein viel untersuchter Forschungsge-
genstand. Die Mehrheit der Studien kommt dabei zum Ergebnis, dass die Anlegerinnen
von nachhaltigen Geldanlagen in der Vergangenheit im Vergleich zu konventionellen
Produkten keinen Nachteil in Bezug auf die Performance erfahren mussten.

In diesem Kapitel soll ein Uberblick tiber die Methodik der Untersuchungen und wesentliche
Ergebnisse einzelner Studien sowie Wirkungszusammenhange dargestellt werden. Die ver-
wendete Methodik ist nicht unrelevant, da ein riickblickender Vergleich nachhaltiger und
konventioneller Geldanlagen nicht unproblematisch ist, da vergleichbare Geldanlagemég-
lichkeiten oft erst seit wenigen Jahren bestehen und kurze Vergleichszeitreihen zu Fehlinter-
pretationen fuhren kénnen.

3.1.1 Methoden

Methodisch betrachtet kdnnen die Arbeiten zur genannten Fragestellung in drei Kategorien
eingeteilt werden:

1. Fondsanalysen
2. Eventstudien
3. Okonometrische Modelle

1. Fondsanalysen: In diesen Untersuchungen werden Unternehmen entsprechend ihrer
Nachhaltigkeit geclustert. Die Analyse erfolgt durch den Vergleich von Portfolios mit be-
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sonders nachhaltigen Unternehmen und Portfolios mit schlechterer Nachhaltigkeitsper-
formance. Ein Problem ist die Abgrenzung des Einflusses, den das Fondsmanagement
auf die finanzielle Fondsperformance hat, da dieser kaum abgegrenzt werden kann. Der
wesentliche Nachteil liegt aber darin, dass nur Gruppen von Unternehmen untersucht
werden konnen und es damit keine Méglichkeit gibt, unternehmensspezifische, erklaren-
de Variablen (bspw. Marktkapitalisierung) zu bertcksichtigen.

Eventstudien: Diese Art von Studien betrachten die kurzfristige Reaktion von Aktienkur-
sen nach Bekanntmachung von unternehmensrelevanten Informationen zur Umwelt-
oder Sozialperformance. Hier muss angemerkt werden, dass in den vorliegenden Studien
fast ausschlief3lich die Umweltperformance untersucht wurde und dabei der Schwerpunkt
auf der Wirkung negativer Informationen lag. Aufgrund des sehr kurzen Betrachtungszeit-
raums ist diese Methode kaum geeignet, um die Effekte einer guten Nachhaltigkeitspolitik
Zu untersuchen, da diese meist auf langere Zeitrdume abzielt. Zum anderen darf nicht
vergessen werden, dass an der Bdrse verschiedene Faktoren die Aktienkurse beeinflus-
sen, insbesondere auch psychologische Faktoren. Korrelationen sind demnach nicht im-
mer eindeutig festzuhalten.

Okonometrische Modelle: Okonometrische Modelle fiihren die ékonomische Theorie
sowie mathematische Methoden und statistische Daten zusammen, um wirtschaftstheo-
retische Modelle empirisch zu Uberprifen und 6konomische Ph&nomene quantitativ zu
analysieren. Diese Modelle beziehen sich auf langere Beobachtungszeitrdume und bie-
ten die Mdglichkeit Gber Multifaktormodelle auch unternehmensspezifische, erklarende
Variablen zu bertcksichtigen. Aufgrund dieser Vorteile werden ékonometrische Anséatze
immer wichtiger.

Ganz allgemein kann festgehalten werden, dass in der bestehenden Literatur ein Schwer-
punkt auf der Untersuchung der Zusammenhéange zwischen Umweltperformance und finan-
zieller Performance liegt. Die Sozialperformance als integraler Bestandteil der Nachhaltigkeit
wurde hingegen bisher noch wenig untersucht.

3.1.2 Einzelne Studien und deren Ergebnisse

Eine interessante Studie wurde in Kooperation zwischen der Ratingagentur oekom research
und Morgan Stanley Private Wealth Management durchgefiihrt**. Es handelt sich um eine

Fondsanalyse, welche den Zusammenhang zwischen Aktienkursentwicklung und Nachhal-
tigkeitsperformance untersucht. Aus einer Grundgesamtheit an Unternehmen wurden zwei
Cluster gebildet, Portfolio A und Portfolio B. Als Grundgesamtheit wurden alle Unternehmen
herangezogen, die im Corporate Responsibility Rating nach oekom research gelistet sind.

Dabei handelt es sich insgesamt um 602 Unternehmen, die Giber 80% des MSCI World (nach

Indexgewichtung) abdecken. Die betrachteten Unternehmen wurden untereinander nicht
gewichtet. Der Betrachtungszeitraum war vom 31.12.1999 bis zum 27.10.2003.

Aus dieser Grundgesamtheit wurden zwei Musterportfolios gebildet (die Unternehmen mit
Verstol3en im Bereich ,Menschen- und Arbeitsrechte” wurden ausgeschlossen).

24 oekom research (2003). Nachhaltigkeit als Investmentstil mit doppelter Dividende; Studie, Miinchen.
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Portfolio A (186 Unternehmen aus 23 Branchen): Titel sind in ihrer jeweiligen Branche nach
Okologischen und sozialen Kriterien ,Best in Class”

Portfolio B (416 Unternehmen): Titel sind in ihrer jeweiligen Branche nach 6kologischen und
sozialen Kriterien nicht ,Best in Class"

Die Ergebnisse zeigen einen Performancevorteil flr das Portfolio A, also der nach 6kologi-
schen und sozial-kulturellen Aspekten als ,Best in Class” eingestuften Unternehmen:

e gegentber Portfolio B +23,39%
e gegenuber MSCI World (01.01.- 31.12.03): +9,45%

Eine wesentliche Schlussfolgerung, die diese Ergebnisse nahe legen, konnte lauten: Um-
welt- und sozialvertragliche Aktienanlagen erzielen mindestens eine gleich hohe Rendite wie
konventionelle Aktienanlagen.

Um auf eine sehr breite Datenbasis zurtickgreifen zu kbnnen werden/wurden auch Metaana-
lysen durchgefiihrt — so bspw. von Orlitzky, Schmidt und Rynes®. Ausgehend von der Tat-
sache, dass die bisherigen Erkenntnisse oft nur fragmentarisch und die Aussagen der ein-
zelnen Studien oft zu unterschiedlich waren um allgemeine Schlussfolgerungen ableiten zu
kénnen, haben die Autoreninnen dieser Studie auf eine Metaanalyse bestehender Studien
zurlickgegriffen. Dabei sind sie von 52 unterschiedlichen Studien ausgegangen, die alle den
Zusammenhang zwischen Umwelt- und Sozialperformance einerseits und der finanziellen
Performance andererseits untersuchten. Damit kdnnen sie insgesamt auf 33.878 Beobach-
tungen zurtickgreifen. Die Metaanalyse zeigt, dass sich eine gute Sozialperformance — sowie
eine gute Umweltperformance, allerdings in geringerem Ausmal3 — finanziell fir das Unter-
nehmen auszahlt.

Obwohl der positive Zusammenhang sehr stark von der Art der Operationalisierung der Per-
formance-Variablen abhangt (wie wird die Sozial-, Umwelt oder Finanzperformance gemes-
sen, welche Indikatoren werden verwendet etc.) kommt die Studie zu einem eindeutigen
Schluss: , This meta-analysis establishes a greater degree of certainty with respect to the
CSP-CFP relationship than is currently assumed to exist by many business scholars”.

Ein Vergleich von 26 (und damit von fast allen weltweit verfligbaren) Nachhaltigkeitsindizes
durch das Zentrum fur Européische Wirtschaftsforschung (ZEW) ergab 2005, dass
nachhaltige Aktienindizes mit ihren konventionellen Benchmarks nicht nur mithalten kénnen,
sondern teilweise sogar besser abschneiden. Die Autorinnen gingen auch der Frage nach,
ob es einen Zusammenhang zwischen den Ergebnissen bei Nachhaltigkeitsratings und den
Bilanzkennzahlen von Unternehmen gibt. Es zeigte sich, dass sich soziales Engagement und
Mitarbeiterverantwortung nicht unbedingt negativ auf die Kapitalrendite auswirken. Beim
Umweltrating wurde sogar ein positiver Zusammenhang festgestellt.

Der ECOreporter (http://www.ecoreporter.de/) untersuchte im Zeitraum Juni 2003 bis Juni
2008 sowohl den NAI als auch den DJSI World Index. Es zeigte sich, dass beide besser per-
formten als die beiden konventionellen Indizes DAX und MSCI World (NAI mit einer Wert-
entwicklung von 363%). Interessant ist natirlich die Frage, wie sich die Indizes in volatilen
oder fallenden Bérsen verhalten. Der ECOreporter untersuchte dazu den Zeitraum Juni 2007

» Orlitzky, M., Schmidt, F. L., Rynes, S. L. (2003). Corporate Social and Financial Performance: A Meta-analysis,
in: Organization Studies, 24(3): 403-441, London.
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bis Juni 2008. Es zeigte sich, dass in diesem Zeitraum nur ein einziger Aktienindex ein Plus
schaffte, namlich der Fuzzy4Good-Index, der von der britischen Financial Times und der
Londoner Bérse aufgelegt wurde. Dieser legte um 7,5% zu. Der nx-25 beispielsweise lag
2008 mit 44,1% im Minus, der MSCI World zum Vergleich mit -42,1%. Diese Zahlen widerle-
gen, dass sich strenge Ausschlusskriterien mit guten Renditen nicht vertragen. In Krisenzei-
ten scheinen sich die strengen Anforderungen zu bewahren, da sich sowohl der NAI als auch
der nx-25 in der Krise besser behauptet haben als Indizes mit einem breiten Anlageuniver-
sum.?®

Die wesentlichen Ergebnisse dieser Untersuchungen kénnen wie folgt zusammen gefasst
werden. Es zeigt sich, dass

e die Gewinne von Unternehmen mit einem effizienten Nachhaltigkeitsmanagement
nicht niedriger ausfallen als die vergleichbarer, ,konventioneller* Unternehmen.

e die Kurse von grinen Aktien sich insgesamt gesehen nicht schlechter entwickeln als
die ihrer konventionellen Pendants.

e die Kursentwicklung von Oko-Fonds, die sich seit langerer Zeit auf dem Markt befin-
den, weitgehend der anderer vergleichbarer Fonds entspricht.

Dies schlief3t natirlich nicht aus, dass eine Okologische Geldanlage im Einzelfall weniger
rentabel ist als der Marktdurchschnitt beispielsweise bei speziellen Sparformen, die bewusst
niedrige Zinsen anbieten, um ausgewdahlte 6kologische oder soziale Projekte und Initiativen
zu finanzieren bzw. zu unterstitzen. Die Uberwiegende Mehrheit der Angebote an nachhalti-
gen Geldanlagen jedoch zielt auf eine marktibliche Performance ab — und warum miussen
nachhaltige Geldanlagen eigentlich standig outperformen?

3.1.3 Wirkungskanéle und Diskussionspunkte

Mit einem besonderen Engagement im Umwelt- oder Sozialbereich kann ein Unternehmen
verschiedene Zielsetzungen verfolgen. Viele davon fallen auch mit wirtschaftlichen Zielen
zusammen, wodurch der positive Zusammenhang insbesondere zwischen Nachhaltigkeits-
und Finanzperformance erklart werden kann.

Solche Zusammenhéange bestehen beispielsweise wenn

¢ im Rahmen umweltfreundlichen Wirtschaftens méglichst effizient mit natirlichen Res-
sourcen umgegangen wird und damit auch Kosten fiir Energie, Rohmaterialien, Ent-
sorgung, etc. gesenkt werden konnen;

e neue Produktchancen durch ,griine” Produkte genutzt werden;
e ein umfassendes Risikomanagement im Unternehmen eingesetzt wird;

e durch strategisches Nachhaltigkeitsengagement Imagegewinne und in Folge grof3ere
Marktanteile erreicht werden kénnen - insbesondere dieses Argument gilt auch fur ein
besonderes Engagement im Sozialbereich;

% Upgang, M. (2009). Gewinn mit Sinn. Wie Sie Ihr Geld sicher anlegen — mit gutem Gewissen. oekom Verlag,
Minchen.
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e durch nachhaltiges Wirtschaften Konflikte mit Stakeholdern und NGOs vermieden
werden kénnen;

e durch MalBnahmen zur Steigerung der Zufriedenheit der Mitarbeiterinnen auch deren
Motivation verbessert wird;

e durch die Antizipation erwarteter restriktiver Gesetze eine problemlose Ubergangs-
phase sichergestellt und damit Kosten reduziert werden kénnen.

Insbesondere der Umgang mit natirlichen Ressourcen in einem Unternehmen gilt oft als
allgemeiner Indikator fur die Qualitat des Managements und sagt damit etwas Uber die lang-
fristigen Wettbewerbschancen des Unternehmens aus. Allerdings stellt die Kausalitat dieses
Zusammenhangs eine Unsicherheit dar: Die empirischen Ergebnisse kénnen auch so inter-
pretiert werden, dass erfolgreiche Unternehmen mit guten Kursentwicklungen sich mehr En-
gagement im Umwelt- und Sozialbereich finanziell leichter leisten kénnen und damit die posi-
tive Korrelation erklart werden kann. Grundsatzlich jedoch ist die Ubernahme 6kologischer
und sozialer Verantwortlichkeiten seitens der Unternehmen ein existenzieller Gesichtspunkt
fur ihre Zukunftsfahigkeit. Auch wenn sich die finanziellen Einflisse von Nachhaltigkeitsas-
pekten nicht immer ermitteln lassen — in diesem Zusammenhang wird auch oft von extrafi-
nanziellen Faktoren gesprochen, so fordern doch aus gutem Grund institutionelle Investoren
zunehmend konventionelle Broker auf, Nachhaltigkeitsthemen bei der Analyse zu bertick-
sichtigen.

3.2 Nachhaltigkeitsindizes

Ein Aktienindex stellt eine Kennzahl fur die Entwicklung von ausgewdéhlten Aktienkursen dar.
Er soll die Entwicklung auf einem Teilmarkt des weltweiten Finanzgeschehens reprasentativ
dokumentieren. Ausgangspunkt fir die Berechnung eines Aktienindex bildet stets eine ganz
bestimmte Basisperiode. Anhand der Kennzahl Aktienindex im Zeitablauf lasst sich die ver-
gangenheitsorientierte Wertentwicklung der im hypothetischen Portfolio enthaltenen Aktien
ablesen. Aktienindizes eignen sich als einfaches Stimmungsbarometer (,Bérsenbarometer*)
fur bestimmte Wirtschaftsbereiche. Bekannte Aktienindizes sind z.B. der Dow Jones Index,
Nikkei Index bzw. der DAX in Deutschland und der ATX in Osterreich.

In den letzten Jahren haben sich unterschiedliche Indizes entwickelt, die Unternehmen mit
Hilfe von nachhaltigkeitsorientierten Kriterien auswahlen. Zumeist arbeiten die Indexbetreiber
nach dem Best-in-class Ansatz sowie mit Ausschluss- und Positivkriterien, um festzulegen,
welche Unternehmen fur den Index ausgewahlt werden. Die Grundlage fur die Erstellung
eines Nachhaltigkeitsindex besteht daher in einem Nachhaltigkeitsresearch. Viele Nachhal-
tigkeitsfonds bzw. Zertifikate basieren auf Nachhaltigkeitsindizes. Im folgenden Abschnitt
werden ein paar bekannte Nachhaltigkeitsindizes naher vorgestellt.
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3.2.1 Dow Jones Sustainability Index?®’

Die Dow Jones Sustainability Indizes (DJSI) sind eine Familie von Uber 50 Aktienindizes,
welche neben 6konomischen, auch 6kologische und soziale Kriterien berlicksichtigen. Be-
kannte DJSI sind beispielsweise der DJSI-World, der europaische DJSI STOXX oder der
nordamerikanische DJSI North America. Beim DJSI werden die Unternehmen nach dem
Best-in-Class Prinzip ausgewahlt (10 bis 20% der ,nachhaltigsten“ Unternehmen einer Bran-
che). Im DJSI-World sind dies zum Beispiel die 10% besten der 2500 gréRten Unternehmen,
die im Dow Jones enthalten sind. Es werden keine Branchen beim DJSI ausgeschlossen.
Dies wird mit dem Ziel der DJSI begriindet, die Vergleichbarkeit mit dem konventionellen
Index sicherzustellen. Allerdings wird in Fachkreisen sowohl die Nichtberiicksichtigung von
Ausschlusskriterien als auch die Beschrankung auf die gré3ten Unternehmen kritisiert.

Beim DJSI handelt es sich um ein Kooperationsprojekt der beiden fihrenden Index-Provider
Dow Jones Indexes und Stoxx Limited sowie der Schweizer SAM Group (Nachhaltigkeitsre-
search-Agentur). Der DJSI besteht seit 1999, fir die gewerbliche Nutzung missen Lizenzen
erworben werden.

1
= "
oo v‘\ JJ \‘ﬂ
. \ J \
: it \
\/

&0 -

50 T T T T T T T T
algg 11/00 2/02 502 £/04 11/08 27 208 3/08

DJS1 Werld (TR, EUR)

MECI World (TR, EUR])

Abbildung 5: Performance DJSI World und MSCI World?®

Ein weiterer namhafter Nachhaltigkeitsindex aus den USA ist der Domini-Social-Index. Die-
ser beruht auf dem konventionellen Aktienindex von Standard & Poor’s (S & P 500). Er ent-
halt die 400 grof3ten US-Unternehmen, die fir eine dkologisch-sozial investierende Anlegerin
in Frage kommt. Nicht aufgenommen werden Firmen der Tabak-, Alkohol-, Ristungs-, Kern-
energie- und Gliucksspielindustrie.

2" vgl. SAM (2010): http://www.sustainability-index.com/, 01.01.2010

2 SAM (2010): http://www.sustainability-index.com/, 01.01.2010

34 Nachhaltiges Investment



OGUT - Osterreichische Gesellschaft fir Umwelt und Technik

3.2.2 Naturaktienindex?®

Der Natur-Aktien-Index (NAI) ist ein ethisch-6kologisch ausgerichteter Aktienindex. Er um-
fasst 30 internationale Unternehmen, die als erfolgreiche ,Oko-Vorreiter* in unterschiedlichen
Branchen und Landern gelten. Das Nachhaltigkeitsresearch verantwortet die Research-
Agentur imug. Der NAI-Ausschuss entscheidet nach festgelegten Kriterien dartber, welche
Unternehmen im Index vertreten sind. Der NAI wurde am 1. April 1997 zunachst unter dem
Namen NAX von natur media GmbH ins Leben gerufen. Die Weiterentwicklung des NAI er-
folgte durch den Finanzdienstleister Securvita. Berechnet wird der Index von der Vereinigten
Wirtschaftsdienste GmbH (vwd). Folgende Mindestanforderungen miissen Unternehmen
erfullen, um im NAI gelistet sein zu kdnnen:

e (Okologische Vorreiter innerhalb ihrer Branche,

e sich um die Steigerung ihrer Oko-Bilanz (Einsparung von Energie, Wasser und Roh-
stoffen) bemuhen,

e keiner umweltschadigenden Branche, wie der Atom-, Riistungs-, PVC- oder Tabakin-
dustrie angehdren.

Der NAI setzt sich zudem aus Titeln zusammen, die zu mindestens aus 75% Unternehmen

mit mehr als 100 Mio. Dollar Jahresumsatz bestehen und zu 25% aus Pionierunternehmen,

die die Entwicklung 6kologisch innovativer Produkte betreiben und (noch) keinen Jahresum-
satz von 100 Mio. Dollar erreichen.

Abbildung 6: Chart NAI-Natur Aktien Index (USD), Quelle: NAI-Index*°

2 vgl. Naturaktienindex (2010):

%9 NAI (2010): http://www.nai-index.de/, 01.03.2010
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3.2.3 0eKB Sustainability Fund Index (OeSFX) 3!

Der OEKB Sustainability Fund Index (OeSFX) ist ein seit Mai 2005 von der Oesterreichi-
schen Kontrollbank (OeKB) publizierter Index-Benchmark fir nachhaltige Aktienfonds. Es ist
der weltweit erste Aktienfonds-Index dieser Art und wird als Messlatte fir nachhaltige Fonds-
investments im deutschsprachigen Raum herangezogen. Die einzelnen Fonds im OeSFX
sind so gewichtet, dass die Indexentwicklung nicht von wenigen grof3en Fonds alleine beein-
flusst werden kann — je nach Volumen werden die Fonds ein-, zwei- oder dreifach gewichtet.
Es werden nur Fonds aufgenommen, die von ihrer Anlagepolitik her den Anspruch haben, in
besonders umweltvertraglich oder ethisch-sozial agierende Unternehmen zu investieren.
Reine Sozial- und Ethikfonds werden aufgenommen, wenn sie zumindest in Teilbereichen
Umweltkriterien fur die Auswahl ihrer Veranlagungen vorsehen/bericksichtigen. Zu den Aus-
schlusskriterien gehdren Atomkraft, Rustung und die Nicht-Berlcksichtigung von internatio-
nal anerkannten Sozialstandards wie ILO, UN-Menschenrechtskonvention.
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Abbildung 7: OeKB Sustainability Index, Quelle: OeKB Profitweb*

Als weiterer Gsterreichischer Nachhaltigkeitsindex ist der VONIX zu nennen. Er besteht seit
2005 und enthalt jene bdrsennotierten dsterreichischen Unternehmen, die hinsichtlich sozia-
ler und 6kologischer Leistung fiihrend sind. Trager des VONIX ist die VBV-Pensionskasse
AG bzw. die VINIS GmbH, verantwortlich fir die Nachhaltigkeitsanalyse ist die Mag. Frie-
senbichler Unternehmensberatung, die tagliche Berechnung erfolgt durch die Wiener Borse
AG.

31 0eSFX (2009): http://www.oesfx.at/control/index.html, 01.12.2009

32 0eKB Profitweb (2010): www.profitweb.at, 30.03.2010
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3.3 Nachhaltigkeitszertifizierungen

Dieses Kapitel beschéftigt sich mit drei existierenden Zertifizierungsinitiativen, der ,Zertifizie-
rung fur Betriebliche Vorsorgekassen und Pensionskassen hinsichtlich Nachhaltigkeit”, dem
.Umweltzeichen fir Griine Fonds" und den ,Européischen Transparenzleitlinien fir nachhal-
tige Publikumsfonds*.

3.3.1 Zertifizierung der Betrieblichen Vorsorgekassen und Pensions-
kassen hinsichtlich Nachhaltigkeit

Seit 1. Juli 2002 ist das "Betriebliche Mitarbeitervorsorgegesetz”" (BMVG), besser bekannt
unter dem Schlagwort ,Abfertigung neu", in Kraft. Demnach muss jeder Arbeitgeber/jede
Arbeitgeberin 1,53% des monatlichen Entgeltes eines Arbeitnehmers/einer Arbeitnehmerin in
eine eigens daflir gegriindete Mitarbeitervorsorgekasse (MVK) zahlen. Seit November 2002
gibt es insgesamt neun konzessionierte MVKs, welche die Arbeithehmerlinnengelder veran-
lagen.

Seit 1.1.2008 gibt es auch fir Selbstandige eine ,Abfertigung neu“, die neue Selbstandigen-
vorsorge. Diese gilt fir Personen, die der Pflichtversicherung in der Krankenversicherung
nach dem GSVG (Gewerblichen Sozialversicherungsgesetz) unterliegen, also Gewerbetrei-
bende und ,Neue Selbstandige”. Die Mitarbeitervorsorgekassen wurden mit Janner 2008 in
Betriebliche Vorsorgekassen (BVK) umbenannt.

Vor diesem Hintergrund wurde im Rahmen der Plattform ,Ethisch-6kologische Veranlagung*
der Osterreichischen Gesellschaft fir Umwelt und Technik — OGUT® im Jahr 2003 ein Kon-
zept zur Prufung der Veranlagung der Betrieblichen Vorsorgekassen erarbeitet, dem sich
seither sechs Betriebliche Vorsorgekassen und eine Veranlagungs- und Risikogemeinschaft
(VRG) einer Pensionskasse freiwillig einmal im Jahr unterziehen. Gepriift werden drei Berei-
che: die ,Grundsatze & Methodik", das ,Portfolio” und das ,Umfeld” der Kassen. Im Teil
,Grundsatze & Methodik" werden die Veranlagungsgrundsatze und die Veranlagungskrite-
rien (Positiv- und Negativkriterien sowie Ausschlusskriterien) aber auch das Research und
die Kontrolle bezuglich der Einhaltung der Kriterien in der Vorsorgekasse gepriift. Die Pri-
fung des Portfolios hat das Ziel, die tatsachliche Veranlagung im Berichtszeitraum zu unter-
suchen. Im Sinne des Konzepts der Nachhaltigkeit versucht die gegenstandliche Prifung
neben der Veranlagung auch das Umfeld der Betrieblichen Vorsorgekasse einzubeziehen.
Dies umfasst die Analyse der Kommunikation und Transparenz beziiglich Nachhaltigkeit, des
Engagement-Ansatzes und des Themas Nachhaltigkeit im Kontext der Vorsorgekasse (z.B.
Betriebsokologie, Mitarbeiterpolitik).

Bei Bestehen der Priifung vergibt die OGUT — in Anlehnung an die Wirtschaftsprifungen —
einen positiven Bestatigungsvermerk hinsichtlich Nachhaltigkeit. Die Prifungen laufen auf
freiwilliger Basis und tatigen keinerlei Aussagen zur 6konomischen Entwicklung der Kassen.
Im Jahr 2009 erhielten folgende Kassen das Nachhaltigkeitszertifikat:

% Die ®GUT-Plattform ist ein Zusammenschluss unabhangiger Expertinnen und Vertreterlnnen fachbezogener
Institutionen und Unternehmen mit dem Ziel der Férderung ethisch-ékologischer Veranlagung in Osterreich. Ihre
Mitglieder treffen sich in regelméaRigen Abstanden in der OGUT, um Informationen auszutauschen und MaRRnah-
men zur Férderung nachhaltiger Investments zu setzen.
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e BAWAG Allianz Vorsorgekasse AG

e BONUS Vorsorgekasse AG

e BUAK Betriebliche Vorsorgekasse AG

e VBV Vorsorgekasse AG

e OVK Vorsorgekasse AG

e VICTORIA-VOLKSBANKEN Vorsorgekasse AG

¢ VRG 1 der BONUS Pensionskassen AG.

3.3.2 Umweltzeichen fur Grine Fonds

Der Verein fur Konsumenteninformation (VKI) erarbeitete im Auftrag des Lebensministeriums
gemeinsam mit Expertinnen aus dem Gebiet des nachhaltigen Investments Richtlinien zur
Vergabe des Osterreichischen Umweltzeichens fiir Griine Fonds (Richtlinie UZ 49).

Das Osterreichische Umweltzeichen kennzeichnet Produkte und Dienstleistungen, die inner-
halb ihrer Produktgruppe beziglich definierter Merkmale umweltfreundlicher sind als andere.
Durch diese Kennzeichnung erhalten die Konsumentinnen Informationen tber umweltfreund-
liche Alternativen. Um den aktuellen Entwicklungen Folge zu tragen, werden bestehende
Richtlinien in regelmafiigen Abstédnden Uberarbeitet und neue Angebotsgruppen entwickelt.
Eine Umweltzeichen-Richtlinie wird auf Vorschlag des ,Beirats Umweltzeichen", einem Bera-
tungsgremium des Umweltministers, von einem Fachausschuss unter Vorsitz des VKI erar-
beitet.

Das Umweltzeichen fir Griine Fonds wird fur Investmentfonds nach klaren und transparen-
ten Kriterien, die in den Richtlinien®* festgehalten sind, vergeben. Nahere Details zu den
Auswabhlkriterien wurden bereits in Kapitel 2.1 dargestellt.

34 Es handelt sich dabei um die Richtlinie UZ 49, www.umweltzeichen.at
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Derzeit diirfen folgende Fonds das Osterreichische Umweltzeichen tragen (Stand Mérz
2010):

e Sparkasse Oberosterreich Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
o s Ethik Aktien
o s Ethik Bond
e VINIS Gesellschaft fur nachhaltigen Vermdgensaufbau und Innovation m.b.H.
o0 Espa VINIS Ethik Bond
0 Espa VINIS Cash
o Espa VINIS Stock Austria
o0 Espa VINIS Stock Europe
o0 Espa VINIS Stock Global
o Espa VINIS Stock Europe Emerging
o0 Espa WWEF Stock Umwelt
o0 Espa WWEF Stock Climate Change
e 3 Banken-Generali Investment GmbH

o 3 Banken Nachhaltigkeitsfonds.

3.3.3 Europaische Transparenzleitlinien fir nachhaltige Publikumsfonds

Aufgrund der unterschiedlichen Begrifflichkeiten und der Qualitatsunterschiede im Bereich
des nachhaltigen Investments war die Forderung nach mehr Transparenz seit jeher ein we-
sentliches Anliegen interessierter Anlegerlnnen. Nur wenn ich weif3, was drinnen ist, kann ich
auch Uberprifen, ob mein Investment meinen Anforderungen entspricht.

Die Eurosif Transparenz-Leitlinien fokussieren auf Nachhaltigkeits-Publikumsfonds, um die
Rechenschaftslegung gegeniber Privatanlegerinnen zu verbessern. Fir Anbieter nachhalti-
ger Publikumsfonds ist es ab dem 1. Mai 2008 mdéglich, ihr Engagement fir mehr Transpa-
renz sichtbaren Ausdruck zu verleihen. Das Européische Transparenzlogo fiir Nachhaltig-
keitsfonds wird an die Unterzeichner der Transparenzleitlinien verliehen und soll Anlegerin-
nen die Moglichkeit geben, schnell und sicher festzustellen, ob und wo sie ausfihrliche In-
formationen Uber die nachhaltige Anlagestrategie eines Investmentprodukts finden.

Hauptausgangspunkte fur die Entwicklung der Leitlinien:

e Die Mdglichkeit fur Fonds, aktiv ihren Ansatz in Bezug auf Nachhaltigkeit darzulegen
und so Dritten gegentber das eigene Vorgehen transparent zu machen.

e Die Moglichkeit, potenziellen Rechtsverordnungen und Bestimmungen zuvorzukom-
men, die ohne die Beteiligung der Anbieter nachhaltiger Geldanlagen erlassen wer-
den konnten.
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Leitprinzipien der Transparenzleitlinien:

Die Unterzeichnerinnen sollen offen und ehrlich sein und sie sollen genaue, hinreichende
und zeitgerechte Informationen bereitstellen, um Interessierten, insbesondere Kundinnen,
ein Verstandnis der Grundsatze und Verfahrensweisen nachhaltiger Geldanlage im Hinblick
auf den jeweiligen Anlagefonds zu erméglichen.

Die Leitlinien nach Kategorien:
¢ Grundlegende Informationen
¢ Investmentkriterien fir Nachhaltigkeitsfonds
e Research Verfahren
e Auswertung und Umsetzung
e Engagement-Ansatz (falls zutreffend)
e Wabhl- bzw. Abstimmungsverhalten (falls zutreffend)
¢ Regelmalige Aktivitaten.

Aktuell gibt es bereits tber 30 Unterzeichnerlnnen der Transparenzleitlinien, die etwa 150
Fonds repréasentieren. In Osterreich sind es folgende Gesellschaften, die fiir gesamt 15
Fonds die Leitlinien unterzeichnet haben:

e 3 Banken-Generali Investment GmbH
e Bankhaus Schelhammer & Schattera Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
e Kepler Fonds KAG

¢ VINIS Gesellschaft fir nachhaltigen Vermégensaufbau und Innovation mbH (VBV
Pension fund).

Weitere Informationen unter http://www.eurosif.org/transparency-guidelines-retail.org.
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4 Nutzen von nachhaltigen Geldanlagen fir Umwelt,
Gesellschaft und Anlegerinnen

Die drei klassischen Dimensionen von Anlageprodukten sind Rentabilitat, Sicherheit und
Liquiditat. Nachhaltige Geldanlagen erschlie3en eine neue Dimension, die Nachhaltigkeits-
qualitat eines Finanzproduktes. Mit anderen Worten: Nachhaltige Geldanlagen sollen nicht
nur eine gute Performance bringen, sondern sie erdffnen den Anlegerinnen einen ,Mehr-
wert”, namlich zusatzlich einen 6kologischen und sozialen/gesellschaftlichen Nutzen.

Aus dieser Sicht bieten nachhaltige Geldanlagen einerseits eine Investitionschance, aber
auch die Mdglichkeit in Richtung einer nachhaltigen Entwicklung mitzuwirken. Immer mehr
Investorinnen schatzen diesen doppelten Nutzen. Anlageprodukte, die neben finanzanalyti-
schen Kriterien auch Umwelt und Sozialfragen einbeziehen, erobern stetig héhere Marktan-
teile.

4.1 Der Nutzen fur Umwelt und Gesellschaft

Nachhaltige Geldanlagen bzw. Griines Geld kénnen auf sehr unterschiedliche Weise dazu
beitragen, dkologische und soziale/gesellschaftliche Verbesserungen herbeizufiihren. Die
Okologischen Effekte nachhaltiger Geldanlagen sind zumeist weniger direkt und sichtbar als
zum Beispiel die Einsparungen an Treibhausgasemissionen durch den Einsatz erneuerbarer
Energietrager, damit jedoch keineswegs weniger wirkungsvoll.

Folgende Effekte sind insbesondere zu nennen:
Schaffung von Transparenz

Die Bewertung von Anlageobjekten nach nachhaltigen Kriterien erfordert umfangreiche In-
formationen. Durch nachhaltige Investments werden Unternehmen angehalten, umwelt- und
sozialbezogene Daten zu sammeln und bereitzustellen. Oftmals ist allein das der Ausgangs-
punkt fur ein verbessertes Umwelt- und Sozialmanagement. Aul3erdem muissen die Anbiete-
rinnen nachhaltiger Geldanlagen die erhaltenen Daten kritisch analysieren und die Daten der
verschiedenen Unternehmen miteinander vergleichen. Somit kann die Standardisierung von
Informationen Uber die Umwelt- und Sozialperformance der Unternehmen sowie die Festle-
gung bestimmter Qualitatsmal3stdbe vorangetrieben werden.

Wirtschaftliche Starkung nachhaltiger Unternehmen

Die wirtschaftliche Starkung nachhaltiger Unternehmen ist als Nutzen prioritér zu nennen. Zu
unterscheiden sind einerseits Unternehmen oder Projekte, die es ohne nachhaltige Anlege-
rinnen tberhaupt nicht gabe bzw. die nicht mdglich waren, und andererseits bereits beste-
hende bdrsennotierte Unternehmen mit nachhaltiger Ausrichtung.

Finanzierung 6kologischer und/oder sozialer Projekte

Nachhaltige Geldanlagen stellen oft erst die notwendige Finanzierung fir die Grindung neu-
er nachhaltig orientierter Unternehmen oder die Durchfiihrung umweltfreundlicher bzw. so-
Zialer Projekte bereit. Dieser Effekt kommt insbesondere bei Direktbeteiligungen oder bei
neu ausgegebenen Aktien zum Tragen. Vor allem im Bereich regenerativer Energiequellen
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(z.B. Finanzierung von Windkraftanlagen) hat Grines Geld in der Vergangenheit einen be-
deutenden Einfluss gehabt. In Deutschland gibt es derzeit etwa 20.000 Windenergieanlagen,
die es mit grolRer Wahrscheinlichkeit ohne direkte Investitionen privater Anlegerinnen nicht
gabe. Die Anlegerlnnen haben in den 1990er Jahren mit ihren Investments in Windfonds die
Branche quasi mitgegrundet, indem sie Kommanditanteile an Windfondsgesellschaften er-
warben. Ende der 1990er Jahre investierten die griinaffinen Anlegerinnen eher in Aktien, in
diesem Beispiel in kleinere Windenergie-AGs. Insbesondere durch die Ausgabe junger Akti-
en bei Kapitalerh6hungen gelangt Geld direkt zu den Unternehmen, erhéht das Eigenkapital
der Unternehmen und tréagt damit ganz entscheidend zur wirtschaftlichen Starkung dieser
Unternehmen bei.

In diesem Zusammenhang zu erwdhnen ist auch, dass vor allem bei jingeren Unternehmen
das Vertrauen gestarkt wird, wenn die Aktie gehandelt wird. Die Expertinnen sprechen von
Liquiditat oder Fungibilitat (Handelbarkeit).

Die Nachfrage nach Unternehmensanteilen als nachhaltige Geldanlage festigt die finanzielle
Lage eines Unternehmens auch insofern, dass je hoher der Aktienkurs ist, desto mehr finan-
zielle Mittel kann das Unternehmen bei zukiinftigen Kapitalerhéhungen erhalten. Ein hdoherer
Aktienkurs erschwert zudem eine mégliche feindliche Ubernahme und erleichtert es anderer-
seits, fremde Unternehmen zu tGbernehmen. Zudem ist es leichter bei Bedarf nétige Fremd-
mittel zu erhalten. Steigende Aktienkurse sind generell gut fir das Image eines Unterneh-
mens, weil sie mit Erfolg und Gewinn assoziiert werden. Ein verbessertes Image wiederum
steigert die Wettbewerbsfahigkeit und damit die Aussicht auf profitable Geschéfte.

Indirektere Effekte entstehen durch Investitionen in bérsennotierte, nachhaltige Unterneh-
men. Diesen Investitionen wird ein aul3erst effizienter Hebel fir mehr Nachhaltigkeit nachge-
sagt.

Investition in bérsennotierte Unternehmen

Beim Kauf von Aktien gelangt Geld nicht direkt zu den Unternehmen, von denen der/die An-
legerin Anteile erwirbt, sondern zum/zur Verkauferin der Aktien. Wofur die Verkduferinnen
das Geld ausgeben, bleibt au3erhalb des Einflussbereichs nachhaltig orientierter Anlegerin-
nen. Es sind hier insbesondere nachhaltige Investmentfonds, die zur wirtschaftlichen Stér-
kung nachhaltiger Unternehmen beitragen. Nachhaltige Investmentfonds haben eine klar
definierte 6kologische, ethische und/oder soziale Ausrichtung. Sie sammeln und investieren
wie konventionelle Fonds und andere Grof3investorinnen Millionenbetrage. Ihr Verhalten hat
Signalwirkung. Wenn sie ihre Titel nach nachhaltigen Kriterien aussuchen, beweist das den
Unternehmen, dass sie richtig handeln. Es zeigt den Unternehmen, dass sich beispielsweise
Umweltengagement oder faire Arbeitsbedingungen fir die Arbeitnehmerinnen lohnen. Gene-
rell wird das Unternehmensmanagement in seiner nachhaltig orientierten Politik bestarkt,
wenn es sowohl in der Presse als auch am Finanzmarkt eine positive Resonanz erfahrt. Da-
mit verbunden ist ein potenziell gréReres Kaufinteresse an den Unternehmensprodukten
oder —dienstleistungen, was sich somit auch auf diese Weise wirtschaftlich positiv auswirkt.
Die angesprochene Signalwirkung gilt insbesondere auch fir politische Akteure, die mit 6ko-
logischen und sozialen Vorgaben fur Investitionen eine grof3e Vorbildfunktion ausuben.

Weiters hat ein Unternehmen, das aus einem nachhaltig ausgerichteten Investmentfonds
fallt, weil die 6kologische und/oder soziale Performance nicht mehr den Vorgaben entspricht,
einen hohen Erklarungsbedarf, wenn diese Informationen auch entsprechend o6ffentlich wer-
den. Tatsachlich wird in der Praxis oft unterschatzt, welche Bedeutung ein positives Image
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fur Unternehmen hat. Fur ein Unternehmen stellt eine Imagekrise ein grof3es unternehmeri-
sches Problem dar. Mit dem Ausschluss von Unternehmen aus nachhaltig ausgerichteten
Investmentfonds infolge einer negativen Umwelt- oder Sozialperformance haftet diesen Un-
ternehmen oft jahrelang ein schlechtes Image an.

Einflussnahme auf bedenkliche Unternehmensaktivitaten

Eine Verbesserung fir Umwelt- und Sozialbelange lasst sich auch dadurch erzielen, dass
Investorinnen ihre Rechte aktiv wahrnehmen, die sich aus einer Geldanlage ergeben. Die
Chance, z.B. 6kologisch bedenkliche Unternehmensaktivitdten zu reduzieren, ist am hdchs-
ten, wenn Kapital gebiindelt wird, wie etwa bei Fonds oder Lebensversicherungen. Als
GrofRanlegerlnnen kdnnen diese in Gesprachen mit den Unternehmen Moglichkeiten der
Verbesserung der Umweltleistung erdrtern und dabei auch einen gewissen Druck austben.
Diese Wege werden unter dem Begriff des ,Engagement” zusammengefasst. Durch eine
aktive Stimmrechtsausiibung bei den Aktionarsversammlungen kann weiters versucht wer-
den, auf die 6kologischen und sozialen Problembereiche hinzuweisen und in der Folge zu
verbessern helfen. Um insbesondere bei Grof3unternehmen besser Gehor zu finden, schlie-
Ben sich weltweit Aktienbesitzerlnnen einzelner Unternehmen zu Interessensgruppen zu-
sammen. Im Zentrum solcher ,kritischer* Aktionarinnen steht die Kritik an sozialen und 6ko-
logischen Fehlverhalten des Unternehmens. Die Anzahl dieser Initiativen ist im deutschspra-
chigen Raum seit den 1980er Jahren stark gestiegen — die Urspriinge dieser Bewegung lie-
gen in den USA. In Osterreich treten kritische Aktionarlnnen seit 1980 erst bei einigen weni-
gen GroRRunternehmen auf.

Langfristig betrachtet birgt die Verwendung von Geldanlagen zur Unterbindung umwelt-
schadlicher aber auch sozial/gesellschaftlich bedenklicher Unternehmenstatigkeiten ein gro-
Res Potenzial fir Umwelt und Gesellschaft.

4.2 Der Nutzen fir den/die Anlegerin

Ein wesentlicher Vorteil von Griinem Geld gegentuiber konventionellen Anlageprodukten ist
der "psychologische Nutzen". Viele Menschen wollen nicht in Unternehmen, Projekte oder
Staaten investieren, die nicht mit inren eigenen Lebensgrundsatzen und Uberzeugungen
Ubereinstimmen. Griines Geld bietet hier eine willkommene Alternative, personliche Zielset-
zungen bzw. Wertvorstellungen auch in der Geldanlage zu verwirklichen. War es bisher
hauptséachlich das Konsumverhalten, das nachhaltiger gestaltet werden konnte, so erkennen
immer mehr Menschen, dass sie mit ihren Vermdgensanlagen Veranderungen in Wirtschatft,
Umwelt und Gesellschaft erreichen kénnen. Sie wollen ihre Geldanlage aktiv verwenden, um

e die Entwicklung und Verbreitung umweltfreundlicher Technologien zu unterstiitzen;
e eine an langfristigem Umweltschutz orientierte wirtschaftliche Entwicklung zu fordern;

e Unternehmen zu férdern, welche die Ansprlche ihrer Stakeholder (Mitarbeiterinnen,
Kundinnen, etc.) zu bericksichtigen versuchen;

¢ an einem sinnvollen Wertewandel und einer Steigerung der allgemeinen Lebensquali-
téat mitzuwirken.

Mit Grinem Geld lassen sich solche Zielsetzungen verwirklichen, ohne dabei auf Rendite
verzichten zu massen. Mittlerweile sind bereits fast alle Finanzprodukte auch in ,griin“ erhalt-
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lich: Sparblicher/Konten, Pensionsversicherungen, Investmentfonds, Mikrokredite, Anleihen,
Aktien, Unternehmensbeteiligungen und Zertifikate. Damit sind auch fir Anlegerinnen mit
kleinen Budgets Moglichkeiten fur ein nachhaltiges Investment vorhanden.
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5 Marktentwicklung nachhaltiger Geldanlagen

Nachhaltige Kapitalanlagen zeigen weltweit ein starkes Wachstum. Immer mehr Anlegerin-
nen erkennen, dass Unternehmen und Lander, die 6konomische, soziale und dkologische
Ziele in Einklang bringen, nicht nur Risiken mindern, sondern auch entscheidende Wert-
schopfungspotenziale realisieren. An den internationalen Finanzmaéarkten werden ihre Wert-
papiere dadurch zunehmend attraktiver.

5.1 Marktdaten und Trends im Bereich nachhaltiger Geldanlagen
(Publikumsfonds)

Regionale Unterschiede im Verstandnis von nachhaltigem Investment und deren Anlagepoli-
tik erschweren die Vergleichbarkeit des Angebots und die Erhebung der Marktdaten. In Ame-
rika wird beispielsweise ein erheblicher Teil des Geldes weniger nach umfassenden Nach-
haltigkeitskriterien verwaltet, als viel mehr nach einzelnen Ausschlusskriterien aus ethischen
und religiosen Motiven (z.B. Alkohol, Tabak-Herstellung, Pornografie, Glicksspiel). In Euro-
pa sind die Schwerpunkte innerhalb der Lander unterschiedlich gesetzt; wahrend in den Nie-
derlanden das Thema Umwelt eine herausragende Rolle spielt, sind in Italien kirchennahe
Institute in die Kriteriendiskussion involviert. In Frankreich werden die Schwerpunkte nach
wie vor im sozialen Bereich gesetzt, wahrend ,klassische* Ausschlusskriterien wie Alkohol
oder Atomkraft eher selten zum Tragen kommen.

5.1.1 Marktdaten: Nachhaltige Publikumsfonds in Europa

Das Angebot an nachhaltigen Finanzprodukten (Publikumsfonds) ist ein Wachstumsmarkt. In
seiner jahrlichen Studie beziffert Vigeo Italia die Anzahl der nachhaltigen Publikumsfonds
zum Juni 2009 auf 683. Im Vergleich zum Vorjahr bedeutet dies eine Steigerung von 27 Pro-
zent — die gréf3te seit 2001. Insgesamt betragt das Volumen der Publikumsfonds 53,3 Mrd.
EUR mit einem durchschnittlichen Volumen/Fonds von 78 Mio. EUR/Fonds.

Die meisten Publikumsfonds sind derzeit in Frankreich, Belgien und GroRRbritannien aufge-
legt (je 100). Die hdchsten Steigerungsraten in Bezug auf die Anzahl der Fonds gegeniber
dem Vorjahr (2008) verzeichnen Deutschland (56 Prozent), Frankreich (43 Prozent), Oster-
reich (38 Prozent) und Belgien mit 36 Prozent.

Das Wachstum der korrespondierenden Assets under Management hat sich um 9 Prozent
innerhalb eines Jahres — von 48 Mrd. auf 53 Mrd. Euro — erhdht. Damit hat das nachhaltige
Segment einen aktuellen Marktanteil von 1,1 Prozent aller Publikumsfonds in Europa er-
reicht.
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Abbildung 8: Volumen (blaue Balken) in Mrd. EUR und Anzahl nachhaltiger Publikumsfonds (griine Linie)
in Europa (Stand: Juni 2009); Quelle: Vigeo Italia, oekom research AG®

5.1.2 Marktdaten: Nachhaltige Publikumsfonds im deutschsprachigen
Raum

Das Angebot an nachhaltigen Publikumsfonds in Deutschland, Osterreich und der Schweiz
ist im letzten Jahrzehnt laut des Sustainable Business Institute (SBI) stetig gewachsen. Zum
Stichtag 31.12.2009 waren im deutschsprachigen Raum 313 Fonds zum Vertrieb zugelas-
sen, Ende 2008 waren es noch 274. Auch das Volumen ist angestiegen und betragt Ende
2009 30 Mrd. EUR. Das durchschnittliche Volumen pro Fonds betragt 96,8 Mio. EUR.

31 Fonds mit einem Volumen von ca. 790 Mio. Euro sind 2009 neu aufgelegt worden: 19
Aktien-, finf Misch-, vier Renten-, zwei Dachfonds und ein Exchange Traded Fund (ETF).
Darliber hinaus sind gegentiber Ende 2008 29 Fonds hinzugekommen, die entweder bereits
in anderen Landern zugelassen waren oder neuerdings Nachhaltigkeitskriterien bertcksich-
tigen. 13 Aktien-, sechs Renten- und zwei Mischfonds wurden seit Beginn des Jahres ge-
schlossen oder mit anderen Fonds zusammengelegt.

15 '
10 I
f’ |

o = m m N I I

1989 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2005

Abbildung 9: Volumen (blaue Balken) in Mrd. EUR und Anzahl nachhaltiger Publikumsfonds (griine Linie)
in Deutschland, Osterreich und der Schweiz (Stand: Dezember 2009); Quelle: Sustainable Business Insti-
tute (SBI), oekom research AG™*

% Oekom Research (2009): http://www.oekom-research.com/index.php?content=marktdaten, 24.02.2010
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5.2 Nachhaltiger Finanzmarkt Osterreich

Nachhaltige Geldanlagen haben sich in Osterreich vergleichsweise spat, erst gegen Ende
der 1990er Jahre, entwickelt. Bei den angebotenen Produkten handelt es sich zumeist um
Investmentfonds. Andere nachhaltig ausgerichtete Finanz- bzw. Versicherungsprodukte (z.B.
Umwelt-Sparbicher, 6kologisch orientierte Versicherungen) sind Mangelware. Ebenso wenig
gibt es eine ,Alternativbank®.

5.2.1 Osterreichische Anbieter nachhaltiger Geldanlagen im Uberblick®

Ende 2007 verzeichneten die dsterreichischen Finanzdienstleister etwa 1,17 Mrd. Euro in
nachhaltigen Assets. Dabei verteilt sich der nachhaltige Anlagemarkt relativ gleichmafig
zwischen festverzinslichen Wertpapieren und Aktien (Aktien: 56 Prozent der nachhaltigen
Anlagen, festverzinsliche Wertpapiere: 44 Prozent). Das gesamte Fondsvolumen 6sterreichi-
scher Finanzdienstleister summierte sich 2007 auf 163,8 Mrd. Euro. Damit machen nachhal-
tige Publikumsfonds knapp 0,7 Prozent des gesamten Fondsvolumens aus.

Anlagestrategien: Als ihre Anlagestrategien wahlen die Osterreichischen Finanzdienstleister
insbesondere den Best-in-Class-Ansatz, ethische Ausschlusskriterien oder die Kombination
ethischer Ausschluss- und positiver Anlagekriterien. Diese drei Investmentstrategien werden
jeweils zu uber 90 Prozent angewandt. Nachhaltige Themenfonds hingegen befinden sich in
Osterreich noch in der Aufbauphase und spielten 2007 nur eine untergeordnete Rolle. Sie
machten mit rund 110 Mio. Euro nur rund neun Prozent des nachhaltigen Anlagekapitals
aus.

Integration und Engagement: Das aktive Aktionarswesen hat sich in Osterreich als ein we-
sentliches Merkmal des nachhaltigen Anlagemarktes entwickelt. Ende 2006 wurden bei 63
Prozent des nachhaltigen Anlagekapitals die Unternehmen in Nachhaltigkeitsbelangen be-
einflusst. 2007 ist dieser Anteil auf 85 Prozent gestiegen. Dabei wird Engagement mit ande-
ren Anlagestrategien kombiniert. Die Integration von 6kologischen, sozialen und Governan-
ce-Faktoren in konventionelle Investmentstrategien spielt in Osterreich hingegen (noch)
kaum eine Rolle.

Nachhaltige Mandate: Banken und Investmentgesellschaften in Osterreich verwalteten im
Jahr 2007 rund 52 Mio. Euro an nachhaltigen Mandaten. Im Vergleich zu 2006 sank das Vo-
lumen um rund 85 Prozent. Dieser Riickgang ruhrt vor allem von der Reduzierung der nach-
haltigen Veranlagung einer grof3en dsterreichischen Pensionskasse her. Andere Finanzpro-
dukte wie etwa Exchange Traded Funds (ETF), Zertifikate, Hedge Funds oder geschlossene
Fonds machen mit einem Gesamtvolumen von rund 4,5 Mio. Euro einen geringen Anteil der
bei 6sterreichischen Anbietern verwalteten nachhaltigen Investments aus.

Investorinnen: Etwas mehr als ein Viertel der nachhaltigen Investments werden in Osterreich
von privaten Investorinnen getétigt. Sie legen ihr Geld fast ausschlief3lich in nachhaltige Pub-
likumsfonds an. Institutionelle Investoren sind fir rund 73 Prozent der nachhaltigen Geldan-
lagen verantwortlich. Damit liegt der Schwerpunkt der nachhaltigen Investments in Oster-

% Oekom Research (2009): http://www.oekom-research.com/index.php?content=marktdaten, 24.02.2010

%" Forum Nachhaltige Geldanlagen (2008). Statusbericht Nachhaltiger Anlagemarkt 2008. Deutschland, Oster-
reich und die Schweiz. Berlin.
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reich eindeutig bei den institutionellen Investoren. Auch die institutionellen Investoren inves-
tieren Uberwiegend d.h. zu rund 93 Prozent in nachhaltige Publikumsfonds.

5.2.2 Politische/Gesetzliche Rahmenbedingungen in Osterreich

In der Folge sind die ,Meilensteine” gesetzlicher Rahmenbedingungen bezuglich Nachhaltig-
keit am Finanzmarkt kurz dargestellt.

e Transparenzvorschriften

Es besteht nach wie vor in keinem Gesetz eine Verpflichtung, in der Veranlagung ethisch-
Okologische oder soziale Aspekte zu berlcksichtigen. Wie auch in anderen Landern gab es
in Osterreich jedoch Versuche, eine diesbeziigliche Deklarations- bzw. Berichtspflicht zu
fordern. Grol3britannien war eines der ersten Lander, das in seinen Occupational Pension
Schemes eine Deklarationspflicht Uber die Einhaltung ethischer, 6kologischer bzw. sozialer
Kriterien in der Veranlagung der Altersvorsorgegelder verlangt. Nach diesem Vorbild ver-
suchte die Plattform ,Ethisch-6kologische Veranlagung® in der OGUT, ein Zusammenschluss
von Expertinnen zum Thema ethisch-0kologische Geldanlagen, eine Berichtspflicht in der
Regelung zur ,Abfertigung NEU" durchzusetzen. Obwohl eine Berichtspflicht nicht in das
neue Abfertigungsgesetz aufgenommen wurde, hat sich dennoch ein — mittlerweile grof3er -
Teil der Abfertigungskassen (die heutigen Betrieblichen Vorsorgekassen) dazu freiwillig ver-
pflichtet, die Veranlagung der Arbeitnehmerinnengelder nach nachhaltigen Kriterien auszu-
richten.

Ein weiterer Versuch, eine Berichtspflicht gesetzlich zu verankern, wurde im Zuge des neuen
Pensionskassengesetzes im Jahr 2005 unternommen. Diese Initiative war insofern von Er-
folg gekront, da 825a Abs. 1 Pensionskassengesetz Uber die Grundsatze der Veranla-
gungspolitik folgende Formulierung enthalt:

.Die Pensionskasse hat fiir jede Veranlagungs- und Risikogemeinschatft eine schriftliche Er-
klarung Uber die Grundsatze der Veranlagungspolitik aufzustellen. Diese Erklarung hat je-
denfalls (.....) sowie die allfallige Auswahl der Vermégenswerte nach ethnischen®- kologi-
schen und/oder sozialen Kriterien zu umfassen. (...)"

Diese Formulierung ist zwar sehr ,weich”, stellt dennoch einen ersten Schritt zu einer even-
tuellen Berichtspflicht fir Einrichtungen zur Pensionsvorsorge dar.

e Nachhaltigkeitsberichterstattung

Dem internationalen Trend folgend verfassen auch dsterreichische Unternehmen zuneh-
mend Nachhaltigkeitsberichte, in denen sie liber wesentliche 6kologische und soziale The-
men — ihr Unternehmen betreffend — berichten. Eine Verpflichtung dazu gibt es nicht, obwohl
gerade der Finanzmarkt zunehmend derartige Berichte von bérsenotierten Unternehmen
einfordert. Es ist davon auszugehen, dass sich dieser Trend in Zukunft fortsetzt bzw. ver-
starkt. Die Entwicklung geht in Richtung integrierter Nachhaltigkeitsberichte (Geschafts- und
Nachhaltigkeitsbericht als ein Bericht). Zudem wird seit mittlerweile 10 Jahren der Nachhal-
tigkeitspreis ASRA - Austrian Sustainability Reporting Award fir die besten Nachhaltigkeits-
berichte 6sterreichischer Unternehmen vergeben.

%8 Anm.: Es muss natirlich heiRen: ,ethisch®
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e Osterreichisches Umweltzeichen fiir Griine Fonds

Seit 2004 wird das Osterreichische Umweltzeichen fiir Griine Fonds (UZ-Richtlinie 49) ver-
geben (mehr dazu siehe Kapitel 2.1).

Der Verein fur Konsumenteninformation erarbeitete im Auftrag des Lebensministeriums ge-
meinsam mit Expertinnen aus dem Gebiet des nachhaltigen Investments Richtlinien zur Ver-
gabe des Osterreichischen Umweltzeichens fur Griine Fonds. Das Umweltzeichen fiir Griine
Fonds wird fur Investmentfonds nach klaren und transparenten Kriterien vergeben. Es richtet
sich in erster Linie an Privatanlegerlnnen, um Transparenz zu gewéhrleisten und auf beson-
ders ,grine" Produkte hin zu weisen.

¢ Nachhaltigkeitszertifizierung der Betrieblichen Vorsorgekassen

Die Nachhaltigkeitszertifizierung der Betrieblichen Vorsorgekassen und Pensionskassen wird
seit 2004 durchgefihrt (mehr dazu siehe Kapitel 3.3.1) und hat sich aus der Tatsache entwi-
ckelt, dass ein Teil der Kassen ihre Veranlagungspolitik nach nachhaltigen Grundsétzen
ausgerichtet hatten. Ziel der Zertifizierung ist es, die Vorsorgekassen dahingehend zu unter-
stiitzen, dass ihre Vorreiterrolle hinsichtlich der Berticksichtigung von ethischen, 6kologi-
schen und sozialen Kriterien gegentber anderen institutionellen Investoren anerkannt und
entsprechend kommuniziert wird.
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6 Initiativen und Informationsportale im Bereich nach-
haltiges Investment

Eine positive Entwicklung in Richtung eines nachhaltigen Finanzmarktes bzw. nachhaltige
Geldanlagen ist vor allem durch gemeinsame Initiativen unterschiedlicher Stakeholder mog-
lich. Im folgenden Kapitel werden verschiedene Initiativen als auch Informationsplattformen
dargestellt.

6.1 Initiativen

An dieser Stelle werden einige wichtige Initiativen im Bereich Nachhaltiger Finanzmarkt und
CSR, die national aber auch international von Bedeutung sind, vorgestellt. Die Reihung er-
folgt alphabetisch.

e Carbon Disclosure Project

Das Carbon Disclosure Project (CDP) ist eine im Jahr 2000 in London gegriindete Non-
Profit-Organisation mit dem Ziel, mehr Transparenz hinsichtlich der klimaschadlichen Treib-
hausgasemissionen zu schaffen. Einmal jahrlich erhebt das CDP im Namen von aktuell 475
institutionellen Investoren, die derzeit zusammen genommen ein Vermdgen von mehr als 57
Billionen US-Dollar verwalten, anhand von standardisierten Fragebdgen auf freiwilliger Basis
Daten und Informationen zu CO,-Emissionen, Klimarisiken und Reduktionszielen von Unter-
nehmen.

Der Fragebogen umfasst vier wesentliche Teile:

1. Einschatzungen des Managements Uber die mit dem Klimawandel einhergehenden
Risiken und Chancen fir das Unternehmen

2. Systematische Erfassung von Treibhausgasemissionen

3. Strategien des Managements hinsichtlich der Reduktion von Treibhausgasemissio-
nen, Risikosteuerung und ErschlieBung von Potenzialen

4. Corporate Governance hinsichtlich des Klimawandels.

Das CDP motiviert mehr als 1.800 Unternehmen weltweit, Uber ihre Klimawandelstrategien
und Treibhausgasemissionen zu berichten. Dieses globale System liefert Markten, Investo-
ren und Politikern genaue Einsichten dariiber, wie Unternehmen im Ubergang zu einer CO,-
armen Wirtschaft aufgestellt sind. Das CDP verfugt tber die weltweit gré3te Datenbank zu
unternehmensbezogenen CO,-Emissionen. Das CDP ist unabh&ngig und finanziert sich
durch Sponsoring, Mitgliedsbeitrdge und im Rahmen von besonderen Projekten und Part-
nerschaften. Die von den Unternehmen freigegebenen Daten und die jahrlichen CDP Berich-
te sind auf der Internetseite des CDP fir alle interessierten Personen frei verfligbar.

http://www.carbondisclosureproject.net/
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e Corporate Responsibility Interface Center — CRIC e.V.

CRIC ist die gro3te Investorengemeinschaft zur Férderung des ethischen Investments im
deutschsprachigen Raum. Die Organisation versteht sich als Informationsplattform und
Kompetenzzentrum gleichermaf3en. Mit ihren Aktivitaten mochte CRIC 6kologischen und
sozialen Aspekten in Unternehmen mehr Gewicht verleihen. CRIC verfolgt einen eigenen
Engagementansatz, der auf einen konstruktiven Dialog mit Unternehmen bzw. Staaten setzt.
Dabei werden Missstande aufgezeigt und konkrete Losungsvorschlage gemacht. Die aktuel-
len Engagementfalle werden im Engagementnewsletter vorgestellt. Dieser erscheint vier Mal
im Jahr und steht auf der Homepage zum Herunterladen zur Verfiigung. Die Mitglieder und
Partnerinnen sind private und institutionelle Investorinnen wie Ordensgemeinschaften, Di6-
zesen, Landeskirchen, Hilfswerke und Nichtregierungsorganisationen, ethisch orientierte
Firmen und Institutionen, Finanzdienstleistungsunternehmen, Kapitalanlagegesellschaften
und Banken, Gewerkschaften und andere gesellschaftliche Gruppen sowie thematisch ver-
wandte Organisationen, aber auch private Mitglieder.

CRIC richtet sich als ethisch-6kologische Investorengemeinschaft nach den Kriterien des
weltweit umfassendsten Kataloges zur ethischen Bewertung von Unternehmen und Staaten -
dem Frankfurt-Hohenheimer Leitfaden (FHL).

http://www.cric-online.org/

e FEuropean Social Investment Forum — Eurosif

Eurosif, das European Social Investment Forum, wurde 2001 gegrtindet, mit dem Ziel die
Themen und Fragestellungen des nachhaltigen Investments auf européischer Ebene zu dis-
kutieren. Eurosif als Dachverband nationaler Foren versucht dabei, die nationalen Beson-
derheiten und Charakteristika der Finanzmarkte samt legislativer und kultureller Unterschie-
de zu bertcksichtigen. Die Mitglieder von Eurosif sind die nationalen Foren des nachhaltigen
Investments. Fir den deutschsprachigen Raum ist das Forum Nachhaltige Geldanlagen e.V.
(FNG) in Deutschland zu nennen.

In Osterreich haben sich zur Unterstiitzung des Themas ,Nachhaltige Investments* filhrende
Kapitalanlagegesellschaften, Banken und Institutionen zusammen geschlossen und das Fo-
rum Nachhaltige Geldanlagen Osterreich ins Leben gerufen. Zu den Zielen des FNG Oster-
reich zahlt insbesondere der Dialog auf nationaler Ebene mit den relevanten politischen Kraf-
ten des Landes. Das FNG Osterreich steht in Kooperation mit der Plattform ,Ethisch-
okologische Veranlagung" der Osterreichischen Gesellschaft fiir Umwelt und Technik
(OGUT).

http://www.eurosif.org/

http://www.forum-ng.de/

e Frankfurt-Hohenheimer Leitfaden (FHL)

Der Frankfurt-Hohenheimer Leitfaden gilt als weltweit umfassendster Katalog zur ethi-
schen Bewertung von Unternehmen und Staaten und wurde im Zusammenwirken von Oko-
nomlnnen, Philosophinnen, Ethikerinnen und Theologinnen entwickelt. Die Federfihrung lag
bei Prof. Dr. Johannes Hoffmann, Sozialethiker, Prof. Dr. Konrad Ott, Lehrstuhl fur Umwelt-
ethik und Prof. Dr. Gerhard Scherhorn vom Institut fir Haushalts- und Konsumdkonomik der
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Universitat Hohenheim in Stuttgart. Der Leitfaden wurde 1997 veréffentlicht — seit 2009 be-
steht eine Uberarbeitete Fassung.

Der Leitfaden gliedert sich in drei Dimensionen:
o Naturvertraglichkeit: Verantwortung gegentber der nattrlichen Mitwelt

0 Sozialvertraglichkeit: Verantwortung gegeniber den von den Unternehmens-
aktivitaten betroffenen Menschen

o0 Kulturvertraglichkeit: Verantwortung gegentber der Gesellschaft und den Kul-
turen

Die Umsetzung des Leitfadens in ein fur die konkrete Nachhaltigkeitsanalyse brauchbares
Bewertungssystem erfolgte mit der Researchagentur oekom research in Miinchen. Die 850
Einzelkriterien wurden dabei zu etwa 200 Untersuchungskriterien zusammengefasst.

Der Leitfaden wendet sich an verschiedene Anwendergruppen: an Anlegerinnen, Ratinga-
genturen, Fondsanbieter und —vertreiber, Banken, Anlageberaterinnen, Versicherungen, Un-
ternehmen und Unternehmensberatungen, Interessengruppen (z.B. Mitarbeiterinnen eines
Unternehmens, Gewerkschaften, Birgerinitiativen).

e Global Reporting Initiative - GRI

Betriebe orientieren sich in ihren Nachhaltigkeitsberichten zunehmend am Leitfaden ftr
Nachhaltigkeitskennzahlen und -berichte der Global Reporting Initiative. Weltweit nutzen
aktuell rund 5.000 Unternehmen, Verbande und Organisationen aus tber 60 Landern die von
GRI in einem umfangreichen Anspruchsgruppen-Einbeziehungsprozess entwickelten Krite-
rien, die auch mit dem UN Global Compact abgestimmt sind. Die fiinf Themenfelder fur
Nachhaltigkeitsberichte sind:

o Okonomie

o Umwelt

0 Menschenrechte

0 Arbeitsbedingungen und
o0 Gesellschatft.

Die GRI-Leitlinie enthalt 79 Kennzahlen fir die einzelnen Nachhaltigkeitsbereiche, die teil-
weise auch qualitativ beschrieben sind. Die Kennzahlen sind unterteilt in so genannte Kern-
kennzahlen und Zusatzkennzahlen. Fir eine ausgewogene und angemessene Darstellung
der Leistung einer Organisation sollten nach GRI sowohl die Zielsetzungen und Erfahrungen
der Organisation als auch die begrindeten Erwartungen und Interessen der Anspruchsgrup-
pen berticksichtigt werden. Zunachst sollten die Themen und zugehdrigen Indikatoren fest-
gelegt werden, die relevant und somit fur die Berichterstattung geeignet sind.
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Hierbei sind die Prinzipien

0 Wesentlichkeit

o Einbeziehung von Anspruchsgruppen

o0 Nachhaltigkeitskontext sowie

0 Grundsatze zur Festlegung der Berichtsgrenze
zu beachten.

http://www.globalreporting.org/

e |SO 26000

Die weltweite Normungsorganisation 1SO arbeitet seit 2003 an einer nicht zertifizierungsféahi-
gen Leitlinie zu Social Responsibility (ISO 26000) die bis 2011 fertig gestellt werden soll.
Osterreich hat schon 2003 eine international stark beachtete Norm zur gesellschaftlichen
Verantwortung in Unternehmen erstellt (Osterreichisches Normungsinstitut 2003)*. Der ak-
tuelle Entwurf der ISO 26000 beschreibt Hintergrinde, Rahmenbedingungen und Hand-
lungsfelder zu folgenden Themen:

0 Governance (ethical conduct, disclosure, accountability)

o0 Environment (pollution prevention, global warming, consumption, land use,
ecosystems, future generations)

0 Human rights
o0 Labour practices (health and safety, working conditions, work life balance)

o Fair operating practices (ethical and transparent activities, competition, fair
trade, property rights, corruption)

o Consumer issues

o Community involvement (regional development, philanthropy).

e OGUT-Plattform , Ethisch-tkologische Veranlagung*

Im Jahr 2001 hat sich in der OGUT — Osterreichische Gesellschaft fiir Umwelt und Technik
eine Plattform etabliert, die sich um Ziel setzte, den Markt fir ethisch-6kologische Geldanla-
gen in Osterreich zu starken. Mit Unterstitzung des Bundesministeriums fur Land- und
Forstwirtschaft, Umwelt und Wasserwirtschaft hat sich ein Kreis unabhéngiger Expertinnen
und Vertreterinnen fachbezogener Institutionen und Unternehmen mit dem Ziel der Foérde-
rung ethisch-okologischer Veranlagung in Osterreich gefunden. Der Hauptschwerpunkt der
Aktivitaten der Plattform liegt in der Informationsverbreitung und im politischen Lobbying.
Weiters ist es Ziel der Plattform, ihre Mitglieder untereinander zu vernetzen und den gegen-
seitigen Informationsfluss anzuregen bzw. zu férdern.

http://www.gruenesqgeld.at

% Bsterreichisches Normungsinstitut (2003): Leitfaden — Handlungsanleitung zur Umsetzung von gesellschaftli-
cher Verantwortung in Unternehmen, Wien.
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e Principles for Responsible Investment (PRI) — Grundséatze fur verantwortungs-
bewusstes Investment

Die Principles for Responsible Investment bzw. Grundsatze fir verantwortungsbewusstes
Investment sind von den UN initiierte finanzmarktrelevante Umwelt-, Sozial- und Governan-
cekriterien (ESG) fir Investoren. Die Prinzipien wurden 2005 in Kooperation mit der UNEP
Finance Initiative und dem UN Global Compact gemeinsam mit den grof3ten institutionellen
Investoren entwickelt. Sie sollen als Leitlinien fur die Beriicksichtigung sozialer und 6kologi-
scher Kriterien bei Anlageentscheidungen dienen. Zu den Prinzipien zahlen:

o Okologie-, Sozial- und Unternehmsfiihrungs-Themen (ESG) werden in die In-
vestmentanalyse und Entscheidungsfindungsprozesse miteinbezogen.

0 ESG-Themen werden aktiv in die Eigentiimerpolitik und —praxis integriert.

0 Bei den investierten Unternehmen wird auf angemessene Offenlegung von
ESG-Themen bei Unternehmen geachtet.

o0 Die Akzeptanz und Umsetzung der Grundsétze werden in der Investmentin-
dustrie beworben.

o Die Zusammenarbeit fordert die Effektivitat bei der Umsetzung der Grundsat-
ze.

o Uber die Aktivitaten und Fortschritte bei der Umsetzung der Grundséatze wird
Bericht erstattet.

Derzeit haben 204 institutionelle Anleger, 378 Fondsmanagerinnen bzw. 136 professionelle
Servicepartner die Richtlinien unterzeichnet.

¢ UNEP Finance Initiative

Die UNEP Finance Initiative (UNEP FI) ist eine globale Partnerschaft zwischen dem UN-
Umweltprogramm (United Nations Environment Programme) und dem Finanzsektor. Uber
180 Finanzinstitutionen arbeiten mit dem UN-Umweltprogramm zusammen, um die Auswir-
kungen von Umwelt- und Sozialbelangen auf die finanzielle Performance zu diskutieren.
Durch Networking, Forschung und Ausbildungsprogramme versucht die UNEP FI Best Prac-
tices zu identifizieren, zu férdern und weiterzuentwickeln.

http://www.unepfi.org/
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¢ UN Global Compact

Der UN Global Compact geht auf eine Initiative von UN-Generalsekretéar Kofi Annan beim
Weltwirtschaftsforum in Davos im Janner 1999 zuriick. Es handelt sich um einen Verhaltens-
kodex auf freiwilliger Basis, der von etwa 3.000 Unternehmen aus 100 Landern, Arbeitneh-
merinnenvertretungen und der Zivilgesellschaft getragen wird. Mit ihnm verpflichten sich die
teilnehmenden Unternehmen zur Einhaltung von Kriterien hinsichtlich

o Menschenrechte

o0 Arbeitsbedingungen (Gewerkschaftsrechte, Zwangs- und Kinderarbeit, Dis-
kriminierung)

o Umweltschutz
o Korruption.

http://www.unglobalcompact.org/

6.2 Weitere Informationsportale

http://www.ecoreporter.de/

http://www.geldundethik.org

http://www.germanwatch.de

http://www.greenvalue.de/

http://www.gruenesgeld.at/

http://www.kritischeaktionaere.de

http://www.nachhaltiges-investment.org/

http://www.oeko-invest.de/
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