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TOPTHEMA: Kapitalanlage der Versicherer neu ausrichten 2



Willkommen in Absurdistan



Inhalt TOPTHEMA UN PRI-Serie: Ein Versicherer steuert systematisch um ............2



Laut fordert die Deutsche Umwelthilfe (DUH) seit Monaten vom Bundesumweltministerium eine Abgabe gegen Einweg-Plastiktüten. Sie wartet mit beeindruckenden Zahlen auf: Allein in Deutschland würden jährlich über sechs Milliarden Plastiktüten verschwendet – damit ließe sich die Erde 46 Mal umwickeln. Jeder Deutsche verbrauche pro Jahr 76, in Irland sei die Zahl seit Einführung einer Abgabe von 328 auf 16 Tüten gesunken. Die Europäische Union hat im November als Ziel festgezurrt, die Pro-Kopf-Menge bis 2025 um 80 Prozent zu senken. Plastiktüten sind ein Problem, zumal der Wind sie verstreut. Aber der Rabatz greift zu kurz: Immer mehr Produkte sind unnötigerweise mit Plastik umhüllt. Extrem ist die zunehmende Verpackung von Obst und Gemüse aus Bio-Anbau. Nicht, dass die Bio-Bauern das wollen – sie müssen es, damit ihre Nahrungsmittel auf dem Weg zum Konsumenten nicht mit konventionellen gemischt oder ’verunreinigt’ werden. Wer Bio-Produkte kauft, kauft zugleich Erdöl, ob er will oder nicht. Willkommen in Absurdistan. Das Beispiel steht stellvertretend für viele Branchen und für bis zu 13 Millionen Tonnen Kunststoffabfälle, die die Ozeane vermüllen. Drei Viertel des chinesischen Plastikmülls wird falsch entsorgt - bis zu 3,5 Millionen Tonnen im Meer, berichtet Science. Kunststoff macht 90 Prozent des Meeresmülls aus und zerfällt unter der Sonne zu Mikroplastik.
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Mit Unterstützung von



Das Beispiel steht auch für zahllose andere Materialien, die nach ihrer teils sinnfreien Nutzung nicht in industrielle Kreisläufe zurückfließen. Wertstoffe landen in der grauen Tonne oder in der Landschaft rund um Dörfer und Städte, keinesfalls bloß in Schwellenländern. Seit Jahren ist ein bundesweites Wertstoffgesetz im Gespräch – doch es dominiert Stillstand statt Ambition. Sinnvoll wäre es, nicht erst beim Recycling anzusetzen, sondern die Gesetzgebung zu durchforsten nach überflüssigen Vorschriften zum Wertstoff-Einsatz. Weniger Verbrauch durch kluges Design würde nicht nur Industrie, Handel, Konsumenten und Kommunen von Kosten befreien, sondern die Wirtschaft unabhängiger von Rohstoffimporten machen. Manche Firmen müssten sich stark umstellen: auf Produktformate mit viel weniger Material und ohne jegliche Kunststoffumhüllung, auf kompostierbare Verpackungen oder Kartonnagen. Vorreiter zeigen, dass das das möglich ist. Für die Wertstoffbranche bliebe gleichwohl genug zu tun.



Eine spannende, nützliche Lektüre wünscht Ihnen



Ihre Susanne Bergius
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Nachahmer sind ausdrücklich erwünscht Seit Herbst 2014 ist die Versicherungsgruppe Barmenia Mitglied der UN-Initiative für verantwortliches Investieren. Sie will systematisch auf nachhaltige Kapitalanlagen umsteuern.
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UN PRI verantwortlich investieren



„Wir wollen bis zum Jahr 2016 emissionsneutral wirtschaften.“ Das kündigte unlängst Barmenia-Vorstand Martin Risse an. Um die CO2-Emissionen stark zu senken und andere Umweltleistungen zu verbessern, nahm der Versicherer 2014 erneut am NRWProgramm „Ökoprofit“ teil. Er schaltete unter anderem einen energieträchtigen Großrechner, nutzte verstärkt emissionsfreie Bahnfahrten, begrünte Dächer und installierte eine geothermische Wärmepumpe. Nachdem Hauptverwaltung und Außenstellen 2013 auf Ökostrom umgestiegen waren, reduzierte das den CO2-Ausstoß weiter. Darum erhielt der Versicherer erneut die Auszeichnung, die man eher bei gewerblichen Unternehmen erwartet. „Wir möchten mit dem Zertifikat signalisieren, dass wir unsere Verantwortung für die Umwelt sehr ernst nehmen“, erläutert Risse. „Nachahmer sind ausdrücklich erwünscht.“



Ökoprofit bringt bares Geld Das Institut profitiert allerdings auch direkt. Zwar fielen zunächst Investitionen von 271 000 Euro an. Kleinere Maßnahmen haben die Kosten bereits um jährlich einige Tausend Euro gesenkt. Der Einbau von Zwischenzählern und der um Jahre vorgezogene Austausch einer sogenannten USV-Anlage für eine unterbrechungsfreie Stromversorgung soll schon bald sehr rentabel sein. „Die Amortisationszeit für die 215 000 Euro an Investitionen wird unter zwei Jahren liegen“, sagt Risse. Angesichts der Gesamtbetriebskosten von rund 3,6 Millionen Euro scheint das gleichwohl ein Klacks. Muss sich ein Versicherer mit Betriebsökologie überhaupt befassen? Seine direkte Umweltauswirkung ist im Vergleich zur Industrie doch minimal. Sollte das Finanzinstitut seine Kraft nicht besser auf die Felder konzentrieren, wo es tatsächlich ökologischen Schaden anrichten kann, wenn auch indirekt: bei der Kapitalanlage? Ende 2014 verfügte es immerhin über insgesamt elf Milliarden Euro.



Milliarden an Kapitalanlagen neu ausrichten Diese Frage hat sich die Führungsmannschaft der Lebens-, Unfall-, Kranken- und Sachversicherung auch gestellt. Und Konsequenzen gezogen. Im September 2014 hat die Barmenia-Gruppe die UN-Prinzipien für Verantwortliches Investieren (PRI) unter-
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zeichnet. Neuland ist das Thema zwar nicht. Seit mehr als 14 Jahren bringt das Institut nachhaltig orientierte Produktvarianten an und investiert in Erneuerbare Energien und Nachhaltigkeitsfonds (siehe Infokasten). „Doch wir haben bis zu PRI-Unterzeichnung die Kapitalanlage nicht gezielt unter Nachhaltigkeitsaspekten betrachtet“, berichtet Vorstand Risse, der vor allem für die Kapitalanlagen zuständig ist. Eine Bewertung der öko-sozialen Leistungen der Gruppe gibt es von Nachhaltigkeitsratingagenturen nicht. Nun ist die Barmenia eine der ersten Versicherer im deutschsprachigen Raum, die ihre Kapitalanlage systematisch verantwortlich ausrichten wollen – neben Allianz, Munich Re, der Schweizer Unfallversicherung Suva, der Swiss Re und Zurich Insurance Group. Allerdings übersetzt die Barmenia die PRI eigenwillig mit ’Grundsätze für „nachhaltiges“ Investieren der Vereinten Nationen’. Das unterscheidet ihren Ansatz deutlich vom Groß der Investoren, die durch „verantwortliche“ Anlagen vermeiden wollen, die ärgsten Umwelt- und Menschenrechtsverstöße mitzufinanzieren. Ist das auch bei der Produktpalette spürbar? Auf die Frage, wie viel Prozent der Produkte nachhaltig ausgerichtet sind, antwortet Risse erst einmal so: „Wir sind per se nachhaltig, weil wir durch Krankenversicherungen mit Altersrückstellungen die Kosten nicht auf die nächste Generation verlagern.“ Klingt gut. Aber genauso gut könnte ein Pharmakonzern sagen: ‚Wir fördern die Gesundheit’, ein Konsumgüterkonzern: ‚Wir bringen Sauberkeit und Nahrungsmittel’ oder ein Textilkonzern: ‚Durch uns seit Ihr angezogen’. Per se ist kaum ein Geschäftsmodell wirklich nachhaltig.



Mitarbeiter müssen Frage und Antwort stehen Risse wird konkret: 80 Prozent der Krankenversicherungen integrieren Naturheilmedizin; Kfz-Versicherungen sind preiswerter für Wenigfahrer; die Hausratsversicherung erstattet für ein schadhaftes elektrisches Gerät den Neuwert, sofern der Versicherte ein neues mit Energieklasse A kauft. „Bei jeder Neuentwicklung müssen Mitarbeiter die Frage beantworten: Können wir zusätzliche nachhaltige Komponenten einbringen? Davor kann sich kein Bereich drücken. Wir als Vorstand wollen das wissen.“ Bei Kapitalanlagen soll das künftig so ablaufen. Laut Website sei es aber nicht nötig, sie komplett umzustellen. „Derzeit gehen wir davon aus, dass circa 85 Prozent unserer Investitionen ‚sicher’ sind.“ Das bedeute nicht, dass die restlichen 15 Prozent nicht nachhaltig seien. Aber es sei schwierig, bei Anlageformen in viele kleine Investitionen genau zu wissen, wohin das Geld gehe. „Beispielsweise sind Fonds teilweise so strukturiert, dass in Firmen investiert wird, die Kinderarbeit oder Streubomben nicht explizit ausschließen. Solche Investitionen wollen wir prüfen und ausschließen.“
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Versicherungsbeirat Die Barmenia bracht 2001 ihre erste Krankenvollversicherung mit Investitionen in ökologische Kapitalanlagen auf den Markt. Seither berät ein unabhängiger Beirat mit namhaften Experten den Versicherer über verantwortungsvolle Anlageformen. Im Jahr 2009 folgte erstmals eine Direktinvestition in erneuerbare Energien. Inzwischen investieren Tochtergesellschaften breit diversifiziert über verschiedene Wertpapierfonds in nachhaltige Kapitalanlagen. Bei fondsgebundenen Rentenversicherungen können Kunden seit 2010 das Strategiedepot Ökologie mit ausschließlich ökologisch orientierten Investmentfonds wählen. Es ist allerdings kein Renner. „Nur rund fünf Prozent unserer Kunden haben sich bisher dafür entschieden. Weniger als zehn Prozent aller gewählten Fonds sind nachhaltig“, berichtet Vorstand Martin Risse. „Selbst wenn wir nachhaltige Elemente in Produkte einbauen, kommen sie nur an, solange das nicht mehr Geld kostet.“



Portfolio ist komplett zu durchleuchten Die hohe Rate ‚sicherer’ Anlagen scheint etwas vollmundig. Die Kapitalanlage wurde bislang nicht gezielt nachhaltig orientiert und das Portfolio noch nicht systematisch geprüft. Das Know-how dafür hat das Institut nicht selbst. Tatsächlich führte lediglich ein grober Vergleich mit großen Nachhaltigkeitsfonds von zum Beispiel Union Investment und der Bank J. Safra Sarasin zu den Schätzwerten. Jetzt aber soll die unabhängige Ratingagentur Oekom Research sämtliche Anlagen durchleuchten. Die Analyse ist gestartet und soll Ende des ersten Halbjahres abgeschlossen sein. „In Zukunft soll eine Nachhaltigkeitsstrategie sukzessive über alle Kapitalanlagen gelegt werden“, sagt Risse. Ab dem zweiten Halbjahr soll folglich der Anteil nachhaltiger Kapitalanlagen Schritt für Schritt steigen. Um Umwelt-, Sozial- und Governance-Themen (englisches Kürzel: ESG) in die Analyse- und Entscheidungsprozesse im Investmentbereich zu integrieren, sollen künftig erstens Ausschlusskriterien für das gesamte Portfolio gelten. Streubomben und Landminen sind tabu ebenso sowie die Herstellung anderer gesellschaftlich geächteter Produkte . „Welche das sind, entscheiden die Mitarbeiter“, sagt Risse. Zuvor ist zu definieren, was die Barmenia als nachhaltig betrachtet. Denn für
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Nachhaltigkeit besteht schließlich keine einheitliche Definition. So ist für einen Krankenversicherer fraglich, ob er in Tabak- oder Alkoholhersteller investieren kann. Mit solchen Fragen hat sich im März der Leitbildkreis befasst. „Dort sind alle Hierarchieebenen des Hauses beteiligt, 25 Mitarbeiter vom Vorstand bis zum Azubi“. Sie haben das gesamte Oekom-Kriterienset besprochen sowie lange und kontrovers diskutiert. Als eine Richtung habe sich herausgeschält, Menschenrechtsverletzungen und ausbeuterische Arbeitsverhältnisse nicht zu tolerieren, so Risse. Die einzelnen Positionen, auch zu anderen Themen, werden noch im April dem Nachhaltigkeitsbeirat vorgestellt, samt der konkreten Konsequenzen für das Portfolio. Je nach Votum könnte Anfang Mai ein Vorstandsbeschluss zu Ausschlusskriterien fallen. Dann würde der Filter ab Juli bei Neuanlagen im Direktbestand berücksichtigt. Zweitens will der Versicherer den sogenannten » „Best-in-class“-Ansatz breit anwenden: „Als nachhaltig gelten für uns Unternehmen und Staaten, die unter dem Aspekt der Nachhaltigkeit überdurchschnittlich im Vergleich zu anderen sind.“ Das sind aus jeder Branche die Unternehmen, die schädliche Auswirkungen ihrer Aktivitäten auf Umwelt und Gesellschaft so weit wie möglich reduzieren.



SEITE 4



TOPTHEMA 10.4.2015 | Nr. 4



Künftig sollen Mindeststandards gelten Das klingt einfach, ist es aber nicht. Das Institut will differenziert vorgehen und sich die einzelnen Branchen hinsichtlich ihrer ökologischen und sozialen Relevanz ansehen. Ist diese wie etwa beim Bergbau hoch, müsste ein Unternehmen zum Beispiel zu den besten zehn Prozent gehören, um investierbar zu sein. Bei mittlerer ESG-Relevanz könnte es vielleicht reichen, wenn Unternehmen in der oberen Hälfte der Bewertungsskala seien. Bei Finanzinstituten etwa seien öko-soziale Effekte nicht so problematisch, sagte Risse doch tatsächlich – außer Acht lassend, dass eben diese durch Investments und Kreditvergaben indirekt Umweltzerstörungen sowie Menschen- und Arbeitsrechtsverstöße de facto mitfinanzieren. Darauf angesprochen räumt Risse ein: Ob Finanzakteure die UN PRI unterzeichnen oder nicht, sei für ihn ein wichtiges Signal, ob sie ernsthaft unterwegs seien.



Umstrukturierung startet im zweiten Halbjahr Zusätzlich sollen absolute Kriterien gelten. „Auch die Klassenbesten müssen wünschenswerte Mindeststandards für eine Branche einhalten, wenn diese mit vertretbarem Aufwand erreichbar sind.“ Was aber ist ein ‚vertretbarer’ Aufwand? Und in welcher Hinsicht? „Belastet ein Unternehmen in hohem Maße die Umwelt, wäre es investierbar, wenn es die nötigen und wirtschaftlich möglichen Gegenmaßnahmen ergreift“, erläutert Risse. Hier verlässt sich der Versicherer auf Oekoms Analyse. Kann aber diese Ratingagentur für Umwelt und Soziales die Wirtschaftlichkeit beurteilen? Risse vertraut darauf, dass sie eine ökonomische Einschätzung vornehmen



Ihr Geld hat den Wert, den Sie ihm geben. Investieren Sie nachhaltig. Unsere Währung heißt Wandel. www.triodos.de
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kann. Wenn Wettbewerber eines Unternehmens Umweltschutzmaßnahmen realisiert hätten, ohne an den Rand des Ruins geraten zu sein, könne man das auch von Konkurrenten erwarten. Im zweiten Halbjahr ist zu entscheiden, ob direkt gehaltene Wertpapiere, die gegen die Tabu-Kriterien verstoßen, zu veräußern sind oder ob zuerst mit den Emittenten geredet wird. Aus Gründen der Risikodiversifikation müsse das Portfolio ja breit gestreut bleiben. „Was zweifelhaft ist kann man durchlaufen lassen bis zur Endfälligkeit. Bei Neuanlage gilt dann aber der Kriterienkatalog.“ 2016 will die Barmenia auf Asset Manager zugehen, die viele Mandate und Fonds für sie verwalten. Vorstand Risse will das Thema bei Anlageausschusssitzungen ansprechen. „Schon jetzt achten wir bei der Mandatsvergabe darauf, dass ein Vermögensverwalter die PRI unterzeichnet hat, damit er den Kriterienkatalog dann auch versteht.“ Die Umorientierung bei anderen Anlagegattungen soll später folgen. PRI-Mitglied zu sein, bedeutet auch, aktiver Aktionär zu sein. Die Barmenia nimmt das arg wörtlich: Da der Anteil an Aktien im Portfolio relativ gering und meinst in Fonds angesiedelt sei, spiele die aktive Aktionärspolitik „nur eine untergeordnete Rolle“, informiert die Webseite. Wer zum Vorbild genommen werden will, sollte sich selbst an anderen Vorbildern orientieren: Die KfW Bankengruppe, die ein AnleihenInvestor ist, hat schon seit Jahren eine aktive Politik den Anleihe-Emittenten gegenüber – samt einer Investmentpraxis, die auf Nicht-Nachhaltigkeit mit Untergewichtung reagiert und Emittenten das auch klar macht. Auf die Frage, ob er nicht auch auf Anleiheemittenten zugehen müsse, sagt Risse: „Wo wir Mandate haben in Aufsichtsräten sollten wir den Einfluss auch ausüben.“ Dazu gehöre die Krankenhauskette Sana. Aber auch diese ist eine AG und die Barmenia einer der 30 Aktionäre – und kein Anleihekäufer. Immerhin will sie ein aktiver Aktionär sein: „Wenn sich nach einer Investition herausstellt, dass ein Unternehmen Dinge betreibt, die nicht zu uns passen, erwarten wir von Oekom einen Hinweis – dann gehen wir aktiv auf das Unternehmen zu.“ Über seine Fortschritte will das Institut regelmäßig auf » unpri.barmenia.de berichten. Dort stehen die Prinzipien aufgelistet und mit einem Klick wird sichtbar, was sich das Institut jeweils vorgenommen hat. Die zugesagte Transparenz wirft allerdings Fragezeichen auf, denn die Barmenia hat online nur fünf PRI-Prinzipien aufgelistet – eines fehlt. Es heißt: „Wir werden kooperieren, um unsere Wirksamkeit bei der Umsetzung dieser Grundsätze zu verstärken.“



Transparenz mit Fragezeichen Dazu befragt, sagt Risse, er werde das Thema in Verbänden einbringen, etwa als Mitglied im Kapitalanlageausschuss des Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV). Auch gemeinsame Investitionen in Erneuerbare Energien wie etwa Windfonds seien denkbar und würden schon realisiert. Von sonstigen Kooperationen mit anderen institutionellen Anlegern hält er Abstand, da drohe zu leicht ein kartellrechtlicher Konflikt. Mit diesem Argument scheuen sich auch andere Großanleger vor dem genannten PRI-Prinzip. Die UN-Initiative müsste hier mit Aufsichtsbehörden grundsätzlich den rechtlichen Spielraum klären. Die Selbstverpflichtung zur Transparenz, die Barmenia eingeht, bedeutet jedoch keinesfalls, dass sie ihre gesamte Kapitalanlage vor den Augen der Öffentlichkeit ausbreitet. In dem im September veröffentlichten zweiten Nachhaltigkeitsbericht fehlt ein entsprechendes Ziel. Wer verrät schon gerne Betriebsgeheimnisse? „Wir diskutieren derzeit, wie transparent wir sein werden.“ Der Beitritt zu der UN-Initiative verpflichte aber, die Investitionen gegenüber den PRI offenzulegen. Das solle den Kunden eine Garantie sein, dass verantwortungsbewusst investiert werde. Damit macht es sich das Institut jedoch etwas zu einfach: Da die PRI weder inhaltliche Anforderungen noch bestimmte Schwellen für verantwortliche Kapitalanteile vorgeben stellen, kann von Transparenzgarantie beileibe keine Rede sein.



Susanne Bergius
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Vorsichtiger Aufruf zu verantwortlicher Anlage Mit einem Kapitalanlagebestand von rund 1.425 Milliarden Euro gehören Versicherer zu den größten institutionellen Investoren in Deutschland. Der Branchenverband GDV wollte angeblich vor einiger Zeit per Deklaration erklären, dass die deutsche Versicherungswirtschaft gesellschaftlich geächtete Produkte nicht finanziere und welche dies seien. Das jedoch untersagte das Kartellamt, wie in der Branche zu hören ist. Das Kartellamt verhinderte einheitlich verantwortliche Anlagen, was hinsichtlich international geächteter Waffensysteme kaum nachvollziehbar ist. Ende März veröffentlichte der GDV nun » „Unverbindliche Hinweise zur Berücksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien in der Kapitalanlage“. Die Auseinandersetzung mit Nachhaltigkeits- und ESG-Aspekten in der Kapitalanlage könne für Versicherer sinnvoll und notwendig sein, heißt es dort. Das Papier erläutert Motive und Umsetzungsmöglichkeiten und betont wohlweislich, sie könnten unternehmensindividuell verschiedenen sein. Angesichts fehlender Definitionen, unterschiedlicher Vorstellung in der Gesellschaft und einer großen Dynamik bei diesem Thema, sei „eine freiwillige Verbreitung nachhaltiger Investitionsstandards einer konkreten Verpflichtung entsprechender Standards unbedingt vorzuziehen“. Anspruchsgruppen jedoch fordern, insbesondere Altersvorsorgeeinrichtungen, zumal wenn staatlich oder staatlich gefördert, sollten gesetzlich wenigstens dazu gebracht werden, sich überhaupt mit ESG-Kriterien zu befassen. Selbst das will der GDV jedem Institut selbst überlassen.
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Investoren auf verschiedenen Wegen
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Institutionelle Anleger treibt der Klimawandel um. Darum engagieren sich manche für solide Messmethoden, andere steigen aus Ölkonzernen aus, wieder andere machen ihren Einfluss geltend. Der 2012 in Paris gegründete Think Tank » „2° Investing Initiative“ hat von der Europäischen Union einen Zuschuss für seine Arbeit erhalten. Er will den Finanzsektor für Klimaziele gewinnen und eröffnet dafür auch ein Büro in New York. Die EU-Mittel ermöglichen ihm und seinen Partnern, „eine rigorose Methode zu entwickeln, um den Beitrag von Finanzinstitutionen zur Energiewende zu messen“, erklärte der Gründer Stan Dupré. Daran haben sich schon verschiedene Akteure versucht – bislang aber noch nicht mit überzeugenden Ergebnissen. Solide Messmethoden sind jedoch relevant, da für institutionelle Investoren zunehmend bedeutsam ist, quantifizierbare Ziele zu setzen.



Divestment-Bewegung will Reißleine ziehen Dies zeigt einmal mehr die 2012 in den USA entstandene Bewegung Fossil Free Divestment, die sich nach Europa ausdehnt. Mehr als 830 Investoren üben inzwischen global öffentlichen Druck auf Institutionen aus, ihre Investments aus den 200 größten fossilen Brennstoffunternehmen abzustoßen. Die Klimakrise erfordere das, argumentiert sie. Städte, Universitäten, kirchliche Einrichtungen und andere Anleger haben inzwischen » öffentlich zugesagt, ihr Kapital abzuziehen. Es werden jeden Monat mehr. Dahinter stehen mehr als 50 Milliarden US-Dollar. Die Anzeichen mehren sich, dass die rasant wachsende Bewegung Führungsetagen zum Nachdenken bringt. Andere Investoren setzen auf aktives Aktionärstum: Die ebenfalls 2011/2012 entstandene Gruppe » „Aiming for A“ hat für die im April stattfindenden Hauptversammlungen bei BP und Shell eine Resolution eingebracht. Die 50 Kirchen, Pensionsfonds und Vermögensverwalter wollen im Sinne ihrer treuhänderischen Verantwortung die Konzerne bewegen, sich zügig auf die Transformation zur emissionsarmen Wirtschaft vorzubereiten. Andere Großaktionäre haben Unterstützung angekündigt.



Ölkonzerne auf emissionsarme Wirtschaft einstellen Sie verlangen nicht nur ein besseres Emissionsmanagement und mehr Transparenz dazu, sondern ein Portfolio, das besser für die Szenarien der Internationalen Energieagentur für die Zeit nach 2035 gewappnet ist. Die Unternehmen sollen mehr tun für Forschung, Entwicklung und Investitionen zugunsten emissionsarmer Energien, so dass sie von der Investoreninitiative CDP (früher Carbon Disclosure Project) eine Top-Bewertung erhalten (darum ‚Aiming for A’). Die Investorengruppe verwaltet addiert umgerechnet mehr als 200 Milliarden Euro, ist also nicht zu übersehen. Die Hauptversammlungen finden im April und Mai statt. Zu ihrer völligen Überraschung hat der » Shell-Vorstand kürzlich den Aktionären empfohlen, diese Resolution zu unterstützen, und BP hat angekündigt, dasselbe zu tun. Das sei, so heißt es bei den Investoren, ein Beleg, dass „Shareholder Engagement“ wirksam sei. Ob es tatsächlich Früchte trägt, wird sich daran messen lassen müssen, ob und inwieweit die Ölkonzerne strategisch umsteuern. Möglicherweise wirken „Divestment“ und „Aming for A“ in dieselbe Richtung.



Susanne Bergius



Das Zitat „Investoren versenken ihr Geld in fossilen Energieprojekten. Das ist keine bloße Theorie mehr, sondern wird zur Realität.“ Das sagte Christiana Figueres Dhabi, oberste Klimachefin der Vereinten Nationen, auf dem World Future Energy Summit im Emirat Abu im Januar 2015



„Gestrandete Vermögen“ International geht bei Investoren die Sorge vor gestrandeten Vermögen um: vor Kapitalanlagen in Geschäfte mit fossilen Energieträgern, die im Zuge einer grünen Transformation drastisch an Wert verlieren können. Darum hat die Investmentberatung Towers Watson im Februar einen Ratgeber veröffentlicht: » „Fossil Fuels: Exploring the Stranded Assets Debate“. Er zeigt die verschiedenen Wege auf, mit dem Thema umzugehen: Engagement (aktives Aktionärstum), Risikoadjustierung, Divestment (Anteilsverkauf) und Hedging. Er will Investoren helfen, damit anzufangen, Portfolios zu analysieren und pragmatische, angemessene Lösungen zu finden. Dies ist nicht irgendein Papier, denn Towers Watson berät Kunden mit umgerechnet mehr als 1,75 Billionen Euro an verwalteten Vermögen. Der Ratgeber stützt sich auf die Arbeit des britischen Think Tanks Carbon Tracker Initiative (CTI), der die ‚Stranded Assets’-Debatte maßgeblich vorangetrieben hat.
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Informationen zu Menschenrechtsrisiken verlangt Verstöße gegen die internationalen Menschen- und Arbeitsrechte bei der Analyse von Wertpapieren und Portfolioentscheidungen zu beachten, ist kein Kinderspiel. Vielfach fehlen Informationen. Darum haben die Vereinten Nationen für Unternehmen Leitlinien zur Berichterstattung formuliert. Eine Gruppe von rund 70 der weltweit führenden Investoren hat kürzlich diesem » „UN Guiding Principles Reporting Framework“ Rückdeckung gegeben. Er sei der erste, die Unternehmen dabei helfe, solide über Menschenrechte zu berichten, in Übereinstimmung mit den UN-Leitlinien für Wirtschaft und Menschenrechte. Die Investoren, die addiert umgerechnet 3,4 Billionen Euro verwalten, erwarten Informationen darüber, wie Unternehmen Menschenrechtsrisiken managen. Sie wollen diese auch nutzen, um ihre diesbezüglichen Dialoge mit Unternehmensvorständen voran zu bringen.
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Mit Unterstützung von



Fonds finanziert werteorientiertes Bankengeschäft Die „Global Alliance for Banking on Values“ (GABV) hat einen Eigenkapitalfonds aufgelegt, der gezielt und dauerhaft in nachhaltige Banken investieren soll. Die Investmentgesellschaft » „Sustainability | Finance | Real Economies fund” (SFRE, ausgesprochen Sapphire) mit Sitz in Luxemburg soll das wachsende Segment von Kreditinstituten unterstützen, sowohl die Privatkunden als auch die Realwirtschaft finanzieren und dabei einen sozialen und ökologischen Mehrwert bieten. Weltweit hätten etwa 2000 Banken mit einer addierten Bilanzsumme von 600 Milliarden US-Dollar diesen Fokus, heißt es. Das ausschließlich private Startkapital des Fonds beläuft sich demnach auf 40 Millionen Dollar. Ziel dieser Gruppe werteorientierter Banken ist es, dafür in den nächsten zehn Jahren eine Milliarde Dollar zu erreichen.



Unternehmerische Fragezeichen um TTIP Europäische und US-Unternehmen unterscheiden sich deutlich hinsichtlich der Wahrnehmung ihrer ökologischen und sozialen Verantwortung. Europäische kommen auf eine durchschnittliche Bewertung von knapp 41 Prozent, während US-Titel im Schnitt nur 25 Prozent erreichen, ergab eine Studie der unabhängigen Münchener Nachhaltigkeits-Ratingagentur Oekom Research. In Branchen, in denen der Waren- und Dienstleistungsaustausch zwischen den beiden Wirtschaftsräumen besonders groß ist – wie der Automobilbranche, dem Maschinenbau oder der Chemiebranche –, zeigen europäische Unternehmen ebenfalls bessere Nachhaltigkeitsleistungen. Oekom realisierte die Studie, weil Kritiker des geplanten Handelsabkommens der Europäischen Union mit den USA namens „TTIP“ befürchten, es werde zu einer Absenkung öko-sozialer Standards führen. „Bewahrheitet sich dies, wird es spannend, welche Auswirkungen auf das Nachhaltigkeitsmanagement der europäischen und US-amerikanischen Unternehmen damit verbunden sind“, so die Analysten. Die Gesamtbewertung der Nachhaltigkeitsperformance der international tätigen, börsennotierten Großunternehmen mit Sitz in den Industrieländern veränderte sich vergangenes Jahr wenig. Knapp die Hälfte der Unternehmen engagiert sich immer noch kaum oder gar nicht, um negative Folgen des Kerngeschäfts auf die Gesellschaft und die natürliche Umwelt zu senken. Der Anteil sei leicht niedriger als im Vorjahr, weil verschlossene Unternehmen etwas transparenter geworden seien.



Chinas Umwelt benötigt rund 460 Milliarden Dollar Die größte Volkswirtschaft der Welt leidet unter massiven Umweltproblemen: LuftWasser- und Bodenverschmutzung bereiten Gesundheitsprobleme und beeinträchtigen Vegetation und Tierwelt. Das führt zu ökonomischen Problemen. Um die durch das starke Bevölkerungs- und Wirtschaftswachstum verursachte Verschmutzung zu bekämpfen, sind bis 2020 umgerechnet rund 460 Milliarden US-Dollar erforderlich – jährlich. Zu dem Schluss kommt die Studie » Greening China’s Financial System, die unter Mitwirkung des Development Research Centers des Staatsrats entstand.
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„Starke“ Nachhaltigkeit fördert Aktionärswert
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Eine Langfrist-Studie der Havard University hebt die Relevanz materiell bedeutsamer Aspekte für Unternehmen und deren Börsenkursentwicklungen sowie für die Investoren hervor. Investitionen in Unternehmen, die hinsichtlich materiell wichtiger Nachhaltigkeitsaspekte gut abschneiden, profitieren von einer deutlich besseren Börsenkursentwicklung im Vergleich zu anderen Firmen. Dies belegt eine neue Studie der Havard Business School zu mehr als 2300 Unternehmen über einen Zeitraum von 20 Jahren. Die Outperformance der Topfirmen gegenüber dem gesamten Universum betrage jährlich 4,05 Prozent. Viele Studien kommen nicht zu einem derart klaren Ergebnis. Dies hänge damit zusammen, so die Autoren, dass diese die immateriellen Nachhaltigkeitsaspekte vermengten mit solchen, die aus Investorensicht materiell - also finanziell - bedeutsam seien. Diese These der drei Wissenschaftler, angeführt von dem Forscher George Serafeim, bestätigen sie durch ihre im März veröffentlichte Studie » „Corporate Sustainability: First Evidence on Materiality“.



Immaterielle Leistungen wirken sich kaum aus Bemerkenswertes Ergebnis ist, dass bei Investitionen in Firmen, die in immaterieller Hinsicht gut abschneiden, keine Performance-Unterschiede bestehen - oder gar eine leichte Unter-Performance. Es sei zu bedenken, so die Forscher, dass sich Klimawandel, Arbeitnehmersicherheit, Korruptionsrisiken oder Produktrisiken bei Firmen unterschiedlicher Branchen verschieden auswirkten. Das sei bei Analysen zu berücksichtigen. Diese nicht neue Feststellung reflektieren viele Nachhaltigkeitsratingagenturen seit Jahrzehnten, indem sie Kriterien je nach Branche und deren spezifische Herausforderungen unterschiedlich gewichten.



Bedeutung von ESG-Datenflut hinterfragt Viele Unternehmen veröffentlichen inzwischen Unmengen an Informationen zu Umwelt, Sozialem und Unternehmensführung (kurz ESG). Das soll auch als Beleg herhalten, dass sie Nachhaltigkeit als strategisch wichtig erachten. Doch die Bedeutung dieser Datenflut für die Gesellschaft als auch für Unternehmen und Investoren wird immer wieder hinterfragt. Darum entwickelt der » Sustainability Accounting Standards Board (SASB) seit zwei Jahren mithilfe von öffentlichen Konsultationsprozessen Berichterstattungsstandards für einzelne Sektoren, die der Gesellschaft als auch den Unternehmen und Investoren als Entscheidungsgrundlage dienen sollen. SASB ist eine unabhängige Nichtregierungsorganisation in den USA, die Rechnungslegungsstandards für Nachhaltigkeit verbreiten will, um börsengelisteten Unternehmen zu helfen, materiell relevante Faktoren in Übereinstimmung mit den Anforderungen der US-Börsenaufsicht SEC offen zu legen. Bisher sind Standards zu sieben Branchen veröffentlicht, Bis März 2016 sollen weitere folgen. Die Havard-Wissenschaftler orientierten sich dieser SASB-Systematik, um Nachhaltigkeitsaspekte pro Branche als „materiell“ oder „immateriell“ einzustufen. Materiell bedeutet, dass die Kriterien ‚objektiv’ sind, qualitativ oder quantitativ messbar, für



© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an [email protected].



BUSINESS BRIEFING NACHHALTIGE INVESTMENTS



das jeweilige Thema relevant sind und es vollständig abbilden. Negative soziale und ökologische Auswirkungen der Geschäftstätigkeit (sogenannte Externalitäten) könnten hohe Kosten für Investoren, Unternehmen und die Gesellschaft verursachen, so das SASB. Darum ist neben beispielsweise Treibhausgasemissionen, Arbeitsbedingungen, Kundenzufriedenheit oder Zuliefererstandards auch die Bilanzierung externer Effekte eines von 30 Beurteilungsaspekten. Serafeim und seine Kollegen entwickelten auf dieser Basis ein neues Datenset. Dafür zogen sie die Datenbank von MSCI KLD heran. Sie deckten längere Zeiträume ab als spezialisierte Nachhaltigkeitsdatenbanken sowie mehr US-Firmen, erläutern sie. Es flossen Daten von 1992 bis 2012 in das Analysemodell ein.
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Einfluss von Nachhaltigkeitsaspekten sondiert Dabei wurden Änderungen der Nachhaltigkeitsbewertungen mit Änderungen bei Firmengröße, Gewinnlage, Branchenzugehörigkeit und anderen ökonomischen Daten abgeglichen, um den Einfluss materieller Nachhaltigkeitsaspekte auf die Börsenkursentwicklung besser einschätzen zu können. Anschließend konstruierte das Team Portfolios aus Firmen mit jeweils materiell guten oder schlechten Nachhaltigkeitsleistungen und verglich ihre Börsenkursentwicklungen miteinander. Das Gleiche machten sie für immaterielle Aspekte. Das Fazit der Forscher lautet: „Im Ergebnis übertreffen Unternehmen mit guten Leistungen bei materiellen Nachhaltigkeitsthemen solche mit schwachen Leistungen signifikant, woraus zu schließen ist, dass Investitionen in Nachhaltigkeit den Aktionärswert fördert.“



Konsequenzen für Investoren und Unternehmen Diese Erkenntnis dürfte für die Bewertung von Firmen und die Wahl der Maßstäbe ebenso bedeutsam sein wie für Investmententscheidungen, meinen die Forscher. Aggregierte ESG-Noten zu verwenden, sei womöglich keine gute Idee. Sinnvoller könne es sein, weniger relevante Aspekte fallen zu lassen und sich auf die wesentlichen Umwelt-, Sozial- und Governance-Kriterien der jeweiligen Branche zu konzentrieren – beispielsweise auch bei der Entwicklung neuer Anlageprodukte. Folglich wäre es Unternehmen anzuraten, vorrangig solide und hochwertige Daten für eben diese materiell wichtigen Aspekte zu liefern. Schon 2011 hatten Forscher der Havard Business School, darunter Serafeim, und der London School of Business belegt, dass sich starke Nachhaltigkeit finanziell lohnt. Sie hatten betriebswirtschaftliche Leistungen und die Börsenkurse über eine Dauer von 18 Jahren analysiert. Das Fazit ihrer Studie » „The Impact of a Corporate Culture of Sustainability on Corporate Behavior and Performance“ war eindeutig: Besonders stark auf Nachhaltigkeit setzende Unternehmen können nach drei Jahren eine finanzielle Prämie erzielen, die in den Folgejahren ansteigt. In 18 Jahren wurden aus einem Dollar 22,6 Dollar statt nur 15,4 Dollar.



Susanne Bergius
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Umfassende Nachhaltigkeitsanalyse verbessert Titelselektion signifikant Hauck & Aufhäuser (Schweiz) AG erweitert nachhaltigen Investmentprozess durch Engagement Soziale und ökologische Risiken sowie solche, die aus Verstößen gegen eine gute Corporate Governance resultieren, sind auch für Aktionäre relevant. Denn sie verfügen über das Potenzial, Renditen zu beeinträchtigen und Investmentrisiken zu erhöhen. Ziel eines nachhaltigen Anlageprozesses muss es daher sein, entsprechende Normenverletzungen möglichst frühzeitig und lückenlos zu identifizieren. Den umfassendsten Ansatz ermöglicht die Kombination von Ausschluss- und Positivkriterien mit einem systematischen Engagement, also einem konstruktiven Dialog mit Unternehmen, die als Investment in Frage kommen. Fundierte Titelselektion Hauck & Aufhäuser, der Pionier für ethische Anlagen managt neben individuellen Mandaten u.a. drei nachhaltige Publikumsfonds. Dabei ergänzen seit mittlerweile 20 Jahren strikte soziale und ökologische Ausschlusskriterien die Finanzanalysen. Die hauseigenen Ethikanalysen werden regelmäßig von einem unabhängigen Ethik-Komitee überprüft. Mit der systematischen Anwendung von Ausschlusskriterien, wie z.B. die Missachtung von Menschenrechten, Kinderarbeit oder Umweltverstöße, lassen sich sowohl für die Stakeholder als auch für die Anleger Risiken spürbar reduzieren. Bei Aktieninvestments resultieren daraus u.a. geringere Volatilitäten. Bei Anleihen lassen sich gleichzeitig die Ausfallrisiken reduzieren. Nachhaltige Investmentprozesse vermindern aber nicht nur finanzielle Risiken, sie lenken auch den Blick auf aussichtsreiche Anlageziele. Die Hauck & Aufhäuser (Schweiz) AG wendet daher neben Ausschlussauch Positivkriterien an. Die Analysten bewerten aus verschiedenen ethischen Perspektiven «soft factors» wie Kunden- und Mitarbeiterprozesse oder die Reputation von Unternehmen. Gemeinsam bilden die Ausschluss- und Positiv-Kriterien einen Ethikfilter, der sozial und umweltverträglich wirtschaftende Firmen und Staaten zielgenau selektiert. Engagement motiviert zu besserem Geschäftsverhalten Die Hauck & Aufhäuser (Schweiz) AG arbeitet seit diesem Jahr hinsichtlich des Engagements mit der Global Engagement Services (GES) zusammen. Der Dienstleister unterstützt institutionelle Investoren



dabei, Sozial-, Umwelt- und Unternehmensführungsrisiken festzustellen. Sollten solche vorliegen, kann eine aktive Einflussnahme auf die Geschäftspolitik dazu beitragen, diese zu beseitigen oder zumindest zu verrringern. Für Hauck & Aufhäuser bietet die Kooperation mit der GES zwei wesentliche Vorteile. Erstens können die Analysten und Fondsmanager zusätzlich gewonnene Informationen als Frühindikatoren nutzen, was zu einer weiteren Qualitätsverbesserung des Risikomanagements führt. Zweitens motiviert ein konstruktiver Dialog Unternehmen zu einem besseren Geschäftsverhalten. Davon profitieren wiederum auch die Anteilseigner. Für den Anlagespezialisten im Nachhaltigkeitsbereich bedeutet die Integration des Engagements eine weitere Verbesserung des nachhaltigen Investmentprozesses. Seit Jahren erzielen die von der Hauck & Aufhäuser (Schweiz) AG verantworteten PRIME VALUES Fonds überdurchschnittlich gute Ergebnisse hinsichtlich Risiko und Ertrag. Renommierte Ratingagenturen wie Lipper haben die PRIME VALUES Fonds in den zurückliegenden 20 Jahren – auch im Vergleich mit konventionellen Mischfonds – in ihrer Risikoklasse mehrfach als Top-Performer ausgezeichnet. Das jetzt begonnene Engagement sollte diese Spitzenposition festigen. H & A PRIME VALUES Ansatz: aktiv gemanagte Fonds präzise Titelauswahl dank eigenem Ethik-Research Objektivität durch unabhängiges Ethik-Komitee mehrfache Auszeichnungen durch Lipper Öffentliche Fonds und Spezialmandate



Ihr Ansprechpartner: Oliver Fischer Telefon: +49 89 2393 2518 Hauck & Aufhäuser Privatbankiers KGaA Fondsinformationen: www.hauck-aufhaeuser
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Vom Baumwollfeld zum Bügel - Made in Uganda
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Afrikanische Baumwolle wird erst wertvoll, wenn sie in Asien zu Garn, Stoff und Kleidung verarbeitet wird. Nun schlägt ein Land ein neues Kapitel auf. Bisher wurde Baumwolle aus Uganda, das für diese Produktion kaum bekannt ist, zum Spinnen nach Kenia transportiert, zum Weben oder Stricken nach Singapur und zur Konfektion nach Indien. Erstmals bringt jetzt eine Textilfabrik in dem ostafrikanischen Land die ganze Wertschöpfungskette zusammen: Fasern heimischer Felder werden in der Hauptstadt Kampala gesponnen, gewebt und zu Textilien verarbeitet. Der kenianische Industrielle Jas Bedi hat dafür nach eigenen Angaben 40 Millionen Dollar investiert und den Maschinenpark einer Produktionsstätte in Kenia nach Uganda verlegt – für eine Neugründung seines Unternehmens Fine Spinners Ltd.. Bedi, auch Vorsitzender des Afrikanischen Verbands der Baumwoll- und Textilindustrie (ACTIF), hatte schon zuvor auch ugandische Baumwolle in Kenia verarbeitet. Aber er verlor 30 Prozent beim Transport – als Ausschuss oder Abzweigware. Entscheidend für den Standort und die Wettbewerbsfähigkeit dürften zwei Aspekte sein: Zum einen stellt der Staat das Grundstück und subventioniert die Stromkosten. Zum anderen hat Fine Spinners vorausblickend ein Bündnis für stabile und nachhaltige Versorgung mit Marketingeffekt geschlossen: mit der schon in acht afrikanischen Ländern aktiven Nachfrageallianz „Cotton made in Africa“ (CmiA, siehe Kontext). Diese hat im Februar 2015 ihr Gütesiegel der ugandischen Baumwollgesellschaft Western Uganda Cotton Company verliehen, der Bedi die Ware abkauft .



Industrielle Wertschöpfung ins Land bringen Ende 2014 hat Staatspräsident Yoweri Museveni die Textilfabrik in der Industriezone Bugolobi öffentlichkeitswirksam eröffnet und neben brummenden Webstühlen posiert. Das sollte ein Signal sein, dass er jobintensiven industriellen Mehrwert in das im Altersdurchschnitt jüngste Land der Erde holt. „Ein Kilogramm exportierter Baumwolle bringt uns einen US-Dollar“, sagte er. „Wenn das gleiche Kilogramm zu Kleidung verarbeitet wird, bringt es 15 Dollar.“ Weil das zu wenig geschehe, „blutet Afrika immer noch aus.“ Erst seit kurzem betrachtet die Regierung das „weiße Gold“ wieder als wirtschaftlichen Wachstumsmotor. Die vor 15 Jahren vereinbarten zollfreien Ausfuhren in die USA hatten schon einmal Hoffnungen für das Entstehen eines Textilsektors geschürt – wurden aber enttäuscht. Wegen Kosten- und Qualitätsproblemen importierte eine der gegründeten Textilfirmen letztlich Stoffe aus Asien, statt eigenen Rohstoff zu nutzen. Umgeben von Korruptionsgerüchten ging die Firma Tristar schließlich pleite. Ihr Gebäude und Produktionskapital wie Nähmaschinen aus dem Nachlass hat Fine Spinners integriert. Deren Finanzchef Rikin Shah sagt, die Fabrik wolle bei voller Auslastung 70 Prozent der gesamten Baumwollernte Ugandas abnehmen und bis zu 3000 Menschen beschäftigen. Zu Anfang sind es 420 Angestellte. Rund 100 000 Poloshirts, Hemden und Jeans wurden bereits über Mombasa exportiert, ergänzt Marketingkollege Rahul Dhawan. Bald sei die Eisenbahnlinie fertig, was den Export beschleunigen werde. Dhawan gibt sich zuversichtlich, bei Einkäufern aus Europa und den USA mit dem CmiA-Siegel gut anzukommen. „Made in Uganda“ könne vom Preisniveau bestehen, werde doch die Baumwolle nicht um den halben Planeten verschifft.



Marina Zapf, Uganda



Praktizierte nachhaltige Wertschöpfung Beim Anbau von Bio-Baumwolle geht es vornehmlich um Umweltschutz. Hingegen will die Initiative » „Cotton made in Africa“ (CmiA) durch Hilfe zur Selbsthilfe zusätzlich die Lebensbedingungen der Bauern und ihrer Familien im Afrika südlich der Sahara verbessern und eine ökonomische Entwicklung anstoßen. So sollen in Uganda etwa 5000 Baumwollbauern durch Schulungen effizientere und umweltschonendere Anbaumethoden erlernen. Sie profitieren dadurch von höheren Erträgen und sollen bessere Abnahmebedingungen durch internationale Kunden erhalten. Über 20 Textilhändler und Modemarken sind inzwischen Partner der » internationalen Nachfrageallianz.



Die Autorin Marina Zapf war viele Jahre Auslandskorrespondentin verschiedener Medien. Sie lebt heute in Berlin, ist Redakteurin bei Capital und schreibt auch für Weltsichten.
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Europäische Konkurrenz übertrifft deutsche Zulieferer Zulieferer aus Deutschland sind im globalen Vergleich hinsichtlich öko-sozialer Leistungen zwar gut positioniert, vor Kanada und den USA. Aber sie lassen bei einigen Leistungen deutlich nach, Konkurrenten aus Frankreich, Großbritannien und Spanien ziehen an ihnen vorbei. Der einstige „Nachhaltigkeitsführer muss seine Anstrengungen verdoppeln“, heißt es in der wohl umfangreichsten Studie zu Umweltrisiken in Zuliefererketten, realisiert von der weltgrößten Investoreninitiative CDP (Carbon Disclosure Project) und der Beratungsagentur Accenture. In den » „Supply Chain Report 2014-15“ flossen Daten zu Klimaschutz und Trinkwassernutzung von 3400 Unternehmen ein, die insgesamt 1300 Milliarden Dollar für Beschaffung ausgeben. Der Index benennt die Konzerne und Mittelständler, die am besten abschneiden. Der für Investoren wie Unternehmen gleichermaßen aufschlussreiche Bericht zeigt erstmals, welche elf Kernmärkte wie gut oder schlecht gegen die Folgen des Klimawandels und Wassermangel gewappnet sind. China und Italien und die USA sind anfällig, Brasilien ist Schlusslicht. Er verdeutlicht, wo sich Unternehmen am stärksten mit diesen Herausforderungen befassen und Geschäftschancen daraus heben (wollen). Und er liefert aggregierte Anregungen, wie sie im „Supply Chain Management“ nachhaltige Wirtschaftsweisen implementieren und stärken könnten.



Gute CSR-Leistungen festigen Kundentreue



Negative Verhaltensweisen von Unternehmen haben einen viel stärkeren Einfluss auf die Entscheidung gegen ein Produkt, als sich positives – sprich: erwartetes – Verhalten zu dessen Gunsten auswirkt. Das ergab die Studie „CSR auf dem Prüfstand“ der Beratungsfirma Icon Added Value aus Nürnberg. „Wenn CSR nicht glaubwürdig in der Unternehmenskultur verankert oder lediglich auf eine Einzelmaßnahme reduziert ist, vergeben sich Unternehmen den positiven Effekt“, sagt Herbert Putz, geschäftsführender Direktor. CSR steht für die Verantwortung von Unternehmen für die Folgen ihrer Geschäftstätigkeit auf Gesellschaft und Umwelt. „Viele versuchen, sich frei zu kaufen durch Spendenaktionen und deklarieren das als CSR – das ist es aber nicht.“ Konsumenten seien durchaus in der Lage, ernst gemeintes Handeln zu erkennen und belohnten dieses mit Loyalität beim Einkauf. Wichtig seien ihnen Gerechtigkeit und Fairness gegenüber Beschäftigten, faire Gehälter, respektvolle Behandlung der Arbeitnehmer sowie Datenschutz, Arbeitsplatzsicherung und die Vermeidung von Umweltverschmutzung. Die Firma ließ 25 Branchen, 50 Marken sowie 14 CSR-Aktivitäten in einer repräsentativen Befragung von rund 1000 Konsumenten bewerten.
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Umweltfreundlicheres Wirtschaftssystem nötig Der im März veröffentlichte EUUmweltschutzbericht ließ nicht an Deutlichkeit zu wünschen übrig: 60 Prozent der geschützten Arten und 77 Prozent der Lebensräume in Europa geht es demnach schlecht. Fruchtbare Böden schwinden weiterhin. Zentrale EU-Ziele werden wohl verfehlt, etwa den Artenverlust bis 2020 zu stoppen sowie bis 2050 die Treibhausgasemissionen um 80–95 % zu senken – wenn denn nicht mehr passiert als jetzt. „Es gibt große Herausforderungen, die damit zusammenhängen, dass unsere Produktion und unser Konsum nicht nachhaltig sind“, sagte Hans Bruyninckxs, Chef der EU-Umweltbehörde EEA. „Wir müssen mehr tun.“ Das ganze Wirtschaftssystem müsse umweltfreundlicher werden, nicht nur einzelne Bereiche.



Wissensportal Nachhaltigkeit Welches Land hat mehr Krankenhausbetten pro 10.000 Einwohner? Deutschland oder Japan? http://wissensportal.nachhaltigekapitalanlagen.de
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Wussten Sie schon, ... ... wie gut CSR und Kommunikation zusammen passen? „Die Frage, ob ein Unternehmen seiner sozialen Verantwortung gerecht wird, ist für Kunden, Mitarbeiter und andere Stakeholder ebenso wichtig wie die Qualität seiner Produkte oder die Stabilität seiner Arbeitsplätze. Wir haben daher für CSR-Themen eine eigene Mannschaft von Kommunikationsexperten etabliert“, so Stephan Grühsem, Leiter Konzernkommunikation, Außenbeziehungen und Investor Relations von Volkswagen im Februar. Die Aussage steht in wunderbarem Kontrast zur Ankündigung, VW werde zwecks Kundenfang in den USA den Cross Blue lancieren, den größten Geländewagen, den der Konzern je gebaut hat. Sich im Glanz des „Dax 30 Reputation Award“ für das beste Medienimage und geschickte CSR-Kommunikation zu sonnen ist eben etwas anderes als die Produktstrategie des Kerngeschäfts auf Ressourceneffizienz zu trimmen.
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… dass Österreich für die Nachhaltigkeitsnorm ISO 26000 einen zertifizierungsfähigen Standard bietet? Eigentlich war diese ISO-Norm nicht für diesen Zweck gedacht, sondern als grundsätzliche Leitlinie. Doch die österreichische Normungsorganisation entsprach dem international vielfach geäußerten Wunsch von Unternehmen nach einer Zertifizierungsmöglichkeit. Der neue Standard enthält einen Ansatz zur „Gemeinwohlbilanz“. Die Wirtschaftskammer hat kürzlich einen » Leitfaden zur Umsetzung der ISO 26000 für Klein- und Mittelständler herausgegeben.



… wie eine Katastrophe die Welt verbessert?



… dass sich Kunst mit Nachhaltigkeit und Geld verbinden lässt?



Schlaglichtartig informiert ein interaktives » Multimedia-Spezial des Handelsblatts über den atomaren GAU in Japan und was er in Deutschland ausgelöst hat. Seither wurden unter anderem Solaranlagen gebaut – mit einer Kapazität, die 15 mittelgroßen Atomkraftwerken entsprechen. Die politischen Schritte hin zur Energiewende werden ebenso beleuchtet wie zwischenzeitlich hohe Strompreise als Schattenseite dieser Entwicklung. Grafiken und Texte erläutern den geplanten Energiemix der Zukunft und was dafür zu tun ist.



Zwei Drittel der Inder müssen ihr Leben ohne Bankkonto stemmen, während eine Schweizer Bank erneut Unsummen weiß wusch. Geld regiert die Welt. Die Künstlerin Astrid J. Eichin greift das sehr speziell auf. Ihr » Mantel „Reisende mit leichtem Gepäck“ besteht aus estnischen Zehn-KronenGeldscheinen. Tage bevor der Euro die Währung ersetzte, ergatterte sie 500 Scheine. Für die Blitzüberweisung hätte sie in Urlaub fahren können, aber, so sagt sie, „es war doch auch nur – Papier!“ Daraus nähte sie Bänder und verwob sie zu einem Reisemantel, sozusagen als Pendant zur Kreditkarte. In ihn sind unterschwellig „Geschichten hineingewoben“ – etwa zur Herkunft des Geldes oder den Arbeitsbedingungen, die es finanziert. „Daraus ergeben sich Fragen nach dem, was ich kaufe und haben möchte, und wie viel Energie ich in den Erwerb und die Umwandlung von Materie bereit bin, einfließen zu lassen.“ Der Mantel wird mit der Zeit kürzer – was bleibt dann übrig? „Leichtigkeit?“
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Klimafinanzierung – die Not in Tugend wandeln
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Autor



Dennis Tänzler und Rainer Agster erläutern in ihrem Gastbeitrag, wie die Megaherausforderung für die Menschheit systematisch anzugehen ist. Die Zukunft der Klimafinanzierung scheint eigentlich rosarot. Beim Klimagipfel in Kopenhagen 2009 stellten Regierungen ab 2020 eine jährliche Summe von 100 Milliarden US-Dollar (USD) in Aussicht. Quasi eine Kompensation, dass es den Hauptverursachern von Treibhausgasen nicht gelang, ein umfassendes Abkommen zu vereinbaren. Diese Summe wird laut Schätzungen durchaus benötigt. Ihr sinnvoller Einsatz wird vielfältige Dividenden für den Klimaschutz und auch für Investoren abwerfen. Doch das Volumen, von dem konkret erst wenig bereitgestellt wurde, reicht nicht! Für die gesamte Kosten-Nutzen-Kalkulation sind folgende Erwägungen relevant: Einerseits bieten Investitionen in die Vermeidung von Treibhausgasen oft eine klare wirtschaftliche Rendite, etwa bei der Erzeugung von Strom durch erneuerbare Energien oder dem Einsatz energieeffizienter Anlagen. Der Umbau zu einer kohlenstoffarmen Weltwirtschaft benötigt zwar fünf Prozent mehr Anschubinvestitionen zwischen 2015 und 2030 als ohnehin geplante Infrastrukturinvestments. Das berechnete im Herbst 2014 die renommierte Calderón-Kommission, benannt nach Mexikos ehemaligem Staatspräsidenten. Aber wegen der deutlich niedrigeren Betriebskosten von Kraftwerksinfrastrukturen auf Basis alternativer Energien veranschlagt sie den Nettonutzen der Investitionen allein in diesem Sektor bis 2035 auf 1,8 Billionen US-Dollar.



Dennis Tänzler ist Director International Climate Policy der gemeinnützigen Researchagentur Adelphi. Seine Schwerpunkte sind Klima und Energiepolitik. Er befasst sich seit Jahren mit Fragen der Klimafinanzierung und hat verschiedene Länderstudien veröffentlicht. 2014 hat er die Entwicklung des Climate Finance Readiness Training (CliFiT) begleitet, das Entscheidungsträger in Entwicklungs- und Schwellenländern unterstützt, internationale Finanzierungsquellen zu erschließen und diese Mittel wirksam einzusetzen.



Kosten für Klimaanpassung unterschätzt Andererseits sind die systematisch unterschätzten Kosten für die Anpassung an den Klimawandel einzubeziehen. Das UN-Umweltprogramm hat Ende 2014 eine Finanzierungslücke in Entwicklungsländern ausgemacht, die zwei bis drei Mal höher liegt als zuvor angenommen. Dort sind bald nicht nur bis zu 100 Milliarden USD erforderlich, sondern eher 300 Milliarden – pro Jahr. Insbesondere für die Landwirtschaft, die Wasserversorgung, die Energiebereitstellung und den Küstenschutz. Der Zusatznutzen von Investitionen, welcher sich durch die Vermeidung großer Schäden für die soziale und wirtschaftliche Entwicklung bis hin zur politischen Stabilität ergibt, liegt auf der Hand. Diese Dimensionen machen klar, dass Regierungen auch private Anleger und Unternehmen in die Finanzierung einbinden müssen. Chancen bieten sich für sie sowohl bei Investitionen in die Treibhausgasvermeidung, als auch bei der Finanzierung von Maßnahmen zur Anpassung an den Klimawandel. Die internationale Gebergemeinschaft arbeitet aktuell an Finanzprodukten, die private Gelder durch öffentliche Mittel „hebeln“, also aufstocken sollen. Regierungen erstellen zudem sogenannte Projekt-Pipelines, damit die Mittel tatsächlich in nachhaltige Transformationsprozesse fließen. Gute Praxisbeispiele gibt es: Grüne Kreditlinien zeigen, wie lohnend Energieeinsparungen in Gebäuden sind. Die Kosten amortisieren sich zügig – Investoren, Verbraucher und Klimaschutz profitieren. Für Anpassungsprojekte versuchen Regierungen und multilaterale Entwicklungsbanken vermehrt private Investitionen dadurch anzukurbeln, dass sie Ausfallrisiken partiell übernehmen, beispielsweise in der Landwirtschaft. Es braucht den systematischen Dialog mit der Privatwirtschaft und die Einbindung kleiner wie großer Anleger – anders sind die Versprechen von Kopenhagen kaum zu realisieren und die absehbaren Kosten würden primär zukünftigen Generationen überlassen.



Rainer Agster ist Director of Private Sector Cooperation bei Adelphi. Seit mehr als zehn Jahren verantwortet er Projektbereiche an der Schnittstelle zwischen Privatsektors und nachhaltiger Entwicklung in Entwicklungs- und Schwellenländern. Aktuel liegt sein Fokus auf den Themen Anpassung an den Klimawandel, Energieeffizienz, Green Finance und „Sustainability Entrepreneurship“. In das ’Climate Finance Readiness Training (CliFiT)’ (s.o.) brachte er vor allem die privatwirtschaftliche Perspektive ein.
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Unternehmen zukunftsfähig machen Was müssen Unternehmen und Politik wirklich ändern und welche Verantwortung tragen Konsumenten, damit nicht irgendwann, sondern schon bald Textilarbeiterinnen in Dhaka oder Chittagong zu fairen Löhnen und Arbeitsbedingungen produzieren und leben können? Antworten auf diese Frage diskutiert das » 11. Deutsche CSRForum am 20.-21. April 2015 in Ludwigsburg bei Stuttgart anhand von Erfahrungsberichten aus erster Hand. Beim Schwerpunkt der gesellschaftlichen Unternehmensverantwortung (CSR) in der weltweiten Textil-Lieferkette geht es um Verhaltensregeln und Chancen für die Zukunftsfähigkeit der deutschen Wirtschaft.
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Mit Unterstützung von



Let’s talk about money Investor Relations Profis sind nicht mehr nur die, die mit Privataktionären oder Institutionellen reden, mit Anleihe- oder Aktieninvestoren. Sie müssen auch Anforderungen gesellschaftlicher Anspruchsgruppen aufgreifen sowie die von Abteilungen, welche wie das Controlling oder die Berichterstattung mit Nachhaltigkeitsfragen befasst sind. Dieser Vielfalt widmet sich die diesjährige » Jahreskonferenz des Deutschen Investor Relations Verbandes DIRK. „Der Verband will seine Mitglieder für die steigende Bedeutung von Investor Relations sensibilisieren“, sagt DIRK-Präsident Stephan Lowis. Am 1./2. Juni finden in Frankfurt zielgruppenspezifische Veranstaltungen, Vorträge und Workshops statt, auch zu aktivem Aktionärstum und Anforderungen an Nachhaltige Investments. Neu soll ein „CFO-Forum“ für Finanzvorstände sein. Ökosoziale Leistungen, die mit über die Zukunftsfähigkeit von Unternehmen entscheiden, spielen hier noch keine Rolle. Das passiere eventuell 2016, heißt es. Zunächst veranstaltet der DIRK im Juni einen Workshop zur Nachhaltigkeitsberichterstattung.



Erscheinungsweise: monatlich Erscheinungsart: kostenloses Abonnement Konzeption & Organisation: Susanne Bergius Redaktion: Susanne Bergius, Jürgen Röder (Verantwortlicher im Sinne des §55 Abs.2 RStV) Produktion: Heide Braasch Internet: www.handelsblatt-nachhaltigkeit.de Kontakt: [email protected] +49(0)211/887–0 Anzeigenverkauf: iq media marketing gmbh, www.iqm.de/newsletter Email: [email protected] +49(0)211-887-3355 Verlag: Handelsblatt GmbH (Verleger im Sinne des Presserechts) Kasernenstraße 67, 40213 Düsseldorf Email: [email protected], Tel.: 0800 723 83 12 (kostenlos) Geschäftsführung: Gabor Steingart (Vorsitzender), Frank Dopheide, Claudia Michalski, Ingo Rieper AG Düsseldorf HRB 38183, UID: DE 812813090
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BUSINESS BRIEFING zu Nachhaltigen Investments Die nächste Ausgabe erscheint am 08.05.2015. – Newsletter bestellen unter www.handelsblatt-nachhaltigkeit.de
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