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Kapitel 1
Einleitung

In den vergangenen Jahren hat in Deutschland die Nachfrage nach soge-
nannten nachhaltigen Geldanlagen, die neben den klassischen 6konomi-
schen Kriterien wie Sicherheit, Liquiditdt und Rendite auch aufleréko-
nomische Aspekte aus den Bereichen Soziales, Okologie und Ethik
beriicksichtigen, merklich zugenommen. ,,Das Kapital wird griin® titelt
dazu priagnant ein Zeitungsartikel im Herbst 2012 und merkt an, dass
viele Anleger nicht mehr bereit sind, Gelder in Riistung oder Atomkraft
zu investieren. So zeigt eine Studie des Bundesumweltministeriums zum
Umweltbewusstsein in Deutschland, dass sich der Anteil der Haushalte,
die Geld in erneuerbare Energien investieren, etwa in Form von Fonds
und Anlagen, von zwei Prozent im Jahr 2008 auf 12 Prozent im Jahr
2012 erhoht hat.”

Hinter diesen Befunden steht die Ausweitung des Angebots verschie-
dener nachhaltiger Anlageméglichkeiten in den vergangenen Jahren, die
unter anderem zu einer Steigerung des Anlagevolumens entsprechend
ausgerichteter nachhaltiger Fonds gefiihrt hat. Deren Anzahl stieg im
deutschsprachigen Raum seit dem Jahr 2004 von 112 Fonds, in die rund
5,3 Milliarden Euro investiert waren, auf rund 382 Fonds mit einem Vo-
lumen von etwa 34 Milliarden Euro im Jahr 2012.° Allerdings ist die Be-

'RAL6010 — Verlagssonderverdffentlichung der Frankfurter Rundschau, Heft 5, v.
Oktober 2012, 4: ,,Das Kapital wird griin“.

? Vgl. Bundesministerium fiir Umwelt, Naturschutz und Reaktorsicherheit/Umwelt-
bundesamt (Hrsg.) (2013): Umweltbewusstsein in Deutschland 2012 — Ergebnisse
einer reprisentativen Bevolkerungsumfrage, www.bmu.de/fileadmin/Daten. BMU/
Download PDF/Umweltinformation Bildung/Umweltbewusstsein-2012-web_bf.
pdf, S.43.

* Vgl. Sustainable Business Institute (Hrsg.) (2005): Riickblick 2004: Nachhaltige
Investmentfonds erfolgreich, ~www.nachhaltiges-investment.org/News/Marktbe
richte-(Archiv)/Ruckblick-2004--Nachhaltige-Investmentfonds-weiter.aspx und
Sustainable Business Institute (Hrsg.) (2012b): Marktentwicklung nachhaltiges
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zeichnung ,,nachhaltige Geldanlage™ kein geschiitzter Begriff. Unter
diesem Ausdruck kann eine Fiille von Finanzmarktprodukten ver-
schiedener Auspriagung subsumiert werden. Diese sind durch unter-
schiedliche Anlageschwerpunkte gekennzeichnet. Das Angebot wird zu-
nehmend komplexer, und nicht selten wird versucht, auch Finanzmarkt-
produkte mit eher konventionellen Anlagekriterien unter dem Etikett der
Nachhaltigkeit zu vertreiben. Deshalb soll gefragt werden, was unter dem
Begriff ,,nachhaltige Geldanlage™ iiberhaupt verstanden wird. Welche
Formen nachhaltiger Geldanlagen werden von Banken und Fonds-
gesellschaften angeboten, welche werden von institutionellen Kunden —
etwa den Kirchen in Deutschland, die zu den gréBten Investoren® im
Bereich der nachhaltigen Geldanlage zéhlen — nachgefragt? In diesem
Zusammenhang wird auch das Verstidndnis entsprechender Ratingagentu-
ren beriicksichtigt.

Kapitel 2 erértert in einem ersten Schritt den theoretischen Rahmen, in
dem von ,,nachhaltigen Geldanlagen* gesprochen wird. In diesem Zu-
sammenhang werden die grundsétzlichen Fragen diskutiert, zu welchem
Zweck Menschen eigentlich Geld anlegen, aus welchen Motiven ein Teil
der Anleger ausdriicklich in nachhaltige Geldanlagen investiert, und wie
dieses Verhalten mit dem Dogma des homo oeconomicus in der Okono-
mie zusammenpasst, da es diesen Anlegern offenbar nicht ausschlieBlich
um eine Steigerung der Rendite geht — dazu konnten sie ihre Gelder auch
in konventionelle Anlagen investieren. Kapitel 3 untersucht, wie ,,nach-
haltige Geldanlagen® in der Literatur definiert, und welche weiteren Be-
zeichnungen in diesem Zusammenhang benutzt werden. Zugleich werden
die gidngigen Auswahlverfahren und Methoden fiir diese Form der Geld-
anlage erortert. Kapitel 4 wertet auf der Basis von Broschiiren und
Internetdarstellungen sowie von Erhebungen mittels Fragebogen das
Nachhaltigkeitsverstdndnis von ausgewéhlten nachhaltigen Fonds sowie
Banken aus dem Bereich der katholischen und evangelischen Kirche in
Deutschland aus. In Kapitel 5 liegt der Schwerpunkt auf der Frage,

Investment 3. Quartal 2012, www.nachhaltiges-investment.org/News/Marktberichte
-(Archiv)/Marktentwicklung-nachhaltiges-Investment-3-Quartal.aspx.
* So entfielen 2011 in Deutschland rund 50 Prozent der nachhaltigen Anlagen auf
Kirchen und Wohlfahrsorganisationen, vgl. Forum Nachhaltige Geldanlagen e.V.
(Hrsg.) (2012): Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2012, www.forum-ng.org/
images/stories/Publikationen/fng_marktbericht 2012 72dpi.pdf, S.20.
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inwieweit auler6konomische Kriterien beim Anlageverhalten der evan-
gelischen Landeskirchen und der katholischen Bistiimer in Deutschland
eine Rolle spielen. Dies wird auf Basis von Erhebungen mittels Frage-
bogen analysiert. Als Ausgangspunkt dient eine Studie aus dem Jahr
2002, die dem Anlageverhalten der Kirchen nachgeht. Auflerdem werden
Anlagekriterien, die in Broschiiren der katholischen und der evangel-
ischen Kirche zum nachhaltigen Investment vorgeschlagen werden,
untersucht. Kapitel 6 entwickelt einen Mindesstandard, den eine Geld-
anlage erfiillen muss, um als ,,nachhaltig® bezeichnet zu werden. In die-
sem Zusammenhang wird ein Bewertungsschema vorgeschlagen, nach
dem es Landeskirchen und Bistiimern moglich ist zu beurteilen, inwie-
weit ihre Geldanlagen Aspekten der Nachhaltigkeit entsprechen, so dass
kiinftig Auskunft iiber die Umsetzung bestimmter Anlagekriterien ge-
geben werden kann. Kapitel 7 widmet sich der Wertentwicklung der
analysierten Fonds vor dem Hintergrund der Finanz- und Wirtschafts-
krise seit dem Jahr 2007. In Kapitel § werden die Anlagekriterien des so-
genannten Islamic Banking mit den Kriterien nachhaltiger Anlagen ver-
glichen und nach mdéglichen Unterschieden und Gemeinsamkeiten ge-
fragt. Kapitel 9 erweitert den Blick auf das Verstidndnis von und den Um-
gang mit nachhaltigen Geldanlagen von kirchlichen Investoren in Euro-

pa.





