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Machen Sie mit lhrem Geld doch, was SIE wollen!

Sie haben Geld zu veranlagen und mdchten sichergehen, dass Sie sich damit weder an der Ris-
tungsindustrie noch an einem Atomenergiekonzern, an der Ausbeutung von Kindern und Frauen oder
an der Abholzung von Regenwaldern beteiligen? Sie mdéchten vielmehr mit Inrem Geld mitbestimmen,
was wie woraus durch wen unter welchen Bedingungen und um welchen Preis produziert bzw. erwirt-
schaftet wird? Sie mdchten Ihr Erspartes dennoch sicher und mit gutem Ertrag veranlagen? Und Ihr
Anlageberater hat lhnen bisher immer versichert, dass das leider nicht alles auf einmal mdglich sei

und Geld ohnehin nicht stinke — dann hat er entweder keine Ahnung oder er llgt.

Spatestens seit Borsenberichte fester Bestandteil von Rundfunk-Nachrichten sind, spirt jedermann/-
frau, dass wir in einem weltumspannenden Finanzkapitalismus leben — einem Wirtschaftssystem, in
dem Geld nicht mehr nur Zahlungsmittel, sondern selbst zum wichtigsten Wirtschaftsgut bzw. —zweck
avanciert und Finanzkapital nicht mehr nur ein, sondern der entscheidende Produktions- bzw. Wert-
schopfungsfaktor ist. Diesen Entwicklungen entsprechend hat sich bis in den privaten Bereich hinein
auch der Umgang mit Geld als Wertanlage verandert — und der personliche Verantwortungsgrad da-
bei: Nicht nur dass das klassische Sparbuch seine Vorrangsstellung im Bereich der Geldanlage zu-
nehmend anderen Anlageformen abtritt; diese moderneren Anlageformen (v.a. im Bereich des Aktien-
und Devisenhandels) raumen dem Besitzer des dominierenden Wirtschaftsfaktors Geld auch ungleich
mehr 6konomische wie politische Steuerungsmacht ein als die traditionellen Sparformen. Die grof3en
gesellschaftspolitischen Bewegungen der vergangenen Jahrzehnte (Frauen-, Okologie- und Friedens-
bewegung) haben zudem in breiteren Bevolkerungsschichten ein kritisches Bewusstsein dahinge-
hend wachsen lassen, dass positive Wirtschaftsdaten nicht einfach um jeden Preis zu erzielen sind
und Wirtschaftsethik sich auch an anderen als rein 6konomischen Wertmalstaben zu orientieren hat.
Dementsprechend ist eine wachsende Nachfrage nach ethischen Kriterien im Wertpapiergeschaft
entstanden und — Hand in Hand damit — nach Geldanlageformen, bei denen die Investorinnen eine
unmittelbare oder (durch damit betraute Mittelsleute) indirekte Kontrolle dartiber ausiuben kénnen,
was mit ihrem Geld geschieht, also positiv: welchen wirtschaftlichen (u.U. auch sozialen oder politi-
schen) Zwecken es zur Verfligung stehen soll, bzw. negativ: in welche Projekte das Geld auf gar kei-

nen Fall flieRen darf.

Die Idee ist gar nicht so neu: Bereits 1928, zur Zeit der US-amerikanischen Prohibitionspolitik, wurde
in den USA etwa der ,Pioneer Fund“ aufgelegt, ein Investmentfonds, der den Ausschluss sogen. ,sin
stocks“ (gemeint waren v.a. in die Tabak- und Alkoholindustrie involvierte Werte) aus seiner Anlage-
politik garantierte. In den 70er Jahren folgte — zunachst ebenfalls auf die USA beschrankt (u.a. im
Gefolge der Anti-Vietnamkriegsbewegung) — die Auflage weiterer ,Socially Responsible Funds® (z.B.:
1971 der ,Pax World Fund®). In Europa tauchen die ersten mit Sozial- und Umweltvertraglichkeitskri-
terien korrelierenden Fonds erst Mitte der 80er Jahre auf. V.a. die Okologiebewegung erkannte in
umweltvertraglichen Investmentprodukten ein nicht nur dem persénlichen Gewissen der Anlegerinnen

genugendes, sondern auch politisch relevantes Mittel zur Einflussnahme auf die Definition wirtschaft-
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licher Ziele. Die bislang meisten ethisch motivierten Investmentprodukte unterliegen dementspre-
chend v.a. 6kologischen Kriterien. Das hatte zur Folge, dass ethisch interessierte Anlageformen zu-
nachst Uberhaupt als ,ethisch-6kologisches” Investment in den breiteren Sprachgebrauch eingingen,
selbst wenn manche Investmentprodukte sich in der Hauptsache an anderen ethisch relevanten Zie-
len orientieren (etwa im Bereich der Entwicklungsférderung oder der Sozial- und Frauenpolitik). Als

Sammelbegriff ware es deshalb richtiger, etwa von ,ethisch-nachhaltigem® Investment zu sprechen.

Ein wenigstens fur den deutschen Sprachraum wichtiger Schritt zur sowohl inhaltlichen Ausweitung
als auch wissenschaftlichen Fundierung ethischer Geldanlage durfte im vergangenen Jahr dem
Frankfurter Moraltheologen Prof. Dr. Johannes Hoffmann und seinen Mitarbeiterlnnen an der katholi-
schen Fakultat der Universitat Frankfurt mit dem Abschluss eines mehrjahrigen Forschungsprojekts
gelungen sein: Im Rahmen dieses Projektes wurde ein mehrere hundert Fragen starker Katalog zur
Bewertung von Wirtschaftsunternehmen nach Umwelt-, Sozial- und Kulturvertraglichkeitskriterien (aus
der Perspektive christlicher Ethik) entwickelt, der mittlerweile von einer professionellen Miinchener
Rating-Agentur in Anwendung gebracht wird. Die Ergebnisse dieser Ratings sollen wiederum Wert-
papier-Managern sowie Privatanlegerinnen zur ethisch motivierten Orientierung ihrer Anlagepolitik

bzw. zur Entwicklung ethisch-nachhaltiger Anlageprodukte dienen.

Die Bewertung und Kontrolle der einzelnen Wirtschaftsunternehmen als potentielle Anlageobjekte
stellt naturgeman die gréRte Herausforderung an das Anliegen ethisch-nachhaltigen Investments dar.
Hochdifferenzierte, oft weltweit und Uber unterschiedlichste Wirtschaftsbranchen ausgedehnte Unter-
nehmensstrukturen machen ihre ethische Bewertung zu einem komplexen und kaum zu 100% siche-
ren Unterfangen. Dazu kommt noch die Notwendigkeit, die entsprechenden Ratings in einer gewissen
zeitlichen Dichte zu wiederholen, weil die Politik eines Unternehmens sich heute sehr rasch — positiv
wie negativ im Sinne der anzulegenden Wertmalstabe — dndern kann. Eine breite interessierte Of-
fentlichkeit ist hier von groRer Bedeutung: Nicht wenige und keineswegs unbedeutende Unternehmen
(etwa die Deutsche Telekom) haben mittlerweile erkannt, dass gute Rating-Ergebnisse im Sinne ethi-
scher Nachhaltigkeitskriterien nicht nur ein positives 6ffentliches Image bringen, sondern neben den
konventionellen Performance-Daten in zunehmendem Mal in die Kaufentscheidungen von Investo-
rinnen einflieRen. Auf der anderen Seite mussten Unternehmen, die bei den ,Ethik-Wertungen® mit
falschen Angaben und Etikettenschwindel operierten, dabei entdeckt wurden und in der Folge auf
sogenannte ,grau-grine* oder ahnliche Listen gesetzt wurden (eine Art moderner Pranger im Finanz-

geschaft), bereits empfindliche Geschaftseinbulen hinnehmen.

Wie vieles, was mit den beinahe schon klassischen ,alternativen Politikfeldern — Okologie, Friedens-
politik, Entwicklungsférderung, Minderheitenschutz etc. — zusammenhangt, kdampft auch die Idee des
ethisch-nachhaltigen Investments mit dem weit verbreiteten Vorurteil, das sei doch hdchstens ein
Nischenprodukt — auf der Investorenseite etwas fir Idealisten, die es sich zudem leisten kdnnten, auf
zumindest marktibliche Renditen zu verzichten, auf der Unternehmensseite hochstens etwas flr
alternative ,mini-player®. Weder das eine noch das andere Argument ist richtig. Gerade das vergan-

gene Jahr kann als Paradebeispiel fur die 6konomische Wettbewerbsfahigkeit ethisch-nachhaltiger
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Investmentprodukte gelten: Wahrend der bislang so erfolgreiche Technologie-Aktienmarkt enormen
Schwankungen und Spannungen ausgesetzt war, hielt sich der ethisch ,saubere“ Wertpapiermarkt
bedeutend stabiler und konnte haufig sogar beachtliche Wertsteigerungen verzeichnen. Daneben
ware eine ganze Reihe von sogen. ,green chip“-Wertpapieren zu nennen, deren mittel- und langfristi-
ge Wertentwicklung jene ihrer renommierteren ,blauen” Kollegen um Langen schlagt." Andererseits
finden sich unter der wachsenden Zahl von Unternehmen, die sich einschlagigen Ethik-Ratings unter-
ziehen, mittlerweile genauso ,global player wie etwa Deutsche Telekom oder Nokia — ein Hinweis
darauf, dass auch Gro3konzerne den Gedanken ethisch-nachhaltigen Investments und das dahinter

stehende potentielle Investitionsvolumen durchaus ernst zu nehmen beginnen.

Es wirde den Rahmen dieses Beitrags sprengen, hier einzelne ethisch-nachhaltige Investmentpro-

dukte vorzustellen.? Eine grobe Ubersicht iber ihre haufigsten Formen soll geniigen:

e Oko- bzw. Férdersparbiicher sind einfache Sparbiicher (optional mit teilweisem Zinsverzicht zu-
gunsten eines Fonds’ zur Finanzierung bzw. Férderung dkologischer bzw. sozialer Projekte), de-
ren Spareinlagen ausschlieBlich der Kreditvergabe an bestimmten Ethik-Kriterien genligende
Unternehmen und Projekte zuflieRen.

e Oko-Lebensversicherungen arbeiten nach dem Prinzip ausschlieRlich an kontrollierte Ethik-Fonds
gebundener Polizzen.

e Oko- bzw. Sozialanleihen sind Forderungswertpapiere, mit denen GroRschuldner (6ffentl. Hand,
Banken, GroRunternehmen) an genau definierte dkologische oder sozialpolitische Zwecke ge-
bundene Darlehen aufnehmen.

e Oko-soziale Investmentfonds enthalten in ihren Portfolios ausschlieBlich Aktien (und evt.
festverzinsliche Wertpapiere) ethisch kontrollierter Unternehmen.

e Direktbeteiligungen an ethisch férderungswirdigen Unternehmen bzw. Projekten (z. B. Windener-
gie-Parks) oder auch an anderen Unternehmen zum Zweck der Einflussnahme auf deren Unter-
nehmenspolitik auf Basis der Aktionarsrechte.

Die ethisch-politische Steuerungsmacht der einzelnen Investorinnen ist in diesen Anlageformen frei-
lich in sehr unterschiedlichem Mall gegeben, am starksten gewiss dort, wo ,kritische* Anlegerinnen
einzeln oder in Aktionarsgruppen im Rahmen der jahrlichen Aktionarsversammlungen direkt Einfluss
auf die Politik einzelner Unternehmen zu nehmen versuchen. (Auch hierflir gabe es schéne Erfolgs-
beispiele.) Insgesamt darf aber die generelle Signalwirkung auf die Wirtschaftsakteure nicht unter-
schatzt werden, wenn immer mehr Investorlnnen ihre Kapitalanlagen an ethische Kriterien gebunden
wissen wollen. Der bereits erwahnte Prof. Hoffmann schatzt etwa, dass allein die Kirchen in
Deutschland Geld in dreistelliger Milliardenhéhe biindeln und im Falle seiner konsequenten Bindung
an ethisch-nachhaltige Anlagekriterien enormen Einfluss auf den Wertpapiermarkt und damit auf die
hier Kapital aufnehmenden Unternehmen ausiiben kénnten.? Mittel- bis langfristig wiirde sich jeden-

falls der oft damonisierte ,shareholder-value“ als dominierende wirtschaftspolitische Richtschnur nicht

' Der gemischte Schweizer Ethik-Fonds ,Prime Value* etwa weist seit 1998 eine durchschnittliche Jahres-Performance von 13,84%
auf; der erst im Juli 1999 aufgelegte ethische Aktienfonds ,ValueSar Equity” brachte es seit Bestehen auf satte 35,80%; und der
norwegische Hersteller von Flaschenriicknahmegeraten ,Tomra“ als ,griines” Paradeunternehmen verzeichnet seit Jahren
Uberhaupt Wertzuwachse jenseits der 100%-Marke!!!

2 Generell gilt: Nicht in allem, was ,6ko” oder ,ethisch® heilt, ist auch ,Okologie* oder ,Ethik* drin. Genaues Nachfragen und
kritische Eigenrecherche bleibt niemandem erspart.

3 Vgl. das Streitgesprach ,Wo der Rubel rollt — wo bleibt die Moral?*, in: Publik-Forum 2000 Nr. 21, S.9.
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mehr wie bisher ausschliel3lich an 6konomischen Performance-Daten spiegeln, sondern als Biindel

von Werten prasentieren, in dem die optimale Abstimmung von ékonomischer UND ethisch-politi-

scher ,Rendite“ den Ausschlag gibt — in einem Finanzkapitalismus wohl das Mittel mit der grofiten

Hebelwirkung zur Durchsetzung ethischer Werte in Wirtschaft und Politik.
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