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Stoppt den Preiskampf!
Einst war Chiquita der Inbegriff der Ausbeutung. Auf Druck von 
NGOs, Kunden und Bevölkerung entstand ein verantwortlicher 
Bananenanbieter. Anbau und Arbeitsbedingungen in Lateiname-
rika kontrolliert die Rainforest Alliance nach 300 Aspekten, die in 
der EU-Bananenverordnung unerwähnt bleiben, so der » Doku-
mentarfilm „Billig. Billiger. Banane.“ „Das Programm war eine Revo-

lution“, heißt es, verbunden mit enormen Kosten. Doch was nutzt der Aufwand, 
wenn die größten Bananenesser der Welt die gehaltvollen Früchte nur zum 
Schleuderpreis wollen und bekommen? Was der WDR zeigte, ist unverändert: 
Die deutschen Supermarktketten und Discounter führen einen unerbittlichen 
Preiskampf, die Banane ist nur Lockmittel und wird verramscht. „Es sind Metho-
den, die selbst den einst so mächtigen Chiquita-Konzern in die Knie zwingen“, 
heißt es im Film. Selbst der Preis für Biobananen sinkt seit Jahren, die Bauern 
leiden darunter und machen die Rolle rückwärts ins Konventionelle.

Preiserosion trifft auch Kakaobauern in Afrika. Ihr Einkommen sank laut » Kakao 
Barometer 2018 in den letzten Jahren auf ein Drittel des Mindesteinkommens. 
Sie leben weit unter der von den UN definierten absoluten Armutsgrenze. Fair 
gehandelte Schokoladen stocken ihre Einkommen meist nur um 5–10 Prozent 
auf. Oder nehmen wir billiges Orangensaftkonzentrat: Der brasilianische Saftrie-
se Cutrale, Hauptzulieferer von Coca Cola, steht auf der » „Schmutzigen Liste“ 
der brasilianischen Regierung. Dort geführte Unternehmen lassen Menschen in 
Sklaverei und Zwangsverhältnissen arbeiten. Banken und Finanzinstitute dürfen 
ihnen keine Agrarkredite geben. Das scheint hiesige Supermärkte nicht zu stö-
ren. Auch sie bezögen Cutrale-Konzentrat für Eigenmarkensäfte, kritisiert die 
Christliche Initiative Romero (CIR) in einer » Studie zu Arbeitsbedingungen. 

Vier Fünfteln der Verbraucher sind Umwelt und Arbeitsbedingungen angeblich 
wichtig. Fast alle Haushalte sollen 2017 mindestens ein Bio-Produkt gekauft ha-
ben. Aber was bewirkt das, wenn nur wenige konstant bewusst einkaufen? Wo 
sind die kritischen Verbraucher? Am Billig-Bananen-Stand statt auf den Barri-
kaden. Was in den 90ern in den USA gelang, sollte doch auch in Deutschland 
gelingen. Manche Supermärkte und Abfüller wenden sich zertifizierten oder 
Fair-Trade-Säften zu, immerhin. Aber wann kommt der Durchbruch? Man sollte 
Edeka & Konsorten Beine machen. Ein niederländischer Supermarkt geht voran: 
Er bietet nur noch sozial-ökologisch verträgliche Bananen.

Eine spannende, nützliche Lektüre wünscht Ihnen Ihre Susanne Bergius
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Geschätzte jährliche direkte ökonomische Aus-
wirkungen infolge globaler Lasten, Anteil am globalen
Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2014 in Prozent
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Quelle: Business and Sustainable Development Com-
mission, Studie „Better Business, Better World“ 2017

*Unter der Annahme eines „business-as-usual“ ohne konzertierte Aktion,
 diese globalen Lasten anzugehen

HANDELSBLATT

Globale Lasten

Soziales Governance

UN-Ziele zum  
Investmentfall machen
Investoren beachten die UN-Nachhaltigkeitsziele. 
Aber Geldanlagen nutzen oft mehr Konzernen als 
Firmen und Menschen, für die die SDGs gedacht 
sind. Andere Finanzierungsmodelle müssen her.
Nachhaltige Geschäftsmodelle können bis zum Jahr 2030 mehr als 12.000 Milliarden 
Dollar an Marktwert und an die 380 Millionen Jobs schaffen. Das rechnete die Busi-
ness and Sustainable Development Commission (BSDC) vor. Bis Januar 2018 hat die-
se zweijährige Multi-Stakholder-Initiative sowohl Unternehmen als auch Investoren 
verdeutlicht, wie relevant die 2015 von der UN beschlossenen globalen Nachhaltig-
keitsziele für ihre jeweiligen Aktivitäten sind. 

Diese Sustainable Development Goals (SDGs) zu verfehlen, könne enorme makrofi-
nanzielle Risiken verursachen. Insbesondere bewaffnete Konflikte, der Biodiversitäts-
verlust, Rauchen und Fettleibigkeit sowie andere gesellschaftliche Probleme könnten 
das Wirtschaftswachstum um ein Fünftel drücken. Davor warnte die BSCD 2017 in 
der » Studie „Better Business, Better World“ (siehe Grafik). 

Millionen neuer Jobs, Billionen an Marktwert sind möglich
Die aus der Initiative 2017 hervorgegangene » „Blended Finance Taskforce“ will nun 
großmaßstäbig privates Kapital für Investments in die SDGs mobilisieren, insbeson-
dere für nachhaltige Infrastrukturen. Der Markt könne sich in den nächsten Jahren 
verdoppeln auf 50.000 Milliarden Dollar an gemischten Finanzierungen, heißt es. 

Hierzu hat sie im ersten Quartal den » Bericht „Better Finan-
ce, Better World“ veröffentlicht und während einer Konsultati-
onsphase um Stellungnahmen gebeten. Der finale Bericht soll 
in diesen Tagen erscheinen.

Eine Mischfinanzierung zwecks konkreter Entwicklungser-
gebnisse ist beispielsweise der von Investec Asset Manage-
ment verwaltete Infrastrukturfonds Emerging Africa Infra-
structure Fund (EAIF). Er existiert seit 2002 und hat 1,3 Milli-
arden Dollar investiert. Infolgedessen fließen insgesamt mehr 
als 10,9 Milliarden Dollar an privatem Kapital in mehr als 70 
Projekte in 22 Länder südlich der Sahara. 

Privates Kapital für Entwicklungsziele
Das EAIF-Portfolio ist seit 2016 auch an den UN Sustainable 
Development Goals (SDG) ausgerichtet. Projekte sollen direkt, 
nachweislich und quantifizierbar zu positiven Auswirkungen 
auf dem Kontinent beitragen. Im April investierte die Allianz 
als erster privater institutioneller Investor. Nicht mit Eigenka-
pital, sondern, wie sie auf Anfrage erläuterte, als Fremdkapi-
tal-Investition per Darlehen in Höhe von rund 115 Millionen 
Dollar über zwölf Jahre.

Immer mehr Großanleger und Finanzproduktanbieter grei-
fen die UN-Nachhaltigkeitsziele als Orientierungsmaßstab auf 
(siehe » Schwerpunkt Oktober-Ausgabe 2017). Im November 
gab die britische HSBC die nach eigenen Angaben welt-
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weit erste Unternehmensanleihe für nachhaltige Entwicklung aus. Sie soll mit einer 
Milliarde Dollar „Projekte unterstützen, die hinsichtlich 7 ausgewählten SDG-Zielen 
breite soziale, wirtschaftliche und ökologische Nutzen bieten.“ Das können Kranken-
häuser, Schulen, Erneuerbare Energien oder öffentliche Schienensysteme sein. Die 
2023 fällige Anleihe war dreifach überzeichnet.

Im April hat die Fondsgesellschaft DWS einen eigenen Ansatz gestartet: „Unser 
neues SDG-Ratingsystem verbessert deutlich unsere Fähigkeiten, Emittenten von Ak-
tien und Anleihen auf ihre Beiträge zur nachhaltigen Entwicklung der Welt zu prü-
fen“, erläutert Petra Pflaum, Kapitalanlagechefin für verantwortliche Investments. Die 
Daten seien von allen verwalteten 700 Milliarden Euro nutzbar für immerhin 630 Mil-
liarden Euro an liquiden Anlagen (Aktien, Renten, liquide Immobilieninvestments).

Integration durch neues Ratingsystem begonnen
Die Fondsgesellschaft integriere nun systematisch den vom Indexanbieter MSCI ge-
lieferten Datensatz „ESG Sustainable Impact Metrics“ in ihre ESG-Software (ESG = 
Umwelt, Soziales, Governance). Diese erfasse für börsennotierte Aktien und Unter-
nehmensanleihen, in welchem Umfang die Produkte und Dienstleistungen der jewei-
ligen Unternehmen eines oder mehrere der UN-Ziele unterstützen. 

So identifiziere die DWS „nach Möglichkeit die Unternehmen, die durch ihre Pro-
dukte und Leistungen dazu beitragen, dass die Welt die UN-Nachhaltigkeitsziele er-
reicht.“ Die Rating-Software mache zudem breiter angelegten ESG-Qualitäts- und 
Normtests und sortiere Staaten aus bei Verstößen gegen Menschenrechte, Verbrei-
tung der Todesstrafe oder Korruption und berücksichtige auch die Regierungsform. 

Vorab analysierte die Frankfurter Gesellschaft, ob sich Aktienindizes zur Integrati-
on der SDGs in Portfolios eignen. Dafür müsste zumindest ein Teil des Umsatzes aus 
adäquaten Produkten stammen. Aber: „Weniger als die Hälfte der Basisunternehmen 
aller untersuchten Indizes leisten einen positiven Nachhaltigkeitsbeitrag“, lautet ein 
Ergebnis ihrer » Studie „Integrating US Sustainable Development Goals“. 

Bonds für gute Ziele
Die Weltbank gibt seit 2017 mit den SDGs verbundene Bonds aus. Beispielsweise im 
Dezember einen für private Investoren in der Schweiz, zuvor Anleihen für belgische 
und italienische Anleger. Der Schweizer Bond investiert zugunsten von Geschlechter-
gerechtigkeit, Gesundheit und nachhaltiger Infrastruktur in 30 Unternehmen des So-
lactive Sustainable Development Goals World MV Index. Die Bank macht keine Anga-
ben über die Summe.

Im Januar begab sie einen „Sustainable Development Bond“ über 1,2 Milliarden ka-
nadische Dollar mit Fokus auf Mädchen- und Frauenförderung im Sinne des SDG-
Ziels 7 zur Geschlechtergerechtigkeit. Im Februar emittierte sie eine weitere, auf die-
ses und vier andere SDG-Ziele konzentrierte Anleihe über 350 Millionen US-Dollar. 

Derzeit bereitet sich die Europäische Investitionsbank (EIB) auf Emissionen vor, die 
helfen sollen, die SDGs zu erreichen, wie ihr 
Präsident Werner Hoyer laut Medienberich-
ten anlässlich einer EU-Veranstaltung sag-
te. Sie plane, bis Jahresende neue, eher so-
zial ausgerichtete Anleihen als Ergänzung 
der Familie nachhaltiger Bonds auf den 
Markt zu bringen. 

Bei supranationalen grünen Bonds ist sie 
laut Credit Agricole und Bloomberg füh-
rend mit einem Anteil von 59 Prozent und 
fast fünf Milliarden US-Dollar (Stand Janu-
ar). Die EIB agiert allerdings vorsichtig. Der 
Responsible Investor zitiert ihren Präsi-
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Treuhänderische  
Verantwortung

Laut PRI gehört die Beachtung 
der UN Nachhaltigkeitsziele zur 
treuhänderischen Verantwortung, 
da sie Umwelt-, Sozial- und Go-
vernance-Kriterien (kurz ESG) 
global konkretisieren. 

Zweitens müssten globale Finanz-
marktakteure dazu beitragen, ma-
kroökonomische Risiken zu redu-
zieren, indem sie Gelder langfris-
tig ausrichten und in nachhaltig 
wirtschaftende Unternehmen und 
Ökonomien stecken. 

Drittens setzen die SDGs der Ini-
tiative zufolge einen Rahmen für 
Wachstumsbranchen. 

Viertens eignen sie sich zum mi-
kroökonomischen Risikomanage-
ment, denn sie machen externe 
Kosten und deren finanzielle Ma-
terialität klar. 

Fünftens lassen sie sich laut PRI 
bei verschiedenen Anlageklassen 
in die Kapitalallokation überset-
zen, weil immer mehr Unterneh-
men ihre Geschäftsmodelle an 
den UN SDGs ausrichten. 

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.

https://dws.com/solutions/esg/research/


denten Werner Hoyer mit den Worten: „Wenn wir solche Instrumente entwickeln, 
muss es weltweit ein klares Kriterienset geben, andernfalls werden dieses Finanzin-
strumente nicht die nötige Glaubwürdigkeit bei den Investoren erlangen.“ 

Genau da aber liegt eine Krux. Investoren sollten nicht allein über Glaubwürdigkeit 
entscheiden können. Sonst verstärkt sich die Schlagseite des Kapitalmarkts. „Inves-
toren schauen, mit welchen Aktien und Staatsanleihen sie positive SDG-Wirkungen 
erzielen können. Aber keines der Länder, die die SDGs dringend benötigen, hat auch 
nur eine einzige Aktie oder Staatsanleihe auf dem Markt, in die Investoren investieren 
könnten“, sagt Alexander Dill, Direktor des Schweizer Basel Institute for Commons. 

Klares Kriterienset muss her - Defizit der Marktkräfte
Er und seine Mitarbeiter haben rund 25 Investoren befragt, vom Abu Dhabi Invest-
mentfonds bis hin zu UBS und der Initiative Sustainable Finance in Genf. „Weil die In-
stitutionellen von AGI bis Blackrock nicht einmal investieren könnten, selbst wenn sie 
wollten, haben wir ein riesigen Defizit an Kapitalismus“, sagt Dill.

Er erläutert beispielhaft: Unilever betone, ohne Kinderarbeit zu arbeiten, nicht mit 
Waffen zu handeln, selbst Solarenergie zu produzieren und ein Audit nach ausge-
wählten SDGs zu machen, um für Investoren als SDG-Investment zu gelten. „Aber bei 
den SDGs geht es nicht darum, Unilever frisches Geld zu beschaffen, sondern Län-
dern mit großen Problemen zu helfen.“

Dill ist Mitglied der UN-Arbeitsgruppe “Inter-agency Task Force on Financing for 
Development” (IATF). Er soll Vorschläge machen, wie die Finanzierung für arme Län-
der verbessert werden kann. Zudem soll er berichten, was im SDG-Prozess schief 
läuft, und Fakten, Daten und Quellen zu Hindernissen liefern für den 2019 erschei-
nenden SDG-Fortschrittsbericht. Dill ist einer von nur vier Mitgliedern, die derzeit 
IATF-Berichte veröffentlichen und nicht Vertreter von Staaten oder internationalen / 
supranationalen Organisationen sind.

Frieden als Business Case
„Doch ich spreche als UN-Stakeholder und nicht als interner Kritiker“, betont er. Was 
er bemängle, stehe bereits seit zwei Jahren seinen Berichten. Zuletzt in diesem Jahr 
in » „The Impact of Social Capital on Financing Development“, einem von » fünf 
IATF-Berichten zur Entwicklungsfinanzierung. Seine Kritik werde in der Politik zwar 
ein bisschen mitdiskutiert, aber nicht für politische Innovationen aufgegriffen. 

„Wir müssen SDGs zum Business Case in Entwicklungsländern machen und sie 
nicht nur für Audits multinationale Unternehmen zweckentfremden“, fordert er. 

Damit steht er nicht allein: „In Afrika hilft nur Business“, betont die gemeinnützige 
» Stiftung Manager ohne Grenzen, „eigenes, afrikanisches Business“. Vergleichbar 
mit europäischem klein- und mittelständischem Unternehmertum. „Ohne Engage-
ment und unternehmerische Grundlagenarbeit gibt es in Afrika weder Märkte noch 
Frieden“, erklärt Helene Prölß, Gründerin der Stiftung. Diese hat laut eigenen Anga-
ben seit 2005 mehr als 150 Projekte zur unternehmerischen Existenzunterstützung in 
mehr als 40 Ländern realisiert, überwiegend in Afrika.

Andere Kapitalallokation notwendig
Alexander Dill vom Basel Institute for Commons erklärt: „Im Gegensatz zu den Ent-
wicklungsministerien sehen wir vor allem zwei Notwendigkeiten für die Finanzierung 
der SDG: Erstens Frieden als Geschäftsmodell.“ Das würde eine geänderte Allokation 
der Staatsbudgets erfordern: Keine hohen Rüstungsausgaben mehr und keine Agrar-
exportsubventionen für den globalen Süden, das zerstöre die lokale Landwirtschaft.

Zweitens sei eine Kapitalallokation in Ländern der Armut und Krise nötig, soge-
nannte Frontier-Investment: Es gelte, den Menschen und Unternehmen dort Zugang 
zu den weltweiten Anleihen- und Aktienmärkten zu verschaffen. „Beide Strategien 
zusammen würden es ermöglichen, die 2–3 Billionen Dollar jährlich aufzubringen, 
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Weltweite Umfrage 

Das Basel Institute of Commons 
and Economics macht als UN SDG 
Project mit dem » World Social 
Capital Monitor eine der weltweit 
größten Umfragen unter Bevölke-
rungen. An dem sogenannten 
Open Access Survey in zahlrei-
chen Sprachen darf jeder teilneh-
men. Jeder kann antworten, der 
einen Zugang zum Internet hat. 

Ziel ist, ein besseres Verständnis 
des „Sozialkapitals“ im jeweiligen 
Land zu erhalten, eine Einsicht in 
das Verhalten der Menschen aus 
ihrer eigenen Sicht. Es gibt nur 
acht Fragen. Sie geben sicher kei-
nen umfassenden Einblick, senken 
aber die Hemmschwelle zu ant-
worten und liefern andere Einbli-
cke, als es das BIP oder her-
kömmliche Statistiken tun.
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Andere Maßstäbe als das konven-
tionelle Bruttoinlandsprodukt lie-
fern andere Eindrücke zu Län-
dern. Dies zeigt ein Vergleich für 
zehn Länder-Indizes in der » Glo-
bal Index Benchmark vom Basel 
Institut for Commons.

Die Bewertungen fallen sehr un-
terschiedlich aus. So steht Neu-
seeland mit seinem BIP auf Rang 
32, bei Bertelsmann SDG-Index 
auf Rang 22, aber beim Korrupti-
onsindex ganz vorne auf Rang 2. 

Die Niederländer sehen laut Hap-
py Planet Index nicht so glücklich 
aus, während sie laut Human De-
velopment Index auf Rang 4 ste-
hen. Indonesien steht beim BIP 
und SDG-Index um Rang 100 he-
rum, jedoch beim World Giving 
Index weit vorne auf Rang 13.

Ländervergleiche hinken
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wicklungsländer zu investieren und nicht Staatsorganen Entwicklungshilfe zu zahlen. 
OECD-Länder, Investoren und Unternehmen verglichen mit Vorliebe Indikatoren, die 
sie durch eigenen Reichtum verbessern könnten. „Diese Indikatoren sind aber nicht 
auf Länder anwendbar, die das nicht können oder dürfen.“ (siehe Kontext) 

Raus aus dem Teufelskreis
Denn Entwicklungsländer können ihr Bruttoinlandsprodukt – anders als OECD-Län-
der – nicht selbst durch Staatsanleihen beeinflussen. Dadurch fehlen ihnen die Mittel 
für öffentliche Güter wie Bildung, Gesundheit, Klimaschutz und soziale Sicherung. 

Diese aber gehören zu den 167 Indikatoren, an denen die SDGs gemessen werden. 
„Die Länder können sich nur verschulden und geraten in einen Teufelskreis, aus dem 
sie nicht herauskommen.“ Darum hat Dill in der UN IATF vorgeschlagen, einen Zehn-
Millarden-Dollar „Social Capital Fonds“ aufzulegen: Er solle ausschließlich in lokale 
Firmen und Genossenschaften investieren und so Unternehmertum stimulieren.

Die Unterstützersuche ist schwierig. Selbst alternative Banken wie die GLS-Bank 
und die Bank für Kirche und Caritas (BKC) habe er bislang für diesen Plan nicht ge-
winnen können, ebenso wenig wie die Staatsfonds von Norwegen und Abu Dhabi 
oder die Schweizer Nationalbank. „Bisher reichen den Investoren die Sicherheiten 
nicht aus, und sie erwarten einen zu hohen Risikoaufschlag“, berichtet Dill. Die GLS 
bestätigt, gefragt worden zu sein. Sie habe sich damals auf eigene wirkungsorien-
tierte Vorhaben konzentriert. Die BKC sagt, das Nachhaltigkeitskonzept sei sehr inte-
ressant, allerdings scheine das Fondskonzept noch nicht vollständig ausgereift.

Handlungsrahmen für Investoren
Die SDGs sind nicht nur für Staaten, sondern auch für Asset Owner und Investoren 
einen wichtigen Handlungsrahmen. Dafür sieht die Investoreninitiative PRI (Principles 
for Responsible Investment) fünf Argumente und Handlungsbereiche (Kontext S.3). 

Darum gründete sie im Dezember mit der UN-Unternehmensinitiative Global Com-
pact und der UN-Finanzinitiative UNEP-FI die » „Global Alliance on SDG Finance”. Sie 
wollen auf ihren jeweiligen Plattformen einen verständlichen Satz an Lösungen be-
reitstellen. Ziel ist, dass private Großanleger Kapital zugunsten der Nachhaltigkeits-
ziele locker machen. Bedauerlich nur, dass bei den PRI die Links zur „PRI Blueprint & 
advisory group on the SDGs“ nicht funktionieren und die Suchfunktion nichts liefert.

Susanne Bergius

KOMPAKTSTUDIUM SOCIALLY  
RESPONSIBLE INVESTMENTS (SRI)
Die SDGs sind unumkehrbar:  
Nachhaltiges Investieren wird zum Standard

 Top-Referenten vermitteln die Besonderheiten und Chancen nach- 
 haltigen Investierens 

Umfassend, praxisorientiert, universitäres Niveau 
Wissensvorsprung für ein stark wachsendes Marktsegment
Mit Unterstützung von FNG – Forum Nachhaltige Geldanlagen

Weitere Informationen 
finden Sie unter  

www.ebs.edu/
socially-responsible-

investments
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Nachhaltigkeitsmanagement. 
Erstmals als „Leader“ bewertet. 

Nachhaltigkeitskolumne der Deka-Gruppe. 

 

Advertorial 

 

Die Deka-Gruppe hat ihre Nachhal-

tigkeitsberichterstattung ausgewei-

tet. Mit dem vor kurzem vorgelegten 

Nachhaltigkeitsbericht für das Ge-

schäftsjahr 2017 gibt die Deka die 

vom Gesetzgeber neu geforderte 

„nichtfinanzielle Erklärung“ erstmals 

in einem gesonderten Bericht ab.  

 

 

Die regulatorischen Rahmenbedingungen für die Nachhaltig-

keitsberichterstattung haben sich weiterentwickelt. Mit der 

Verabschiedung des CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetzes (CSR-

RUG) durch Bundestag und Bundesrat im Frühjahr 2017 wur-

de das Handelsgesetzbuch (HGB) dahingehend geändert, dass 

gemäß § 289b HGB größere kapitalmarktorientierte Unter-

nehmen seit Anfang 2017 verpflichtet sind, jährlich eine so 

genannte nichtfinanzielle Erklärung zu veröffentlichen. Darin 

müssen sie transparent machen, wie sie etwa die Beachtung 

von Arbeits- und Menschenrechten sowie des Umwelt- und 

Klimaschutzes sicherstellen.  

 

Dieser neuen Verpflichtung kommt die Deka-Gruppe mit dem 

kürzlich vorgelegten Nachhaltigkeitsbericht nach. Wie im 

Vorjahr basiert der Nachhaltigkeitsbericht auf den Leitlinien 

der anerkannten Global Reporting Initiative (GRI) in der Fas-

sung G4 einschließlich der branchenspezifischen Ergänzungen 

für Finanzdienstleister. Auch wenn im CSR-RUG etwa im Hin-

blick auf den Klima-und Umweltschutz von nichtfinanziellen 

Aspekten die Rede ist, geht eine steigende Zahl von Investoren 

davon aus, dass die Berücksichtigung von Nachhaltigkeitskrite-

rien zu besseren Anlageentscheidungen führt und damit 

durchaus eine finanzielle Dimension hat.  

 

Positive Bewertungen belegen ein im Branchenvergleich 

überdurchschnittliches Engagement 

 

Um belastbare Informationen für ihre entsprechenden Anla-

geentscheidungen zu bekommen, beauftragen die Investoren 

spezialisierte Nachhaltigkeits-Ratingagenturen damit, Unter-

nehmen auf Basis umfassender Kriterienkataloge zu bewerten. 

Diese Agenturen bewerten die Anstrengungen der Deka-

Gruppe im Bereich Nachhaltigkeit positiv und bescheinigen ihr 

auch im Berichtsjahr wieder ein im Branchenvergleich über-

durchschnittliches Engagement.  

 

Dabei hat die internationale Agentur Sustainalytics ihre 

Bewertung der Qualität des Nachhaltigkeitsmanagements der 

DekaBank im Berichtszeitraum deutlich nach oben gesetzt. 

Von Sustainalytics erhält die Deka-Gruppe im aktuellen Rating 

83 von 100 möglichen Punkten und wird von der Agentur 

erstmals als „Leader“ eingestuft. Damit erreicht sie Rang 11 

von 332 insgesamt gerateten Banken weltweit. Unter den 

nicht-börsennotierten Banken kommt die Deka-Gruppe auf 

einen hervorragenden 2. Platz. 

 

MSCI ESG, die auf Nachhaltigkeitsrankings spezialisierte Spar-

te von MSCI, bewertet die Qualität des Nachhaltigkeitsmana-

gements mit einem sehr guten AA-Rating. Die Deka-Gruppe 

erreicht damit Rang 10 unter den insgesamt 133 analysierten 

Banken. 

 

Von oekom research wird die Deka-Gruppe mit dem begehr-

ten oekom Prime-Status ausgezeichnet. Er wird ausschließlich 

an Banken vergeben, die die strengen Anforderungen der 

Agentur an die Qualität des Nachhaltigkeitsmanagements 

umfassend erfüllen. Mit einem Rating von C+ erreicht die 

Deka-Gruppe unter den insgesamt 82 analysierten Banken 

eine Top 10-Platzierung. 

 

Imug testierte der DekaBank in ihrem „Sustainability Rating“, 

welches die Nachhaltigkeitsleistung des Gesamtunternehmens 

bewertet, im März 2018 mit „positiv / B“ (zuvor „neutral / 

CC“), eine Verbesserung um zwei Stufen. Zudem erreicht die 

Deka-Gruppe im imug rating bei unbesicherten Anleihen, 

öffentlichen Pfandbriefen und Hypothekenpfandbriefen im 

Branchenvergleich überdurchschnittliche Bewertungen. 

 

Im Berichtsjahr 2017 hat die Deka sich verpflichtet, die UN 

Women’s Empowerment Principles umzusetzen, welche 

Grundsätze zur Sicherstellung der Gleichbehandlung von 

Frauen im beruflichen Kontext definieren. Die sieben Prinzi-

pien wurden im Rahmen einer Kooperation der UN Women 

Organisation und des UN Global Compact erarbeitet. Auch 

wurden die Aktivitäten der Deka im Bereich Corporate Gover-

nance deutlich ausgeweitet. Hauptversammlungen und Un-

ternehmenskontakte werden verstärkt genutzt, um bei Unter-

nehmen, in die die Deka investiert ist, Impulse für eine nach-

haltige Unternehmensführung zu setzen. 

 
Verantwortlich: 
Johannes Behrens-Türk, DekaBank 
Mainzer Landstraße 16; 60325 Frankfurt am Main 
Telefon (069) 7147-0 
www.deka.de; www.deka-institutionell.de 
 
Stand Nachhaltigkeitsratings: MSCI: 12.05.2017; sustainalytics: 12.10.2017; 
oekom: 07.09.2016; imug: 25.3.2018 (Sustainability Rating: positive (B); Mort-
gage Covered Bonds: positive (BBB); Public Sector Covered Bonds: positive (BB)) 

 

Johannes Behrens-Türk 

DekaBank 

http://www.deka.de/
http://www.deka-institutionell.de/


Es gibt kein Zurück
Nachhaltigkeitsaspekte fließen jetzt in die Ausbil-
dung von CFA-Finanzexperten ein. Susan Spinner 
fordert, diese Maßstäbe für Kapitalanlagen auch 
ernsthaft in die Investmentprozesse zu integrieren. 

Handelsblatt: Der Anteil nachhaltig ausgerichteter Fonds im Markt wächst, aber auf 
geringem Niveau. Ist dieses Segment mehr als nur eine Nische?
Spinner: Ja, es ist keine Nische mehr. Zwar erreicht Nachhaltigkeit noch nicht die 
Mehrheit der Fonds und Mandate, aber sie ist in aller Munde. Ich bin überzeugt, dass 
Umwelt, Soziales und Governance, also ESG-Kriterien, künftig ein Maßstab für die 
Mehrheit der Produkte werden. Es gibt kein Zurück.

Welche Bedeutung haben konventionelle Fonds, bei deren Investmentprozessen 
einige ESG-Kriterien beachtet werden? 
Wir sehen das kritisch. Wir müssen uns vorsehen, dass es keine Check-the-Box-Ent-
wicklung gibt, dass Produkte einen ESG-Stempel bekommen, nur weil sie ein biss-
chen auf ESG achten. Die Investmentprozesse selbst sind wesentlich und aktiv zu än-
dern, um Umwelt, Soziales und Governance systematisch zu berücksichtigen. 

Noch besteht viel Oberflächlichkeit. Aber wir erleben auch: Je mehr Bewusstsein 
entsteht, desto mehr werden die Firmen bevorzugt, die ESG ernst nehmen und um-
so mehr fließen Vermögen in deren Richtung. Dies zwingt oberflächlichere Firmen 
dazu, sich ebenfalls ernsthaft mit ESG zu befassen. Sie werden merken, dass Ober-
flächlichkeit nicht ausreicht, sondern eine grundlegendere Auseinandersetzung 
wichtig ist.

Zumal wir in eine Phase kommen, in der die Millennials und ein zunehmender An-
teil an Frauen in der Branche – beides Gruppen mit verstärktem Interesse an ESG-
Kriterien – eine immer bedeutendere Rolle spielen werden. Sowohl Entscheider als 
auch Kunden der neuen Generation werden hier künftig die Richtung aufzeigen. 

Wohin geht der mittelfristige Trend bei Mandaten?
Wir sehen ein verstärktes Interesse an ESG. Interessant ist, dass die EU-Kommission 
die Kriterien standardisieren will. Infolgedessen wird es wahrscheinlich auch bald ei-
ne Tendenz zu mehr ESG-Indexfonds geben. Das wird den Markt positiv verändern – 
wenn es denn richtig umgesetzt wird.

Sollen oder müssen Fondsanbieter und Vermögensverwalter Umwelt- und Sozial-
aspekte beachten?
Sie müssen es. Wenn wir sehen, was auf unserem Planeten passiert, sind wir alle in 
der Verantwortung. Es wird langfristig nicht so weitergehen können. Natürlich sind 
die Herausforderungen komplex, die Umsetzung schwierig. Doch man muss sie an-
gehen. 

Wissenschaftlich ist längst erwiesen, dass die ESG-Aspekte das Rendite-Risiko-
Profil stärken. Warum beachten Finanzakteure sie nicht schon längst durchweg?
Das hat verschiedene Gründe. Erstens scheinen nicht alle das ESG-Konzept richtig 
verstanden zu haben. Einige Marktteilnehmer gehen wohl noch stets davon aus, 
dass mit einer solch nachhaltigeren Ausrichtung zwangsläufig Einbußen einherge-
hen, obwohl das meist nicht der Fall ist. Zweitens waren die Daten lange nicht gut 
genug, um sie in Finanzmodelle zu integrieren. Inzwischen steigen aber Daten-
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Susan Spinner

Susan Spinner  
 ist Geschäftsführerin der  

CFA Society Germany, dem nach 
eigenen Angaben mitglieds-
stärksten Berufsverband für  

professionelle Investoren und In-
vestmentmanager in Deutschland. 

Sie ist Investmentexpertin und  
machte ihren CFA-Abschluss 

1998, noch ohne ESG-Inhalte. 
Seit mehreren Jahren gibt Sie 

Ethik-Trainings an Universitäten 
und ist aktuell Dozentin für  

„Ethics in Finance“ an der Goethe 
Business School. In diesem Zu-

sammenhang befasst sie sich 
auch mit Nachhaltigkeitsthemen.
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qualität und Granularität, sodass dies in Zukunft kein großes Problem mehr dar -
stellen dürfte. 

Drittens sind gewisse Kulturen und Gewohnheiten schwer zu verändern, selbst 10 
Jahre nach der Finanzkrise. ESG wurde oft mit Verzicht gleichgesetzt, aber wenn es 
richtig integriert ist und die Möglichkeiten zum aktiven Management gesehen wer-
den, entsteht eine andere Art des Investierens.

Viertens hat es historisch an Nachfrage gemangelt, aber das ändert sich jetzt. 
Denn das Bewusstsein verbreitet sich, dass jeder diesbezüglich eine Verantwortung 
zu tragen hat – es wird in den nächsten Jahren noch stärker werden. Langfristig ist 
ESG äußerst relevant und positiv, in jedem Portfolio.

Hand aufs Herz: Kommen Fondsanbieter und Asset Manager künftig noch daran 
vorbei, ESG-Kriterien in all ihren Produkten und Dienstleistungen zu beachten?
Nein, in den nächsten 10 Jahren werden Sie nicht mehr so leicht daran vorbei-
kommen – ungeachtet der Komplexität. Es reicht nicht, nur ein paar schöne Aus-
hängeschilder zu platzieren, sondern es bedarf einer systematischen Integration, 
selbst wenn das für Anbieter mitunter nicht schmerzlos sein wird. Jede Firma 
muss sich damit befassen und entscheiden, wie sie ESG-Kriterien am besten inte-
grieren will.

Auch kulturelle, historische und ethische Unterschiede in der Beurteilung von In-
vestments sowie Zielkonflikte sind hier zu berücksichtigen. So können Investments in 
Atomstrom zwar als nachhaltig im Sinne der CO2-Bilanz angesehen werden, stellen 
uns jedoch gleichzeitig vor ein kaum lösbares Müllproblem. Schwarz-weiß ist die 
Welt auch nicht bei sogenannten nachhaltigen Techniken: Tesla und andere E-Autos 
reduzieren Emissionen, was viele Menschen begeistert, aber bislang haben wir kaum 
Lösungsansätze für die Wiederaufbereitung oder Entsorgung der giftigen Batterien.

Es gibt immer unterschiedliche Perspektiven, man darf keine pauschalen Urteile 
fällen, sondern es gilt das Für und Wider der verschiedenen Ansichten zu diskutieren.

Wie viele Jahre können Investmentfonds und Mandate ökologische, soziale und 
ethische Verantwortung noch ausblenden?
Sie müssen sich jetzt damit befassen. In den letzten zehn Jahren ist viel passiert, und 
in den nächsten zehn Jahren wird sich das Tempo weiter beschleunigen.

Was tut die CFA Society Germany, um die Integration von Nachhaltigkeit in das 
Denken und Handeln ihrer Mitglieder zu stimulieren?
Wir setzen uns zunächst für Marktransparenz, Kapitalmarktethik und professionelle 
Weiterbildung ein. Aber seit einiger Zeit wird auch Nachhaltigkeit bei uns großge-
schrieben: Wir wollen, dass das Investment Management als eine Profession gesehen 
wird, die sich zu hohen Standards verpflichtet – jenseits der nötigen Regulierung. Un-
sere Mitglieder, Investmentexperten mit CFA-Abschluss (siehe Kontext nächste Seite), 
müssen uns alljährlich schriftlich 
bestätigen, dass sie im Vorjahr 
unseren Kodex eingehalten ha-
ben. Das ist eine Art Selbstregu-
lierung. ESG-Aspekte sind seit 
zwei Jahren auch Teil des Curri-
culums des CFA-Programms und 
der drei Prüfungen, die bestan-
den werden müssen, um den 
CFA-Abschluss zu erlangen. 

ESG-Aspekte werden inzwi-
schen in viele Fragestellungen 
einbezogen – von der Analy-
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Rolle von Umwelt, Sozialem und Governance im CFA-Curriculum

se zum Finanzreporting und Portfoliomanagement bis hin zu den einzelnen Anlage-
klassen. Von einem festen Prozentsatz oder spezifischen ESG-Anteilen würde ich hier 
nicht sprechen, weil ESG das Curriculum insgesamt beeinflusst und damit zum Prü-
fungsstoff gehört. 

Übrigens schaffen nur 20% der Anwärter alle drei Prüfungen auf Anhieb. 

Sie bezeichnen die Global Investment Performance Standards (GIPS) von 2010 als 
ethischen Standard. Er soll Vergleichbarkeit der Wertentwicklungen ermöglichen. 
Im Anhang führt er ein „Composite“ für ethisch verantwortungsbewusste Invest-
ments auf. Nachhaltige Fonds haben aber neben einem finanziellen Wert auch ei-
nen gesellschaftlichen Wert. Wann wird der GIPS auch was zur Vergleichbarkeit 
öko-sozialer Leistungen respektive Werten von Fonds liefern? 
Sehr interessante Frage. GIPS schafft Transparenz und Vergleichbarkeit in Sachen 
klassischer Performancemessung. Eine Ausweitung auf Nachhaltigkeit würde ich sehr 
begrüßen. In der Vergangenheit war es schwierig, dazu eine feste Statistik zu etablie-
ren, aber die Daten werden besser und es wäre mittelfristig wünschenswert, dass 
GIPS hier eine Vergleichbarkeit ermöglicht.

Wie beurteilen Sie den Aktionsplan der EU-Kommission für ein nachhaltigeres Fi-
nanzsystem? Welche rechtlichen Anforderungen erwarten Sie?
Gemischt. Es reicht nicht, auf EU-Ebene zu bleiben, man müsste global ansetzen, um 
effektiv zu sein. Die Regulierer sollten hohe Standards entwickeln, die aber möglichst 
einheitlich und weltweit anwendbar sind, um regionale Wettbewerbsnachteile zu ver-
meiden. In unserem Berufsstand dreht sich alles um den Investmentprozess: Jede 
Firma sollte die Freiheit haben, ihr Geschäftsmodell – samt robuster Nachhaltigkeit – 
selbst zu entwickeln und Entscheidungen selbst treffen zu können. Eine gewisse 
Standardisierung kann helfen und insbesondere die Eintrittshürde für kleine Firmen 
senken. Momentan gibt es ca. 200 ESG-Schlüsselkriterien – es wäre sinnvoll, sich auf 
10–20 als Mindeststandard zu einigen und Firmen die Freiheit zu geben, mehr anzu-
wenden. Positiv ist, dass das Thema aktiv bei der EU-Kommission diskutiert wird. Da-
bei ist vor allem wichtig, dass alle merken: Das Thema wird bleiben.

Danke für das Gespräch, Frau Spinner.
Das Interview führte Susanne Bergius
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Weltweit gibt es mehr als 150.000 
Chartered Financial Analyst (CFA). Es 
sind nach einer anerkannt strengen 
Weiterbildung zertifizierte Finanzana-
lysten. Sie müssen 3 Prüfungen abge-
legt haben und eine passende Berufs-
erfahrung von mindestens 4 Jahren 
vorweisen. Anbieter des CFA-Pro-
gramms ist das CFA Institute in den 
USA, ein globaler Non-Profit-Berufs-
verband. Die CFA Society Germany ist 
mit mehr als 2.600 Mitgliedern der 
mitgliedsstärkste Berufsverband für 
professionelle Investoren und Invest-
mentmanager hierzulande. 

Ins Curriculum des CFA-Programms 
fließen ESG-Aspekte nicht nur durch 

ein Überblickkapitel zu Beginn ein, 
sondern finden sich in allen Schwer-
punkten wieder – insbesondere in den 
Bereichen Unternehmensfinanzierung, 
Wertpapierauswahl und Portfolioma-
nagement. 

Dabei wird auch anhand von Fallstudi-
en illustriert, wie ESG-Erwägungen in 
die Praxis des Investmentmanage-
ments integrierbar sind. Der Anteil an 
ESG-Lerninhalten soll kontinuierlich 
erhöht werden. 

Während viele institutionelle Investo-
ren und die EU-Kommission ESG-The-
men als „nicht-finanzielle“ Aspekte ti-
tulieren, spricht das CFA Institute kor-

rekterweise von „extra-finanziellen“ 
Faktoren. Denn durch den Einfluss auf 
die ökonomische Nachhaltigkeit des 
Unternehmens sei die wirtschaftliche 
Bedeutung unstrittig, sagt es. Aspekte 
wie Mitarbeiterwohl, Umweltverpflich-
tungen oder nachhaltige Beschaffung 
sollte jeder Analyst in seine Analyse 
integrieren, unabhängig von seinen ei-
genen Wertvorstellungen. 

Nachhaltiges Investment (Socially Re-
sponsible Investment, SRI) reflektiere 
wertbasierte Erwägungen von Investo-
ren. Folglich würden unternehmeri-
sche und gesellschaftliche Nachhaltig-
keit aus unterschiedlichen Gründen 
und Perspektiven betrachtet. 
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Ende April haben 16 führende Banken von vier Kontinenten sowie die UN-Finanzini-
tiative UNEP FI eine gemeinsam entwickelte Methode (» www.unepfi.org/tcfd-for-
banks) veröffentlicht, damit Banken besser verstehen, wie sich der Klimawandel und 
klimabezogenes Handeln auf ihr Geschäft auswirken kann. 

Dieses Verständnis sei fundamental, um Banken in die Lage zu versetzen, transpa-
rent darüber zu berichten, wie sie Klimarisiken ausgesetzt sind oder welche Chancen 
sich ergeben. Dies ist erforderlich, um den Ansprüchen der Task Force on Climate-re-
lated Financial Disclosures (» TCFD) zu entsprechen. 

Die Methode liefere langfristige Einsichten, die über den 2–3jährigen Horizont übli-
cher Stresstests weit hinaus gingen. Sie wurde in den zurückliegenden zehn Monaten 
entwickelt und berücksichtigt unterschiedliche Klimaszenarien und Dekarbonisie-
rungspfade. Die teilnehmenden Banken erproben sie derzeit, unterstützt von Wissen-
schaftlern, unter anderem des Potsdam Instituts für Klimafolgenforschung (PIK).

Abhängigkeit vom „Naturkapital” erkennen
Finanzinstitute können jetzt die Auswirkungen ihrer Aktivitäten auf die biologische 
Vielfalt ermitteln und zugleich erkennen, wie abhängig ihre Investitionen und Portfo-
lios von eben diesem Naturkapital der Erde sind. Einen Rahmen hierfür bietet die in 
Hong Kong Ende April von mehreren Organisationen veröffentlichte » Publikation 
„Connecting Finance and Natural Capital“. 

Das Dokument basiert auf Fallstudien bei sechs Banken. Die Abhängigkeiten von 
Ökosystemdienstleistungen und materiellen Risiken und Erträgen seien bisher in der 
Finanzwelt unterbelichtet, heißt es. Die Publikation ergänzt das “Natural Capital Pro-
tocol“. Es sieht für die Wirtschaft eine standardisierte Entscheidungsfindung hin-
sichtlich Naturkapital und Biodiversität vor. 

Forderungen zu ‚Sustainable Finance‘ an die Politik
In einem » offenen Brief haben Finanzakteure, wissenschaftliche Instituten und 
Nichtregierungsorganisationen im April Bundesministerien, EU-Kommissare und den 
Wirtschaftsausschuss des Europaparlaments aufgefordert, ihre Pläne zu einer nach-
haltigen Finanzwirtschaft (Sustainable Finance) nachzubessern. 

Sie verlangen ein umfassendes Nachhaltigkeitsverständnis in den anstehenden 
Verhandlungen, die rechtliche Erweiterung treuhänderischer Pflichten auf Umwelt, 
Soziales und Governance (ESG), die Offenlegung von Nachhaltigkeitsrisiken auch bei 
Eigenkapitalanforderungen sowie die Integration von Nachhaltigkeit in die Mandate 
von Aufsichtsbehörden. 

Die Akteure drängen die politischen Entscheider zudem, die von der EU-Kommissi-
on angedachten weitreichenden Veränderungen nicht mehr aufzuweichen. Hinter 
den Unterzeichnern stehen mehr als 150 Milliarden Euro verwaltetes Vermögen.

Dossier zu “Sustainable Finance”
Welche Berichte, Stellungnahmen, Rahmenwerke, Direktiven und Diskussionsbeiträ-
ge gibt es rund um die Debatte zu Sustainable Finance in der Europäischen Union? 
Die Investorenvereinigung CRIC hat in einem » Dossier einige relevante Links für die 
Bemühungen um ein nachhaltigeres Finanzsystem respektive eine verantwortlicher 
wirtschaftende Finanzwelt zusammengestellt. 

Darin finden sich globale Rahmenwerke, EU-Gesetzgebung und Richtlinien, Akti-
onspläne, Strategien und Expertengruppen der EU-Kommission sowie Dokumente 
und Diskussionsstände aus dem EU-Parlament. Natürlich verlinkt die Investoreninitia-
tive auch zu eigenen Positionen, jedoch führt sie überdies Stellungnahmen und Er-
klärungen andere Akteure auf, beispielsweise vom Bankenverband, anderen Finanz-
akteure, dem Nachhaltigkeitsrat oder von Nichtregierungsorganisationen. CRIC plant, 
diese Dokumentation nach und nach zu erweitern und regelmäßig zu aktualisieren.

Mit Unterstützung von
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Schweizer für  
eine bessere Welt
Finanzdienstleister in der Schweiz positionieren sich 
als Partner für entwicklungsorientierte nachhaltige 
Investments. Hingegen besteht im Private Banking 
sichtlicher Nachholbedarf.
Um Ökonomie und Gesellschaft weltweit umweltverträglich und sozial gerecht aus-
zurichten, sind Tausende Milliarden an Investitionen notwendig (s. Kontext). Dafür 
sind Geldgeber und Projektentwickler gefragt sowie Finanzdienstleister. In einigen 
Ländern stellen sich erste Finanzakteure entsprechend auf (s. S. 2f). 

 Die Interessenvereinigung Swiss Sustainable Finance (SSF) sagt sogar, Schweizer 
Vermögensverwalter hätten eine führende Stellung dabei, Anlagelösungen zwecks 
der UN-Ziele für eine nachhaltige Entwicklung bereitzustellen. So der Tenor ihrer 
Konferenz im Januar in Zürich. Teilnehmende aus 12 Ländern bekamen zu hören, 
Schweizer spielten bei der Mobilisierung privater Mittel eine zentrale Rolle. 

„Fast ein Drittel aller globalen Entwicklungsinvestments wird in der Schweiz ver-
waltet“, konkretisiert SSF-Geschäftsleiterin Sabine Döbeli. Das habe 2016 die Studie 
Swiss Investments for a Better World der Universität Zürich ergeben.

Gute internationale Position
 Im Markt sind differenzierte Aussagen zu hören. „Die Schweizer Vermögensverwalter 
leisten bei Nachhaltigkeit gute Arbeit und sind im Wettbewerb gut aufgestellt. Aber 
in anderen Ländern ist auch viel passiert“, sagt etwa Andreas Knörzer, Leiter Nach-
haltiges Investment bei Vontobel. Die Aussage, die Schweiz sei per se gut in Nach-
haltigkeit, könne man so nicht mehr unterschreiben. 

„Im internationalen Vergleich haben wir sicher eine starke Stellung, auch weil im 
Bereich Mikrofinanz Einiges getan wurde – und das ist die deutlichste Form für wir-
kungsorientiertes Impact Investment“, meint Daniel Meyer, Produktmanager Nach-
haltige Anlagen bei Swisscanto Invest. 

Aber: „Bei Institutionellen sind Themenfonds oder Impact-Produkte höchstens eine 
Beimischung“, so Knörzer. Meyer bestätigt das. Wohl böten einige Akteure alternati-
ver Investments wie Mikrofinanz, Private Equity, Infrastruktur oder Immobilien mit 
sehr guter ökosozialer Wirkung. Doch abgesehen davon gebe es viel Luft nach oben. 

Noch wenig SDG-bezogene Angebote
 Mehrere Marktkenner sind sich einig: Zwar hätten größere Häuser wie Pictet, Raiffei-
sen, RobecoSAM, Sarasin, Swisscanto oder Vontobel qualitativ gute Nachhaltigkeits-
angebote. „Doch gezielt auf die SDGs ausgerichtete wirkungsorientierte Angebote 
im Markt sind noch gering“, räumt Knörzer ein. Anbieter müssten sich fragen, ob sie 
mit Kunden eine andere Asset Allokation machen könnten. Und ob es mehr alternati-
ve Angebote mit „Impact“ brauche, mit einer direkten Wirkung. 

Es bewege sich sehr viel, selbst wenn sich nicht alle in die Karten schauen ließen, 
ist zu hören. Und: Alle Akteure seien versucht, die SDGs als Alleinstellungsmerkmal 
zu nutzen, sei es über eine breite ESG-Datenbasis oder integrierte Ansätze. 

„Die Gefahr dabei ist, die 1 bis 17 SDG-Icons auf ein Fact Sheet zu pappen und zu 
behaupten, ein Produkt helfe, die Welt zu retten“, warnt Knörzer. „Man muss man ge-
nau deklarieren, ob eine direkte Wirkung erzielt wird oder nur eine indirekte.“ Zudem 
seien positive und negative Wirkungen gegeneinander zu rechnen, um zu klären, 
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Chancen gezielter  
Partnerschaften

Kooperationen unterschiedlichs-
ter Akteure können in einigen 
Vorteilen münden: 

Entwicklungsbanken können 
durch ihren Beitrag die Risiken re-
duzieren, Regierungen können 
technische Unterstützung liefern, 
Unternehmen lokale Branchen-
kenntnisse einbringen und Stif-
tungen oder andere Partner Bera-
tungsprogramme finanzieren. 

Infolgedessen sind nach Ansicht 
von Swiss Sustainable Finance 
Anlageinstrumente machbar, die 
zur Verwircklichung der SDGs 
beitragen und zugleich attraktive 
Renditen generieren. 

Weltweit sind jährlich 2.000 bis 
3.000 Milliarden US-Dollar an zu-
sätzlichen Investitionen in Bildung 
und Gesundheit, umwelt- und kli-
madienliche Infrastrukturen, Ener-
gieversorgung und Landwirt-
schaft sowie andere Bereiche zu 
stecken, um die UN-Ziele für eine 
nachhaltige Entwicklung zu errei-
chen. Das schätzte das Sustaina-
ble Development Solutions Netz-
werk (SDSN) 2015 in seinem » Be-
richt „Investment Needs to Achie-
ve the Sustainable Development 
Goals – Understanding the Billi-
ons and Trillions“. 

Hohe Summen  
erforderlich
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ob die Gesamtbilanz positiv sei. Das sei eine Herausforderung für die ganze Branche. 
Zwar hätten Schweizer Vermögensverwalter dank jahrzehntelanger Erfahrung eine 
exzellente Ausgangsposition, gibt Erol Bilecen vom Produktportfolio-Management 
von Raiffeisen Schweiz zu bedenken. „Aber man muss ständig darauf achten, dass 
nicht alter Wein in neuen Schläuchen verkauft wird. Unabdingbar ist, den sogenann-
ten SDG-Impact vernünftig zu messen – hier stehen wir alle noch am Anfang.“

Vorteil sei, dass die Schweiz drei führende Unternehmen für wirkungsorientiertes 
Impact Investing habe: Responsability, Blueorchard und Symbiotics. „Wenn man de-
ren Know-how kombiniert mit dem für Portfolios zu börsennotierten Unternehmen 
und das weiterentwickelt, könnte die Schweiz ein Zentrum für SDG-orientierte Anla-
gen werden“, meint Bilecen. Hier stecke der Teufel jedoch noch im Detail.

Swisscanto sagt, seinen Anlageprozess stark auf Wirkung und die SDGs ausgerich-
tet zu haben. „Nach einer ESG-Analyse ist in der Finanzanalyse zu schauen, welche 
Werttreiber durch einen Beitrag zugunsten der SDGs wo vorhanden sind“, so Meyer. 

Mehrere Vermögensverwalter gingen bei Aktien in diese Richtung. „Das ist mehr 
als nur eine indirekte ökosoziale Wirkung, da es um die Umlenkung von Finanzströ-
men geht – ein Ziel auch der EU-Kommission.“

Schweiz schaut gebannt auf EU-Kommission
Mit Spannung erwarten die Schweizer, was die EU-Kommission bei ihrem Aktions-
plans „Sustainable Finance“ 2018 tun und welche Anstöße dies geben wird. „Man 
muss man davon ausgehen, dass das auch auf die Schweiz einen spürbaren Einfluss 
haben wird“, sagt Meyer. Knörzer ergänzt: „Wichtig ist, dass die Ausrichtung der 
Schweizer Vermögensverwalter EU-kompatibel ist. Denn die Schweiz ist keine Insel, 
sondern stark internationalisiert.“ 

Er erwartet von Medien, bei auf SDG bezogenen Offerten genau hinzuschauen. Da-
bei ist etwa dies zu entdecken: Karin Finkelston von der International Finance Corpo-
ration (IFC) hob in ihrer » Präsentation 
vom Januar die 60 größten Marktchan-
cen hinsichtlich der SDGs heraus. 

Was nach viel klingt, hat einen großen 
Pferdefuß: In der Übersicht sind Markt-
chancen für bloß 4 der 17 UN-Ziele auf-
gelistet: Lebensmittel & Landwirtschaft, 
Städte, Energie & Materialien sowie Ge-
sundheit & Wohlergehen. 

Was ist mit dem Klimawandel, mit Ge-
schlechtergerechtigkeit und Diversität 
oder mit dem Leben an Land und im 
Wasser, das so stark bedroht ist?

Ausgeblendet: 13 SDGs 
 Die nötigen Billionen an zusätzlichen 
jährlichen Investments sind auch für die 
anderen 13 Ziele erforderlich. Und es ist 
dafür zu sorgen, dass Investments die 
Ziele nicht konterkarieren, denn sie sind 
miteinander verwoben. Finanzdienstleis-
tern stünde es gut an, dies zu erkennen 
und entsprechende Anlagelösungen zu 
entwickeln sowie Kooperationsmöglich-
keiten auszuloten und einzugehen. Laut 
Döbeli „kooperieren multilaterale und 
nationale Entwicklungsbanken oft mit 

Die Interessenvertretung Swiss 
Sustainable Finance (SSF) will die 
Schweiz als globalen Markt für 
nachhaltige Finanzen stärker po-
sitionieren durch Information, 
Ausbildung und die Förderung 
von Wachstum. 

Es scheint sich was zu tun: In ei-
ner Umfrage des Schweizer On-
line-Magazins Fondstrends gaben 
im April 59 Prozent der antwor-
tenden Leser - professionelle An-
leger - an, ESG-Kriterien spielten 
eine Rolle bei ihren Anlagenent-
scheidungen. Unklar ist, wie viel 
Prozent der 7.500 Abonnenten 
sich beteiligten und ob das Resul-
tat den realen Markttrend abbil-
det. Fondstrend verweist auf das 
seit 2012 stetig steigende Volu-
men nachhaltiger Anlagen. Das 
zeige, dass diese „in immer brei-
tere Anlegerkreise vordringen.“

Schweizer Einblicke
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Gebiet spricht“. Kooperationen mit Privatinvestoren fordern auch Experten, jedoch 
auch, dass das Geld vor allem an klein- und mittelständische Firmen geht (s. S. 4). 
Und die Nichtregierungsorganisationen » Banktrack und Greenpeace kritisieren: „Die 
Schweiz finanziert dank Credit Suisse und UBS pro Kopf europaweit am stärksten 
fossile Energieträger.“ Das passt nicht zum Selbstbildnis als Nachhaltigkeitsvorreiter. 

Überdies sind „nachhaltige Anlagen eine ungenutzte Kernkompetenz für das 
Schweizer Private Banking“, wie das Forum SSF 2017 konstatierte. Das klingt para-
dox. Tatsache ist: Der Anteil nachhaltiger Fonds am gesamten Fondsmarkt erreicht 
trotz hohen Zuwachses erst 7 Prozent.

Mit zehn „schlagkräftigen Argumenten“ warb darum das SSF in den drei der vier 
Landessprachen und auf Englisch für ein verstärktes Angebot nachhaltiger Anlagen 
in der privaten Vermögensverwaltung. Sabine Döbeli erklärt: „Immer mehr Kunden 
wünschen, mit ihren Anlagen einen konkreten Beitrag zu einer zukunftsfähigen Welt 
zu leisten. Wenn Banken auf dieses Bedürfnis zu wenig eingehen, verpassen sie die 
Chance, auf einen natürlichen Wettbewerbsvorteil zu setzen.“

Traditionelle Investments dominieren
Noch sind klassische Portfolios durch traditionelle Investments dominiert. „Wenn 
Vermögende 10 Prozent wirkungsorientiert anlegen, ist das sehr viel“, berichtet 
Knörzer. Nur bei Family Offices und Stiftungen lägen die Raten teils höher. „Und man 
muss ehrlich sein: Bei normalen Nachhaltigkeitsfonds ist die Wirkung eher indirekt. 
Das ist der Aufgabe geschuldet, breit diversifiziert investiert zu sein.“ 

Bei Kleinanlegern sieht die Sache so aus: „Das Angebot ist da, die Volumina wach-
sen, aber es gibt noch keine riesige Welle“, schildert Bilecen. Das will Raiffeisen 
Schweiz ändern und hat soeben eine mehrmonatige Kampagne für Kleinanleger ge-
startet, ein Novum in dem Alpenland. „Es mag sich langweilig anhören, ist aber ent-
scheidend: informieren, informieren, informieren!“ 

Falko Paetzold, Managing Director des Center for Sustainable Finance and Private 
Wealth (CSP) an der Universität Zürich, sagt: „Für Kundenberater bieten solche Anla-
gen die Möglichkeit, über interessante Themen und persönliche Anliegen zu spre-
chen und damit die Beziehung zu Kunden zu vertiefen.“ Er ist Hauptautor der » Ar-
gumente-Studie des SSF. Sie liefert praktische Werkzeuge für Kundenberater.

Berater: Dreh- und Angelpunkt
„Berater sind der Dreh- und Angelpunkt“, betont Meyer von Swisscanto, der das Ar-
gumentepapier mitentwickelt hat. Der Knackpunkt sei, ob sich Kundenberater mit 
den Wertvorstellungen ihrer Kunden befassten. „Es hängt von ihrer Affinität zu Nach-
haltigkeit ab.“ Meyer will ihnen klar machen: „Nachhaltigkeit ist ideal, um Emotionen 
zu wecken und Interesse für das abstrakte Thema Geldanlagen zu wecken.“ Insbe-
sondere junge Gutverdiener und Frauen ließen sich so für Investments gewinnen.

Man müsse Kunden abholen, ergänzt Bilecen. „Das klappt nur, wenn die Kunden-
berater entsprechend geschult sind – das gilt für das institutionelle Geschäft, Private 
Banking und Retail Banking.“ Darum sei nachhaltiges Investment bei Raiffeisen 
Schweiz integriert in die allgemeine Ausbildung der Kundenberater in Kooperation 
mit der Hochschule Luzern. „Wir überprüfen, ob wir das ausweiten.“

Einige beäugen skeptisch, was die EU für Berater plant, und plädieren für Freiwil-
ligkeit. Knörzer hingegen meint: „Nachhaltigkeit sollte es standardmäßig im Fragen-
katalog für Berater geben. Das ist nötig, um abzuklären, welche Affinitäten Kunden 
haben und um Kunden drauf hinzuweisen, dass es neben den klassischen Finanzrisi-
ken weitere Risiken gibt, die sich über kurz oder lang auf die finanzielle Performance 
auswirken können – selbst wenn sie sich nicht in einer einzigen Kennzahl ausdrücken 
lassen.“ Dies sei im Sinne einer umfassenderen Risiko- und Chancenberatung.

Susanne Bergius

CRIC informiert über 
Schweizer Anbieter

Kunden stellen die Frage: Welche 
Finanzakteure bieten überzeu-
gende öko-sozial verträgliche und 
wirksame Anlagen und Dienstleis-
tungen an? Dem ist CRIC nachge-
gangen, eine im deutschsprachi-
gen Raum aktive Investorengrup-
pe. Antworten gibt sie in einer 
unlängst veröffentlichten » Bro-
schüre zu ethisch-nachhaltigen 
Geldanlagen in der Schweiz. 

Sie erläutert, worauf es bei der 
Auswahl an kommt. Drei wesentli-
che Gesichtspunkte sind demnach 
zu beleuchten, um Anbieter von 
ethisch-nachhaltigen Anlagen 
und Services bewerten zu können: 
ihr Geschäftsmodell, ihre Kompe-
tenz im Haus und in der Beratung 
sowie die Qualität und Transpa-
renz der Produkte. Dies erläu-
ternd portraitiert der Folder bei-
spielhaft kurz je drei Schweizer 
Banken, Pensionskassen, Vermö-
gensverwalter und Mikrofinanzak-
teure mit ihren Angeboten.

Weiterbildung

In der Schweiz gibt / gab es diese 
Weiterbildungen zur nachhaltigen 
Finanzwirtschaft mit einem Certi-
ficat of Advanced Studies (CAS):

» CAS Sustainable Finance an der 
Universität Zürich: Dieser Zertifi-
katsstudiengang informiert und 
trainiert zum neuesten Stand in 
Forschung und Praxis. Schwer-
punkte sind Nachhaltigkeit bei In-
vestment, Bankwirtschaft und Un-
ternehmensfinanzierung. 

CAS Sustainable Investments an 
der Hochschule Luzern: Bei dem 
Studiengang geht/ging es um 
nachhaltiges Investieren, Anlage-
prozesse sowie Beratung und Ver-
marktung. Derzeit findet er sich 
nicht in der » Angebotsliste - of-
fenbar fehlen Interessenten. 
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Nichts als Nebel?
Siegel-Vergleiche sind sinnvoll. Aber Anlegern ist 
mehr zuzutrauen, als hilflos im Nebel zu stochern.

Anfang April meldete sich mal wieder Ökotest zu nachhaltigen Geldanlagen zu Wort. 
Das Fazit lieferte das Magazin gleich im Titel: Nichts als Nebel. Da drängt sich die 
Frage auf: Wabert bei Siegeln für öko-soziale Geldanlagen wirklich nur Nebel? 

Um das zu beantworten, sollen nicht noch einmal viele Label hinsichtlich ihrer Kon-
zepte und Kriterien unter die Lupe genommen werden – dies ist bereits ausführlich 
geschehen in den Ausgaben » Dezember 2015, » Januar 2016 und » Mai 2017. Viel-
mehr tut eine Einordnung not (siehe auch Kontext zu Österreich). 

„Weil einheitliche Standards fehlen, setzt jedes Label andere Schwerpunkte und 
unterschiedlich hohe Hürden“, schreibt Ökotest. Das stimmt. Aber ist das ein Pro-
blem? Man kann es nicht oft genug schreiben: Nachhaltigkeit ist nicht eindeutig, all-
gemeingültig und klar abgrenzbar definiert und das geht auch nicht (siehe Kontext)! 

Unterschiedlichkeit von Labeln ist legitim und sinnvoll
Infolgedessen ist es völlig legitim, dass Anleger eines Landes oder über Ländergren-
zen hinweg voneinander abweichende Vorstellungen davon haben, wie ein nachhalti-
ges Anlageprodukt auszusehen hat. Und genau aus demselben Grund ist es nahelie-
gend, dass unterschiedliche Siegel entstehen, denn sie bilden unterschiedliche Nach-
haltigkeitsziele, Anlagekonzepte und Bedürfnisse von Anlegern ab.

Gleichwohl ist relevant, Siegel zu hinterfragen. Womöglich ist nicht jedes ein Gü-
tenachweis. Auch die Aussage, Öko-Label seien nie auch ein Gütesiegel für ökonomi-
schen Erfolg, stimmt. Gut ist der Rat, nie blind nach gelabelten Anlagen zu greifen. 

Für Anleger entscheidend ist, zu definieren: Was ist mir im Leben wichtig? Welche 
Wirkung möchte ich mit Geldanlagen erzielen? Dann ist zu schauen, welches Siegel 
dies am ehesten abbildet. Finger weg von solchen mit intransparenten Kriterien.

Eine Entscheidung zu treffen, macht sicher etwas Mühe. Die Label sind schwer ver-
gleichbar. Aber das gilt auch für Autos oder Fahrräder. Menschen treffen zudem täg-
lich trotz schier unüberschaubarer Produktvielfalt bei Kleidung, Schuhen oder Le-
bensmitteln eine Wahl. Wer das kann, kann das auch bei Geldanlage-Siegeln.

Gut wäre Multistakeholder-Dialog für Mindeststandards
Die EU-Kommission will bis Mitte 2019 für „grüne“ Finanzprodukte Mindeststandards 
entwickeln. Siegel für Bereiche, bei der im Markt Konsens besteht. Das soll durch ei-
ne grüne „Taxonomie“ geschehen. Das Wort insinuiert eine derartige Klassifizierung 
als Weisheit letzter Schluss. Als ob es dann endlich die „eine“ Nachhaltigkeit gäbe. 

Die wird es aber nicht geben - siehe oben. Wertvorstellungen werden sich in kein 
Raster zwängen lassen. Abgesehen davon, dass dies Wort aus der Biologie und Lin-
guistik kaum ein Anleger begreift. Sinnvoll wäre, viele Interessengruppen einzubin-
den, also einen Multistakeholderdialog auf europäischer Ebene zu machen. 

Dann gelangt man vielleicht zu länderübergreifenden Mindeststandards und einem 
Öko-Label für Geldanlagen. Es wird aber genauso wenig wie das Bio-Label bei Le-
bensmitteln verhindern, dass weiterhin strengere Nachhaltigkeitssiegel existieren. 

Vielleicht lichtet sich der Nebel etwas. Doch nur weil es ein schönes Bild hergibt, 
sollte man Nebel nicht dramatisieren, es wabert nicht mehr Nebel als im sonstigen 
Leben. Abschreckung dient niemandem, im Gegenteil: Sie ermuntert Menschen, die 
Hände in den Schoß zu legen, statt mit ihrer Geldanlage wenigstens zu versuchen, zu 
einer ökologisch und sozial zukunftsfähigen Entwicklung beizutragen. 

Susanne Bergius
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Nachhaltigkeit nicht über 
einen Kamm scheren

Nachhaltigkeit ist nicht eindeutig, 
allgemeingültig und klar abgrenz-
bar definiert und – um es deutlich 
zu sagen – das geht auch nicht! 
Dafür sind die geographisch-na-
türlichen, klimatischen, geschicht-
lichen, kulturellen, rechtlichen und 
religiösen Gegebenheiten sowie 
die damit verbundenen ökologi-
schen, sozialen und gesellschaftli-
chen Erfordernisse und Bedürfnis-
se in den verschiedenen Regionen 
der Welt viel zu unterschiedlich. 

Man kann verschiedene Gegeben-
heiten nicht mit derselben Mess-
latte beurteilen. Entsprechend 
können und müssen Wege zur 
Nachhaltigkeit je nach Orten, Re-
gionen und Staaten (sehr) unter-
schiedlich sein. 

Selbst die 17 UN-Nachhaltigkeits-
ziele haben für jedes Land unter-
schiedliche Relevanz. In jedem 
Land gibt es ein anderes Ver-
ständnis und zwangsläufig andere 
Herangehensweisen. 

Auf die Frage, was Nachhaltigkeit 
ist und wie diese Wertvorstellung 
messbar und erreichbar ist, wird 
es demnach immer mehrere Ant-
worten geben.

In Österreich wabert  
weniger Nebel 

In Österreich etwa sind Gütelabels 
weit verbreitet. Es führt das seit 
langem etablierte, durchaus an-
spruchsvolle Umweltzeichen für 
Nachhaltige Finanzprodukte. 
Mehr als die Hälfte der 66 nach-
haltigen Publikumsfonds trägt es. 
Und viele Österreicher investieren 
in diese und sorgen mit dafür, 
dass der Anteil nachhaltiger Geld-
anlagen vergleichsweise hoch ist. 
Offenbar ist dort weniger Nebel.
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„Die Welt der Wissenschaft 
schreit danach, bei Fragen von 
Klimawandel und Nachhaltig-
keit noch stärker über die  
Grenzen der Disziplinen  
hinauszuschauen.“

Das sagt der schwedische Erdsystem-
forscher Johan Rockström, ab Ende 
September 2018 Co-Direktor des 
Potsdam-Instituts für Klimafolgenfor-
schung (PIK). „Es geht darum, Wohl-
stand auf einem stabilen Planeten zu 
erlangen.“ Das nötige interdisziplinä-
re Denken und Arbeiten könnten 
auch Investoren nicht missachten, 
sondern sollten sich dem in ihrer Be-
rufspraxis stellen (SZ 24.2.2018).

„Ja, es ist modisch geworden, sich grün  
zu geben. Total naiv. Oft verlogen. Blendwerk. 
Aber das ist nicht das Problem, sondern  
die Lösung.“

Dies kommentierte Gerhard Matzig, Redakteur der Süd-
deutschen Zeitung am 5.1.2018, und erklärte: 
„Denn die Ökologie ist ein System, in dem die Masse 
und die Avantgarde entscheidet, in welche Richtung es 
geht. Daher kann es gar nicht genug Mainstream-Ökos 
geben. Die Gefahr besteht zwar darin, dass man sich 
mit den Natur-Labels des Zeitgeistes zufriedengibt. 

Aber die ebenfalls berechtigte, bessere Hoffnung be-
steht darin, dass sich aus dem Modemäntelchen ein Be-
wusstsein entwickelt. Möglicherweise ist solche Hoff-
nung kitschig, aber wenn der Kitsch die Welt rettet: Bit-
te mehr davon, gerne auch vom Sofa aus.“

„Bei den Deutschen ist Nachhaltigkeit ein  
riesengroßes Thema.“

Das sagte Christiane Arp, Chefredakteurin von „Vogue“ und 
Präsidentin der Initiative Fashion Council auf die Frage der 
Süddeutschen Zeitung (13.1.2018), wie sich deutsche Mode-
Designer abheben können im immer unübersichtlicher wer-
denden, endlosen Online-Angebot. Und, das sei ergänzt, 
abheben von dem großen Angebot konventioneller Textil-
hersteller, deren Arbeitsbedingungen in der Lieferkette 
Nichtregierungsorganisationen kritisieren.
Arp erläuterte: „All die Fragen, die jungen Kunden weltweit 
immer wichtiger werden, wo wird produziert, wie wird pro-
duziert, die haben viele deutsche Designer ja schon beant-
wortet. Ein René Storck hat das von Anfang an bei seiner 
Kollektion berücksichtigt. All die neuen Konzepte, die ich 
mir angucke, haben Nachhaltigkeit quasi als Manifest bei 
ihrer Firmengründung formuliert. Auch deshalb werden 
viele dieser Labels interessant sein.“

„Zwischen einem Traum und 
dem Ziel liegt die Tat.“ 

Nach diesem Leitspruch arbeitet 
der Künstler Roland Lindner. Sei-
ne Skulpturen drücken das aus. 
Etwa eine viereckige Holzsteele, 
aus der sich oben ein Kopf heraus 
drängt. Titel: „Das Geheimnis der 
Freiheit ist Mut“. 
Eine andere Skulptur heißt: „Was 
bleibt?“ Man sieht einen beein-
druckend großen Adlerkopf, ge-
macht aus der Wurzel eines Bau-
mes. Daneben steht ein kleiner 
Mann auf einem Stapel Bild-Zei-
tungen - und pinkelt. Dies Kunst-
werk trägt den vielsagenden Titel: 
„Bild Dir Deine Meinung“.
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Kompetenzen für Praktiker aufbauen
Die Rolle der Finanzdienstleister, die Funktionen von Kapitalmarkt und Finanzmarkt-
regulierung, die Aufgaben der Geldpolitik – all dies wird im In- und Ausland unter 
dem Blickwinkel einer global öko-sozial nachhaltigen Entwicklung diskutiert. Nach-
dem 2017 etliche neue Initiativen zu „Sustainable Finance“ entstanden, will das Deut-
sche Netzwerk Wirtschaftsethik (DNWE) wesentliche Handlungsfelder beleuchten 
und Beiträge zur „Sustainable und Green Finance“-Agenda entwickeln. Die » DNWE-
Jahrestagung am 28./29. Juni 2018 in Frankfurt am Main soll klären, welche Akteure 
für was verantwortlich und welche Kompetenzen jeweils erforderlich sind. Gefragt 
wird, was reguliert oder transformiert werden kann oder sollte. Und wie der Wettbe-
werb von Unternehmen und Finanzdienstleistern um Kunden die ökonomische und 
gesellschaftliche Transformation voranbringen kann. Der DNWE widmet sich erst-
mals seit 2004 wieder dem Schwerpunkt Kapitalmarkt und bringt dafür Theoretiker 
wie Praktiker für Wirtschaftsethik, Finanzmärkte und Nachhaltigkeit zusammen. 

Gemeinsam mehr erreichen
Zwei 2017 gegründete Initiativen für einen nachhaltigen Finanzmarkt sind im April 
zum Sustainable Finance Cluster verschmolzen: die Accelerating Sustainable Finance 
Initiative der Deutschen Börse mit 50 Unterzeichnern und das Green Finance Cluster 
Frankfurt des Hessischen Wirtschaftsministeriums. Ziel ist es, wie es heißt, Kräfte zu 
bündeln, um den Übergang zu einer klimaschonenden und nachhaltigen Ökonomie 
zu unterstützen. Es sollen konkrete Handlungsansätze für die Zukunftsfähigkeit na-
tionaler und internationaler Finanzmarktstrukturen formuliert und in die Tat umge-
setzt werden. Ein Webauftritt existiert noch nicht, hier geht es zu » Informationen.

BUSINESS BRIEFING Nachhaltige Investments
Die nächste Ausgabe erscheint am 08.06.2018.
– Newsletter bestellen unter www.handelsblatt-nachhaltigkeit.de
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