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Unbequeme Wahrheit: 
Es muss weh tun
M

„Nachhaltigkeit hat Vorfahrt“ prangt es in breiten Lettern auf ei-
nem Lkw. Ein großes Plakat ist betitelt mit: „95% weniger Schad-
stoffe“. Auf dem nächsten Lastwagen steht: „Bio-Vielfalt? Bitte-
schön!“ Eine Viertelstunde im Berliner Stadtverkehr vermittelt 
das Gefühl, ökologisch-soziales Wirtschaften sei Normalität. Mi-
nuten später sticht in einer überregionalen Zeitung eine ganzsei-

tige Anzeige hervor: ‚Nachhaltigkeit’ ist prominent platziert und erläutert: ‚Ne-
ben dem finanziellen Erfolg einer Anlage betrachten wir stets ihre Nachhaltig-
keit.“ Das Kapital würde langfristig und verantwortungsbewusst angelegt.

Es wäre schön, entspräche dieser Gesamteindruck der Wirklichkeit. Doch weit 
gefehlt. Weiterhin unsäglich sind Arbeitsbedingungen in Lieferketten für Luxus-
produkte, ob Lederschuhe, Textilien, Kakaogenuss oder Granitplatten, wie 
Nichtregierungsorganisationen belegen. Industrieländer tragen durch Raubbau 
zu Artenverlust und Wasserknappheit in Entwicklungsländern bei, wie das For-
schernetzwerk SDSN berechnete. Die Erderwärmung erhöht die Ungleichheit 
und verursacht Massenmigration, so der Internationale Währungsfonds Ende 
September. Und der Finanzsektor? Viele Banken und institutionelle Investoren 
müssten erst lernen, Risiken des Klimawandels zu analysieren und zu bewerten, 
desgleichen die gewaltigen Kosten der Transformation zu einer emissionsarmen 
Wirtschaft, warnte zu Monatsbeginn Bundesbank-Vorstand Andreas Dombret. 

Zukunftsfähigkeit bedarf eines grundlegenden Wandels. Der wird weh tun. Ja, 
weh tun müssen, damit das Gewohnheitstier Mensch eingetretene Pfade ver-
lässt. Einen Vorgeschmack liefert China mit der Pflicht für Pkw-Konzerne, ab 
2019 zehn Prozent ihrer Fahrzeuge mit Elektroantrieben zu liefern. Immer mehr 
Länder agieren mit Regulierung - gegen Plastiktüten, Verbrennungsmotoren 
oder kurzsichtige Kapitalanlagen. Die ökologisch irrsinnige Abwrackprämie von 
VW & Co. zielt also in die völlig falsche Richtung. Investoren müssen sich jetzt 
in der Kunst wirklich langfristiger Szenarien und vorausschauender Anlagestra-
tegien üben. Autokonzerne bloß aus nachhaltigen Portfolien zu werfen, wie das 
einige Großanleger im Sommer taten, ist ein halber Schritt. Alle Portfolien sind 
auf neue Mobilitätskonzepte auszurichten. Und überdies auf menschenwürdige 
Wertschöpfung von A bis Z. Orientierung bieten die UN-Nachhaltigkeitsziele 
sowohl für Unternehmen wie für Investoren. Lesen Sie dazu diese Ausgabe.

Eine spannende, nützliche Lektüre wünscht Ihnen Ihre Susanne Bergius
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SDGs - vier Buchstaben 

für 17 große Vorhaben

Die Nachhaltigkeitsziele der UN sind ein klarer Ori-
entierungsmaßstab. Bisherige Unternehmensver-
antwortung ist zu überdenken, neue Ansätze sind 
nötig. Berater empfehlen strategisches Vorgehen.

Einige Unternehmen beginnen, ihre Kommunikation und ihre Ausrichtung auf die 
globalen Nachhaltigkeitsziele der Vereinten Nationen (Sustainable Development 
Goals, SDGs) zu beziehen. Das ergab im April eine Befragung des österreichischen 
Vermögensverwalters Raiffeisen Capital Management (RCM) unter den größten Un-
ternehmen seines globalen Aktienportfolios. 

Von 162 Konzernen antworteten 60 Prozent. Nahezu jeder sage, es sei wichtig, die 
Ziele zu erreichen, und dass er entsprechende Maßnahmen oder Initiativen ergreife. 
„Als reine Reporting-Verpflichtung sieht das meiner Meinung nach niemand“, resü-
miert Wolfgang Pinner, Leiter Nachhaltige Investments.

„Einige Firmen gehen sogar so weit, ihre Strategien an die SDGs anzupassen.“ Bei-
spielsweise wolle das belgische Kreditinstitut KBC sie nutzen, um seine Nachhaltig-
keitsstrategie zu überprüfen und weiterzuentwickeln. Der Technologiekonzern 3M 
habe im Mai 2015 seine Nachhaltigkeitsziele für 2025 veröffentlicht und sie an den 
damals zu erwartenden UN-Zielen ausgerichtet. Der Rückversicherer Munich Re habe 
die SDGs in einen interaktiven Diskussionsprozess mit seinen Stakeholdern einge-
bracht. Online informieren die Unternehmen jedoch nicht immer. 

Strategische Herausforderung kaum gesehen
Nehmen Unternehmen die globalen Nachhaltigkeitsziele denn als strategische He-
rausforderung wahr? „Für die meisten Unternehmen spielen die UN SDGs noch keine 
große Rolle“, konstatiert Robert Haßler, Vorstandschef von Oekom Resarch. Die Ra-
tingagentur hat Tausende Unternehmen befragt und veröffentlicht die Ergebnisse ih-
rer Impact Studie 2017 kommenden Dienstag.

Die Redaktion hat vorab einen Einblick erhalten. Demnach nutzt ein gutes Drittel 
der Antwortenden die SDGs neben anderen Initiativen als grobe Orientierung für ihre 
Nachhaltigkeitsstrategie. Lediglich 17 Prozent richten bereits aktiv ihre Systeme zum 
Nachhaltigkeitsmanagement an den Zielen aus.

Bemerkenswert ist, dass sich sogar selbst ernannte Vorreiter schwer tun. Eine Su-
che auf der Website von Econsense, dem Forum Nachhaltige Entwicklung der Deut-
schen Wirtschaft, ergibt nur einen Treffer für 2016. Keiner seiner Themenschwerpunk-
te ist den SDGs gewidmet. Sollte es dafür selbst zwei Jahre nach Verabschiedung der 
globalen Ziele noch zu früh sein?

Leistungen für einzelne Ziele klären
Immerhin existiert seit Anfang 2017 eine Projektgruppe. Rund 20 Experten für SDGs 
aus den Mitgliedsunternehmen tauschen sich dazu aus, wie die Ziele innerhalb von 
Unternehmen sowie auf nationaler und globaler Ebene umsetzbar sind. Die Gruppe 
heißt allerdings „SDGs und Digitale Transformation“. Als ob es bei den weltweiten 
Herausforderungen primär um Digitalisierung ginge oder eben nur dieser Ausschnitt 
relevant wäre. 

Bei vielen Unternehmen drängt sich der Eindruck auf, dass sie sich einzelne Ziele 
heraussuchen, zu denen in etwa das passt, was sie ohnehin bislang tun, um ihre 
Wege  
zu den

SDGs
Hilfestellungen der UN
Die UN erläutert in einem » SDG-
Führer, wie Regierungen und Or-
ganisationen beginnen können, 
die globalen Nachhaltigkeitsziele, 
die Agenda 2030, auf sich herun-
ter zu brechen und in eigene Stra-
tegien zu implementieren. Ange-
fangen von Dialogen mit An-
spruchsgruppen über einen Fahr-
plan bis hin zu Fallstudien, um 
branchen- oder zielorientierte 
Strategien zu unterstützen.

Für Unternehmen gab es 2016 ein 
SDG Business Forum. Dieses For-
mat scheint sich nicht bewährt zu 
haben, die Domain gibt es nicht 
mehr. Dagegen existiert ein hilf-
reicher » SDG Kompass sowie ein 
30-seitiger » Leitfaden für Unter-
nehmensaktivitäten. Er zeigt, wie 
Firmen ihre Strategien auf die 
Ziele ausrichten können und ihren 
Beitrag dazu managen und mes-
sen können. In dem Kompass sind 
inzwischen 58 Werkzeuge und 
mehr als » 800 Indikatoren samt 
Quellen inventarisiert, um Strate-
gien zu entwickeln und Fortschrit-
te zu verfolgen. 

Das 17. Ziel sind Partnerschaften. 
Das UN Sustainable Development 
Solutions Network (SDSN) will als 
globales Netz von nationalen, re-
gionalen und thematischen Netz-
werken zur Problemlösung beitra-
gen. Auf seiner » Wissensplatt-
form ist die UN-Unternehmensini-
tiative Global Compact genannt. 
Jedoch fehlen die UN Prinzipien 
für verantwortliches Investieren 
(PRI), obwohl Investoren doch 
auch ein Hebel für eine nachhalti-
geren Welt sein sollen.

https://sdg.guide/
https://sdg.guide/
http://sdgcompass.org/
https://www.unglobalcompact.org/docs/issues_doc/development/SDG_Compass_German.pdf
https://www.unglobalcompact.org/docs/issues_doc/development/SDG_Compass_German.pdf
https://sdgcompass.org/business-indicators/ 
https://sustainabledevelopment.un.org/
https://sustainabledevelopment.un.org/
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unternehmerische Verantwortung für Folgen ihrer Geschäftsaktivitäten (Corporate 

Social Responsibility, CSR) wahrzunehmen. 
Das bestätigte im Februar das Jahrbuch Global Compact Deutschland 2016. Eine 

Doppelseite zeigt 28 Firmennamen und daneben die Abbildungen der jeweiligen 
SDGs. Insgesamt 22 Unternehmen peilen nur ein bis drei SDGs an. Lediglich sechs 
Unternehmen wollen zu vier und mehr Nachhaltigkeitszielen beitragen. 

Unternehmen und Berater: Ins Neuland vortasten
Die dann folgenden Selbstdarstellungen sind teilweise entlarvend. Eon stellt zwar 
überzeugend dar, wie er finanzschwachen Kunden in Deutschland helfen will, damit 
ihnen der Strom nicht abgeschaltet wird – ein Beitrag zur Armutsbekämpfung (Ziel 
1). Aber ist von einem Energiekonzern nicht auch ein Beitrag zum Ziel 7 „bezahlbare 
und saubere Energie“ zu erwarten? Dies aber ist als Ziel gar nicht aufgeführt.

Lkw-Hersteller MAN erwähnt in seinem Text zur Digitalisierung die drei am oberen 
Rand hervorgehobenen und also angestrebten SDGs mit keiner Silbe und macht sei-
nen Beitrag hierzu nicht deutlich, selbst wenn er weniger CO2-Emissionen und mehr 
Verkehrssicherheit erwähnt. Schon die Ausgangsfrage spricht Bände: Wie kann man 
das steigende Transportaufkommen „effizienter und damit letztendlich auch nach-
haltiger organisieren?“ Dazu sei gesagt: Effizienz ist nicht mit Nachhaltigkeit gleich 
zu setzen. Verkehrtes effizient gemacht ist sogar das Gegenteil von nachhaltig.

Sich einzelne SDGs herauszusuchen, zu denen man glaubt, beitragen zu können, 
liegt nahe. Kaum jemand hat die Kapazitäten und das Wissen, alle Ziele gleichzeitig 
anzugehen. Zwar betonen die Vereinten Nationen, alle 17 Ziele und 169 Unterziele 
seien ein Gesamtpaket und gesamtheitlich zu betrachten (siehe Beitrag Seite 6). 
Gleichwohl muss man sich zunächst orientieren, wo man selbst steht. Und später 
sind auch Fortschritte bei einzelnen Zielen separat zu messen (siehe Kontext). 

Neue Regulierung ist zu erwarten
Die Hälfte aller Unternehmen wünscht sich mehr Unterstützung und Hilfestellung bei 
Umsetzung und Anwendung der UN-Zielformulierungen, ergab die Oekom-Studie. 
Noch gibt es kaum Unternehmensberatungen, die Firmen – abgesehen von Kommu-
nikation und Marketing – strategisch unterstützen. Für etablierte Akteure ist das Ter-
rain eben auch neu. Obgleich laut Oekom schon 2015 in einer Umfrage der Unterneh-
mensberatung PWC 41 Prozent der antwortenden Unternehmen aussagten, die SDGs 
innerhalb der nächsten fünf Jahre aktiv in ihre Geschäftsstrategien integrieren zu 
wollen. Manches Startup sieht in der diesbezüglichen Beratung seine Zukunft.

Die Unternehmensberatung Ernst & Young (EY) hält strategisches Vorgehen für 
dringend notwendig. Weltweit unternähmen immer mehr Regierungen Anstrengun-
gen für die Agenda 2030. Erwartbar sei, dass neue Steuern und anderen Preisme-
chanismen künftig die externen Kosten internalisieren werden. Externe Kosten ent-
stehen durch von Firmen verursachte Umwelt- oder Gesundheitsschäden. Je nach 
Regulierung würden die Schädigungen 
nicht länger allein der Gesellschaft aufge-
bürdet, sondern wären in die betrieblichen 
Kosten einzukalkulieren. „Folglich kann es 
mittel- oder langfristig finanziell uner-
wünscht werden, gegen die SDGs zu ver-
stoßen“, sagt Robert Bopp, Executive Di-
rector bei Ernst & Young. Das gelte für Un-
ternehmen und Investoren gleichermaßen. 

Dreh- und Angelpunkt ist, zu klären, in-
wieweit sich aus den SDGs Anforderungen 
ableiten lassen, die über bisherige Nachhal-
tigkeitsmaßstäbe hinausgehen. Zu 
© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@
SDG 12: Nahrungsmittel-
abfälle halbieren 
Vor einem Jahr erschien „Champi-
ons 12.3“ – der erste Fortschritts-
bericht zum SDG-Unterziel, Nah-
rungsmittelabfälle bis 2030 zu 
halbieren. Verluste und Ver-
schwendung verursachen laut den 
Autoren des World Resources In-
stitute weltweit jährlich wirt-
schaftliche Schäden in Höhe von 
940 Milliarden US-Dollar sowie 
rund acht Prozent der weltweiten 
Treibhausgasemissionen. 

Dem wolle als „weit herausragen-
des Beispiel“ das Forum für Ver-
brauchsgüter (Consumer Goods 
Forum (CGF) mit der » “Food 
Waste Resolution” begegnen, so 
die Autoren. Der Verband und sei-
ne Mitglieder mit addierten Um-
sätzen von 2,8 Billionen Dollar 
wollen Lebensmittelabfälle inner-
halb ihrer Herstellungs- und Han-
delsaktivitäten bereits bis 2025 
gegenüber dem Stand von 2016 
halbieren.
vhb.de.

http://www.theconsumergoodsforum.com/sustainability-strategic-focus/sustainability-resolutions/food-waste-resolution
http://www.theconsumergoodsforum.com/sustainability-strategic-focus/sustainability-resolutions/food-waste-resolution
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schauen, was man bereits Gutes tut, und dort SDG drauf zu pappen, ist nicht des 

Rätsels Lösung, Vielmehr ist zu betrachten, was man künftig anders machen müsste. 

Bisheriges Vorgehen überdenken
Die UN SDGs seien eine Gelegenheit, die Nachhaltigkeitsansätze zu über-
denken, sagten 87 Prozent der Vorstandschefs, die die Unterneh-
mensberatung Accenture Mitte 2016 befragte. „Die SDGs ins Kern-
geschäft und den Berichterstattungszyklus zu integrieren, wird 
Unternehmen befähigen, sich darauf zu konzentrieren, sichtbare 
gemeinsame Werte zu schaffen“, so Bopp. 

Unabdingbar ist, die richtigen Schlüsselkriterien zu wählen, 
um die jeweiligen positiven und negativen Beiträge messen 
und bewerten zu können. Denn selbst wenn Unternehmen mit 
einem Teil ihres Geschäfts Positives bewirken, ist nicht ausge-
schlossen, dass sie mit anderen Aktivitäten gegen den Geist 
der SDGs agieren. Sei es, weil sie infolge hoher Materialinten-
sität und Massenproduktion einen hohen ökologischen Fußab-
druck haben. Oder weil die Arbeitsbedingungen in unübersicht-
lichen Lieferketten zu wünschen übrig lassen und von politischen 
Defiziten in Entwicklungsländern profitieren. Breit gefächerte Pro-
duktpaletten und Diversifizierung können also kontraproduktiv sein. 

Positive Netto-Wirkung ansteuern
Darum gilt bei dem im Herbst 2016 lancierten Index „Solactive Sustainable Deve-
lopment Goals World“, dass die 50 ausgewählten Unternehmen nicht nur signifikant 
zu Fortschritten bei den SDGs beitragen, sondern auch eine „positive Netto-Wir-
kung“ haben müssen. In dem Index finden sich neben SAP beispielsweise die seit 
Jahrzehnten stringent an mehr Nachhaltigkeit arbeitenden niederländischen Konzer-
ne Philips Electronics und Unilever (siehe Kontext). 

Notiert sind auch Firmen wie Nestlé, die immer wieder von Nichtregierungsorgani-
sationen kritisiert werden. Gleichwohl hat sich Nestlé bereits 2016 konkrete Ziele zu 
den SDGs gesetzt. Die Schweizer wollen bis 2030 insgesamt 50 Millionen Kindern zu 
einem gesünderen Leben verhelfen. Und die Umweltbilanz der eigenen Betriebe auf 
null reduzieren; das gilt anders als bei Unilever nicht für die Wertschöpfungskette. 

Zum grundsätzlich Vorgehen sagt Bopp von EY: „Zuerst sind Materialitätsanalysen 
nötig, um potenzielle Risiken für das Unternehmen und für die Gesellschaft zu erfas-
sen.“ Er bestätigt den Eindruck, dass dies nicht systematisch gemacht wird. 

Um Risiken zu reduzieren und Geschäftschancen zu heben, empfiehlt die Unter-
nehmensberatung, sich „auf die materiell bedeutsamsten SDGs zu fokussieren.“ Ak-
tuelle und potenzielle Hoch-Risiko-Bereiche zu erkennen, ermögliche zu bestimmen, 
auf welche Themen man sich konzentrieren sollte. Der nächste Schritt sei, zu verste-
hen, welche Geschäftsaktivitäten am effektivsten zu den SDGs beitragen können. 

So ging beispielsweise der IT-Dienstleister SAP vor. Er hat 2016 zunächst analy-
siert, welche Relevanz die globalen Ziele für den Konzern haben und welche Rolle er 
zu deren Realisierung spielen kann. Weiterhin wird zu jedem einzelnen der 17 UN-
Ziele ausführlich über Hintergründe, Studien und Meinungen anderer Menschen in-
formiert und Beispiele genannt, wie IT-Lösungen des Unternehmens hierzu beitragen 
oder was sie künftig bewirken sollen.

So weit geht kaum ein Unternehmen, insbesondere nicht im produzierenden Ge-
werbe, wo ein hoher Rohstoffverbrauch anfällt. Jedoch dürfte der SAP die Positionie-
rung leichter fallen. Scheint doch – zumindest nach ihrer Darstellung – die Digitalisie-
rung einer der wesentlichen Schlüssel, um alle Probleme zu lösen. Ob dem so ist, da-
rüber streiten sich aber die Geister. Zudem entsteht der Eindruck, der Konzern sei 
den SDGs mit Haut und Haaren verbunden. Doch messbare Firmenziele sind nicht 
© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@
eispiel Unilever
er Rotterdamer Lebens-, Kör-
erpflege- und Reinigungsmittel-
onzern Unilever hat keine Nach-
altigkeitsstrategie, sondern seit 
010 eine nachhaltige Unterneh-
ensstrategie. Ziel ist, nachhalti-

es Leben zum Allgemeingut zu 
achen. Er steuert ein verant-
ortliches Wachstum mit positi-
en sozialen und ökologischen 
irkungen an. 

onkret will der Mischkonzern un-
er anderem bis 2020 mehr als 
illion Menschen helfen, mehr für 

hre Gesundheit zu tun, und bis 
030 den ökologischen Fußab-
ruck von Herstellung und Ge-
rauch seiner Produkte pro Pro-
ukteinheit halbieren. Von den 
DGs, so scheint es, brauchen die 
iederländer gar nicht zu reden.
vhb.de.
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zu finden. Anders als Mitarbeiterengagement und Kundentreue gibt es keine SDG-

Kennzahlen, an denen er seinen Erfolg misst und die Vorstandsvergütung orientiert.
Noch können sich börsennotierte Unternehmen den SDGs wohl nicht mit Haut und 

Haaren verschreiben. Denn Anleger erwarten primär gute Finanzergebnisse und Divi-
denden. Gleichwohl will die SAP alle 17 Nachhaltigkeitsziele unterstützen. Damit un-
terscheidet sie sich deutlich von Unternehmen, die sich einzelne SDGs herauspicken.

Kompass mit 800 Indikatoren
Seitens der UN zeigen ein hilfreicher » SDG Kompass sowie ein 30-seitiger » Leitfa-
den für Unternehmensaktivitäten, wie Firmen ihre Strategien auf die Ziele ausrichten 
können und ihren Beitrag dazu managen und messen können (siehe Kontext S. 2).
„Eine ganzheitliche Betrachtung der Probleme, die zu lösen sind, bedeutet auch, 
dass alle Akteure und Bevölkerungsgruppen miteinbezogen werden müssen, die auf 
die Entscheidungen eine Auswirkung haben oder relevantes Wissen einbringen kön-
nen“, betont Simona Costanzo Sow, Kurskoordinatorin des United Nations System 
Staff College. „Nur so entstehen innovative und dem Kontext angepasste Lösungen. 
Und nur so wandeln sich langfristig Einstellungen und Mentalitäten im Sinne einer 
nachhaltigen Entwicklung, die Ressourcen schont, wirtschaftliches Wachstum fördert 
und insgesamt zu einem höheren Lebensstandard und Wohlbefinden für alle führt.“

Die SDGs böten eine große Chance, meint Bopp von EY und erläutert: Der Begriff 
Nachhaltigkeit sei sehr weit gefasst und für Unternehmen schwierig greifbar. Darum 
steckten sie ihre Ressourcen lieber in die Digitalisierung, die leichter messbar er-
scheine. Bei Nachhaltigkeit hingegen reagierten viele Unternehmen erst auf regulato-
rische Anforderungen. „Die SDGs geben nun einen klareren Rahmen vor, der es er-
leichtert, die Verantwortlichen in Unternehmen für Nachhaltigkeit zu gewinnen.“

Investoren scheinen Treiber zu sein
Unklar ist, wer in Unternehmen die treibenden Kräfte sind. Agieren nur PR- und Mar-
keting-Menschen, weil das Thema en Vogue ist? Beackern Idealisten das Feld, aber 
ohne Rückendeckung des Vorstands? Oder befasst sich jemand strategisch damit? 

Investor Relations könnte laut Bopp gut Impulse in den Vorstand bringen, indem 
sie die Erwartungen von Investoren erfragen, die sich mit den globalen Zielen befas-
sen. Allerdings ist das für Investoren auch noch Neuland (siehe Beitrag Seite 6). 
Doch immerhin sehen in der Oekom-Studie 37 Prozent in Anfragen von nachhaltig 
orientierten Investoren und Ratingagenturen einen Anlass, sich mit der Umsetzung 
der SDGs zu befassen. Rund 8 Prozent sehen in ihnen gar ein Mittel, um ihre Sicht-
barkeit auf dem Markt für nachhaltige Investments zu steigern.

Bopp rät aber zur Vorsicht: Die Frage für Unternehmen laute, wie die bisherigen 
CSR- und ESG-Maßnahmen in eine SDG-konforme Unternehmensstrategie zu über-
setzen sind. „Erst wenn das klar ist, sollte man seine Positionierung auf dem Kapital-
markt entsprechend ausrichten.“

Manche Unternehmen sprechen gar nicht von den SDGs, engagieren sich aber seit 
Jahrzehnten für eine nachhaltige Entwicklung. Kaum eines erreicht die Dimension 
des börsennotierten US-Bodenbelaghersteller Interface. Er will bis 2020 alle negati-
ven Auswirkungen auf die Umwelt und folglich auch auf Menschen vermeiden und 
konstatiert: „Die Mission Zero ist seit 1996 Triebfeder zahlreicher Produkt- und 
Dienstleistungsinnovationen.“ 

Im September kündigte der Hersteller eine neue Mission an: Climate Take Back. Sie 
klingt ebenso abwegig, wie 1996 die Mission Zero. Interface will dazu beitragen, die 
Erderwärmung und den Klimawandel rückgängig zu machen. Mit Produkten, die 
Kohlenstoff als Ressource nutzen und CO2 binden. Die Inspiration kam vom US-Um-
weltschützer Paul Hawken (siehe Infospalte und Buchtipp). 

Wie sich Investoren auf die SDGs einstellen können, lesen Sie ab Seite 6.
Susanne Bergius
© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@
eispiel Interface
urch die Mission Zero sind seit 
996 beispielsweise der Wasser-
erbrauch und die Treibhausgas-
missionen pro produzierter Ein-
eit um 86 respektive 95 Prozent 
esunken. Inzwischen werden laut 
igenen Angaben 58 Prozent re-
ycelte oder biobasierte Rohma-
erialien verwendet. 

ür die Mission Climate Take Back 
xistiert ein Prototyp: Eine Tep-
ichfliese, die Kohlenstoffdioxid in 

hren Fasern speichert, also einen 
egativen CO2-Fußabdruck hat 
nd recycelbar ist. „Wir ahmen 
ie Funktionsweisen der Natur 
ach“, so Technikchef John Brad-
ord. „Proof Positive ist das Er-
ebnis 20-jähriger Forschungs- 
nd Entwicklungsarbeit mit dem 
iel, geschlossene Produktkreis-

äufe zu schaffen.“
esetipp: Drawdown
aul Hawken (Hrsg.): Drawdown. 
he most comprehensive Plan 
ver proposed to reverse Global 
arming. Penguin Books. New 

ork. 2017

er US-Umweltschützer und Au-
or zeigt gemeinsam mit zahlrei-
hen Forschern auf anschauliche 
eise hundert Lösungsansätze 

uf, um die Erderwärmung rück-
ängig zu machen. Verständlich 
nd jeweils auf nur zwei Seiten 
rklärt, ist das englischsprachige 
uch eine Inspirationsquelle.
vhb.de.

http://sdgcompass.org/
https://www.unglobalcompact.org/docs/issues_doc/development/SDG_Compass_German.pdf
https://www.unglobalcompact.org/docs/issues_doc/development/SDG_Compass_German.pdf


Asset Management / Sustainable Investing Boutique / Autor: Andreas Knörzer

“Make your portfolio great   
  again”
«Dekarbonisierte» Zukunft auch für Anleger

— Kontroversen um den Klimawandel lassen sich 
gegenwärtig anhand von zwei prägnanten Aussprüchen 
darstellen. Einerseits die Kampfparole «Make America 
Great Again» des Öl- und Kohleenthusiasten Donald 
Trump. Andererseits die geistreiche Replik «Make our 
planet great again» des französischen Präsidenten 
Emmanuel Macron, der sich auf den Pariser Klimagipfel 
von 2015 bezieht. Ein auf Anleger mit Umweltanliegen 
zugeschnittenes Motto könnte demnach «Make your 
portfolio great again» lauten. 

«Fußabdruck» nur beschränkt aussagefähig
Um die Klimarisiken von Wertpapierportfolios zu reduzie-
ren, muss man sie zuerst messen. Dazu hat sich der 
sogenannte CO

2
-Fußabdruck (Carbon Footprint) etab-

liert. Dieses Vorgehen hat jedoch erhebliche Schwächen, 
denn es konzentriert sich auf direkte Emissionen und 
lässt die oft entscheidenden indirekten außer Acht. Beim 
Automobilhersteller Peugeot beispielsweise beträgt das 
Verhältnis direkter/indirekter CO

2
-Ausstoß 4 Prozent 

(Produktion) zu 96 Prozent (vor allem Nutzung, zum Teil 
auch Lieferkette). Zudem blendet dieses Modell 
Geschäftsrisiken aus – die natürlich auch bei Unterneh-
men, die bezüglich Umweltbelastung gut abschneiden, 
hoch sein können. 

Auch Gewinner gezielt ermitteln
Will man sich ein ganzheitliches Bild verschaffen, also 
auch die möglichen Gewinner des Klimawandels ermit-
teln, braucht es einen zweidimensionalen Ansatz. Hierbei 
werden auf der X-Achse die Unternehmen nach ihren 
CO

2
-Intensitäten inklusive der indirekten Emissionen 

abgebildet. Auf der Y-Achse wird abgetragen, ob eine 
Firma positiv oder negativ vom Klimawandel betroffen ist. 
Hier spielen beispielsweise die CO

2
-Abhängigkeit des 

Geschäftsmodells, die Ersetzbarkeit der Produkte oder 
die Klimastrategie des Unternehmens eine Rolle. Dieser 
Ansatz eignet sich sowohl zur Verdeutlichung von Klima-
risiken, als auch zur passgenauen Zusammenstellung von 
Portfolios. Diese können im Hinblick auf die individuellen 
Vorgaben der Anleger wie zum Beispiel Tracking Error 
oder die Ziele für die Verringerung der Klimarisiken 
durchaus «great» sein.

Dies ist die persönliche Meinung des Autors, welche nicht notwendigerweise mit 
der Meinung von Vontobel Asset Management übereinstimmen muss. 

Dieses Dokument dient nur zu Informationszwecken und ist weder eine Aufforde-
rung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, noch zur Abgabe eines Kauf- oder 
Zeichnungsangebots, und richtet sich ausschliesslich an institutionelle Anleger.

Andreas Knörzer
Leiter Sustainable Investing Boutique, 
Vontobel Asset Management
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Gutes bewirken statt 

Schlechtes vermeiden

Erste Großanleger richten ihre Produkte oder Kapi-
talanlagen an den UN-Nachhaltigkeitszielen aus. 
Vorsicht ist geboten bei Etikettenschwindel. Rosi-
nenpicken entspricht nicht den UN-Anliegen.

Die spanische Gruppe Bankia hat im Juli den nach eigenen Angaben ersten themati-
schen Fonds Spaniens auf den Markt gebracht, der gezielt in Unternehmen investiert, 
die signifikant dazu beitragen, die UN-Nachhaltigkeitsziele zu erreichen. Investiert 
sind Institutionelle. Etwa zeitgleich hat der französische Vermögensverwalter La Fi-
nancière de l’Echiquier angekündigt, den staatlicherseits als Nachhaltigkeitsfonds 
gelabelten Echiquier ISR in einen an die » Sustainable Development Goals (SDGs) 
angelehnten Fonds umzuwandeln. 

 Im September dann hat die Schweizer Großbank UBS auf die 17 UN-Ziele abge-
stimmte Anlageprodukte lanciert. Sie orientieren sich an Indizes zu Nachhaltigkeit 
und Gleichberechtigung. Und die dänische Regierung hat kurz darauf gar einen 
Fonds aufgelegt, um eine Milliarde Euro an öffentlichen und privaten Gelder zur Fi-
nanzierung von SDG-Projekten einzusammeln.

Ankündigungen von Milliarden-Investitionen
Professionelle Investoren befassen sich zunehmend mit den SDGs. Calpers, der größ-
te öffentliche US-Pensionsfonds, der rund 300 Milliarden Dollar verwaltet, bezeich-
nete sie im September als moralischen Imperativ und ökonomische Notwendigkeit. 
Die Ansätze der Großanleger sind sehr unterschiedlich, es lohnt sich, genauer hinzu-
sehen. Insbesondere angesichts der Dimensionen: Bis zum Jahr 2030 sind jährlich bis 
zu sieben Billionen Dollar Investitionen erforderlich, um die globalen Ziele weltweit 
zu erreichen. Das schätzt die Finanzinitiative des UN-Umweltprogramms Unep FI. 

Tatsächlich werden sich immer mehr Investoren bewusst, hierbei eine aktive Rolle 
spielen zu können. Es gibt Aufrufe und Prinzipien hierfür (siehe Kontexte). 

Die UBS will in den nächsten fünf Jahren mindestens 5 Milliarden Dollar an priva-
tem Kundenvermögen in wirkungsorientierte Anlagen (Impact Investments) stecken, 
welche die 2015 von den Vereinten Nationen verabschiedeten Sustainable Develop-
ment Goals unterstützen. Die Summe ist gering gemessen am gesamten verwalteten 
Vermögen von 647 Milliarden Euro des nach eigenem Bekunden weltweit größten 
Vermögensverwalters. Aber immerhin ein Anfang. 

Neues Etikett oder neue Stoßrichtung?
Echte Impact Investments unterstützen naturgemäß die SDGs. Diese Anlageformen 
fördern stets gezielt Gesundheit, Bildung oder Klima- und Umweltschutz (Erläute-
rungen siehe Kontext nächste Seite). Für Impact-orientierte Vermögensverwaltungen 
ist es darum naheliegend, den Kunden darzustellen, für welche Ziele man Finanzie-
rungen anbietet. Das tut zum Beispiel die US-Firma Sonen Capital.

Doch wer Impact Investments jetzt als SDG-Investments deklariert, klebt der nicht 
lediglich ein neues Etikett darauf? „Wenn man die SDGs als einheitliche Logik ver-
steht, in der alle denken, dann ist es legitim, dass Anbieter ihre bestehenden Ange-
bote neu zuordnen und entsprechend klassifizieren. Das macht es für Investoren 
übersichtlicher“, sagt Steffen Klawitter, Manager Investor Relations von Finance in 
Motion. Allerdings sollten sich die Angebote den Zielen dann dezidiert widmen 
ufruf
m September 2016 forderte das 
lobal Impact Investing Network 

GIIN) alle Investoren auf, ihre 
ermögen Richtung der UN-Ziele 
u kanalisieren. In einer » Publika-
ion zu den SDGs zeigte es sechs 
orbilder: Vermögensverwalter, 
reuhänden und Kapitaleigner. 
nschaulich wird dargestellt, wel-
he UN-Ziele sie in den Fokus 
ehmen, wie sie das tun und wie 
iel Geld sie derart verwalten. 
rinzipien
u Jahresbeginn haben 19 führen-
e Banken und Investoren mit ad-
iert 6,6 Billionen Dollar verwalte-
en Vermögen unter dem Dach 
er Unep FI » „Prinzipien zur Fi-
anzierung positiver Wirkungen“ 
orgestellt (siehe » Mai-Ausgabe). 
ierbei geht es um eine ganzheit-

iche Sicht, die Finanzierung der 
DG sowie das Bemühen darum, 
ass andere Investments nicht die 
iele konterkarieren.

https://sustainabledevelopment.un.org/sdgs
http://www.unepfi.org/positive-impact/principles-for-positive-impact-finance/
http://www.unepfi.org/positive-impact/principles-for-positive-impact-finance/
http://www.handelsblatt.com/downloads/19777912/2/hb-business-briefing-investments_05_17.pdf
https://thegiin.org/assets/GIIN_Impact%20InvestingSDGs_Finalprofiles_webfile.pdf
https://thegiin.org/assets/GIIN_Impact%20InvestingSDGs_Finalprofiles_webfile.pdf
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und echte Wirkung erzielen. Dafür müsse man sich mit den konkretisierenden 169 
Unterzielen auseinandersetzen, betont Klawitter. Wenn sich dabei nur vage Überein-
stimmungen ergäben, sollte man das entsprechende UN-Ziel nicht draufkleben.

Ist zum Beispiel Gleichberechtigung bei einem Fonds nur ein Kriterium unter vie-
len, ohne die Lage real zu verbessern, sollte man sich hüten, das Icon für UN-Ziel 5 zu 
nutzen. Ähnliches gilt für andere Ziele, etwa Artenvielfalt im Wasser und zu Land 
(Ziele 14 und 15), für die passende Geschäftsmodelle noch nicht so verbreitet und 
folglich umfängliche Impact Investments gar nicht so leicht zu finden sind.

Skepsis ist auch angebracht, wenn breite Nachhaltigkeitsfonds oder Indizes plötz-
lich als SGD-konforme Produkte präsentiert werden. So macht die Schweizer Robe-
coSAM bei 15 der 17 Ziele ein Häkchen. Die Herangehensweise und Kriterien entsprä-
chen ihnen, heißt es. Ob das tatsächlich so ist, darf jedoch bezweifelt werden. 

Zwar hat der Vermögensverwalter vor einem Jahr Kriterien zu den SDGs aufge-
nommen und 2017 erweitert. Die Analysten wollen durch 60 Fragen erfahren, ob Un-
ternehmen die gesellschaftlichen Auswirkungen ihrer Geschäftstätigkeit messen und 
quantitativ, qualitativ oder finanziell bewerten. Es handelt sich um externe Effekte, 
die nicht in der Rechnungslegung enthalten sind, und die das Institut beurteilen will. 

Neue Maßstäbe und Kriterien
Gleichwohl: Wer in die von den Schweizern zusammengestellten Dow Jones Sustai-
nability Indizes investiert, finanziert Konzerne aus allen Branchen. Darunter sind trotz 
jetzt strengerem Kriterienkatalog auch konventionelle Autobauer und Ölkonzerne. 
Zwar tragen Konzerne unbenommen mit manchen Geschäftsbereichen zu den SDGs 
bei, etwa zu mehr Hygiene und Gesundheit. Größtenteils aber bieten sie herkömm-
lich erstellte konventionelle Produkte und Dienste. Die Unternehmen gelangen in die 
Indizes, weil sie dies ökologisch und sozial verträglicher tun als Wettbewerber. Das 
ist das Best-in-Class-Prinzip. 

Anders ist das mit den Titeln, die im Global Challenges Index notiert sind. Diese 
Firmen müssen in ihrem Kerngeschäft substanzielle, richtungweisende Beiträge leis-
ten für sieben globale Herausforderungen. Fünf davon entsprechen genau den SDGs: 
Bekämpfung des Klimawandels, Trinkwasserversorgung, Erhalt der Artenvielfalt und 
Beendigung der Entwaldung sowie Bekämpfung der Armut. 

Grundlage des Index sind seit seiner Taufe vor zehn Jahren neben strengen Aus-
schlusskriterien die UN Millenium Goals, die 2015 durch die globalen Nachhaltigkeits-
ziele abgelöst wurden, die Agenda 2030.

Der Vermögensverwalter La Financière de l’Echiquier geht lediglich einen ersten 
Schritt in diese Richtung. Er wandelt seinen nachhaltigen Fonds zwar etwas um, aber 
das Konzept mit Ausschlusskriterien und einer strengen Benotung der Leistungen für 
Umwelt, Soziales und gute Unternehmensführung (ESG) bleibt bestehen. Neu ist, 
dass Unternehmen mindestens zehn Prozent ihrer Umsätze mit Produkten oder 
Dienstleistungen erzielen müssen, die zu einem oder mehreren SDGs beitragen. 

Blick von den Risiken zu Chancen und Wirkung wenden
„Die traditionelle ESG-Analyse von Unternehmen zielt im Allgemeinen darauf ab, die 
extra-finanziellen Risiken zu identifizieren. Die SDGs in diese Überlegungen einzufüh-
ren erlaubt, von einem Risiko-Ansatz zu einem auf Chancen ausgerichteten Ansatz 
zu wechseln“, erläutert Sonia Fasolo, Leiterin Nachhaltige Investments. 

Das verdeutlicht, dass die Agenda 2030 durchaus relevant und sinnvoll für Finanz-
akteure sein kann, indem sie das Augenmerk darauf richtet, Gutes zu bewirken statt 
Schlechtes zu vermeiden.

„Echiquier ISR ist unser Beitrag zu den SDGs“, sagt Fasolo. Der Vermögensverwal-
ter wolle eine aktive Rolle dabei spielen, die Kenntnis zu den UN-Nachhaltigkeitszie-
len zu verbreiten und sie zu realisieren. Darum werde der Fonds zudem demnächst 
zu einem Spendenfonds umgewandelt, wonach ein Teil der Verwaltungsgebühren 
© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@
mpact Investments
mpact Investments sind wir-
ungsorientierte Anlagefor-
en. Sie wollen neben einem 

inanziellen Ertrag unmittelbar 
nd messbar positive soziale 
nd ökologische Wirkungen 
rreichen. Es kann sich um ver-
chiedene Anlageklassen han-
eln, die in Projekte oder Un-
ernehmen in Entwicklungs- 
nd Schwellenländern, aber 
uch in Industrieländer inves-
ieren. Anders als bei Philan-
hropie (Spenden) behalten 
ie Anleger die Eigentums-
echte an den Geldern. Die fi-
anziellen Erträge sind je nach 
onzept und Land marktüblich 
ein, teils aber auch unter-
urchschnittlich.
nlageklassen und Ziele 
ür Impact Investments
irkungsorientiertes Investieren 
unktioniert über mehrere Wege. 
o hat die Förderbank KfW Ende 
eptember eine Grüne Anleihe 
Green Bond) mit fünfjähriger 
aufzeit und einem Volumen von 1 
rd. US-Dollar emittiert. Dieser 

ünfte Green Bond war stark 
berzeichnet. Mehr als 80 Inves-
oren nahmen daran teil. 

er Vermögensverwalter Finance 
n Motion hat im September eine 
eteiligung an der GreenTec Ca-
ital Partners erworben. Sie un-
erstützt afrikanische Startups bei 
er Transformation in nachhaltige 
irmen. Bei der Platzierung sam-
elte sie eine Million Euro ein.

er Finanzierungsarm der Welt-
ank IFC und das Finanzvehikel 
onvergence der kanadischen Re-
ierung bauen seit kurzem laut 
esponsible Investor eine 
50-Millionen-Dollar-Plattform 
uf, um private Investments in 
esundheit und Bildung für Ent-
icklungsländern anzulocken. 
vhb.de.
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an die hauseigene Bildungsstiftung fließen werde. Auch die UBS kombiniert ihre 

SDG-Produkte mit Philanthropie: Ein fixer Ertragsanteil fließt an eine Stiftung, die ge-
zielt Programme zur Realisierung der globalen Ziele identifizieren, unterstützen und 
deren Wirkung analysieren soll. Ein Versuch, sogenanntes „SDG-Washing“ zu vermei-
den. Ob Philanthropie aber reicht, um einen Beitrag für die SDGs zu leisten und SDG-
Washing zu vermeiden, ist fraglich. 

Desgleichen, ob es etwas bewirkt, wenn Fonds oder Vermögensverwaltung vorge-
ben, dass Portfoliounternehmen einen bestimmten Umsatzanteil durch Beiträge für 
die SDGs erzielen müssen, der Rest des Umsatzes aber auf dem herkömmlichen Kon-
zept beruht.

Vor SDG-Washing hatte 2016 der zweitgrößte niederländische Pensionsfonds 
PPGM gewarnt. Er begann vor einem Jahr mit wirkungsorientiertem Investieren ge-
mäß den SDGs, ebenso wie der größte niederländische Pensionsfonds APG, vier 
schwedische AP-Pensionsfonds und zwei Vermögensverwalter. Sie peilen Unterneh-
men und Projekte an, die dazu beitragen, die 17 globalen Ziele und 169 Unterziele zu 
realisieren (siehe » Ausgabe vom Oktober 2016). 

APG und PGGM suchen gemeinsam nach Investitionsmöglichkeiten und wollen bis 
2020 insgesamt 58 Milliarden Euro in, wie sie es nennen, Sustainable Development 
Investments (SDIs) investieren und für 20 Milliarden Euro die Wirkungen zu ausge-
wählten Themen messen.

UN-Anliegen: Die 17 Ziele gehören zusammen
Eine Tendenz ist, dass sich Finanzakteure aus den 17 Zielen solche auswählen, zu de-
nen sie glauben, beitragen zu können. Der Pensionsfonds PGGM knöpft sich sechs 
Ziele vor: Null Hunger, gute Gesundheit, sauberes Wasser und Sanitäreinrichtungen, 
bezahlbare und saubere Energie, verantwortlicher Verbrauch und Produktion sowie 
Klimaschutz. Das passt zusammen. 

Doch die einzelnen SDGs sind nicht isoliert zu betrachten, sondern im Gesamtzu-
sammenhang zu sehen, weil sie und die Möglichkeit, sie zu erreichen, direkt oder in-
direkt voneinander abhängen. 

Das betont Simona Costanzo Sow, Kurskoordinatorin des United Nations System 
Staff College: „Wer sich nur für das Ziel ‚annehmbare Arbeit und Wirtschaftswachs-
tum’ einsetzt, aber nichts gegen den Klimawandel unternimmt, liegt ebenso dane-
ben, wie der, der Armut bekämpfen will, aber nichts für Bildung, Gesundheit, nach-
haltige Nahrungsmittelversorgung und zukunftsfähige Städte unternimmt.“

Will heißen: Wer die niedrig hängenden Früchte ergreift und Rosinenpicken be-
treibt, wird den UN-Anliegen nicht gerecht. Institutionelle sollten sich folglich bemü-
hen, auch Ziele anzupeilen, die bisher nicht auf ihrem Radarschirm waren.

Wechselwirkungen der Herausforderungen bedenken
Der spanische Fonds Bankia Futuro Sostenible knöpft sich darum, abgesehen von 
der Einhaltung der Menschen- und Arbeitsrechte, neun Ziele vor: Keine Armut (SDG 
1), Null Hunger (2), gute Gesundheit und Wohlergehen (3), Gleichberechtigung (5), 
sauberes Wasser und Sanitäreinrichtungen (6), bezahlbare und saubere Energie (7), 
weniger Ungleichheiten (10), nachhaltige/r Konsum und Produktion (12) sowie Kli-
maschutz (13).

Bei der Triodos Bank sind in der Broschüre des Global Impact Investing Network 
(GIIN) fast alle SDGs mit Häkchen versehen. Das ist stimmig. Denn das Kreditinstitut 
konzentriert sich seit seiner Gründung vor Jahrzehnten auf entsprechende Finanzie-
rungen und passende Anlagemöglichkeiten. „Wirkung ist unsere erste Priorität“, sagt 
Vorstandschef Peter Blom. Darum erläutert das Institut in seinem interaktiven Jah-
resbericht, was es zu den einzelnen Zielen konkret beiträgt (siehe auch Kontext).

Zwar können konventionelle Finanzakteure anders als eine nachhaltige Bank kaum 
ihr gesamtes Geschäft auf einen Schlag an allen SDGs gleichzeitig ausrichten. 
© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@
RI will die Umsetzung 
er SDGs erleichtern
ie Jahreskonferenz der PRI im 
eptember in Berlin widmete eine 
ession ganz den SDGs: Warum 

nvestoren sich darum kümmern 
ollten und was sie tun können. 

ür weitere sechs Gesprächsrun-
en waren sie relevant, wie farbi-
e Icons signalisierten. Es ging 
m die Minderung von Ungleich-
eit durch inklusives Wachstum 
Ziel 10), um Umwelt- Sozial- und 
overnance-Management bei In-

rastrukturinvestments (9) oder 
erantwortliche Arbeitspraktiken 
8). Mehrere Gesprächskreise the-
atisierten unter verschiedenen 
erspektiven saubere Energie und 
limaschutz (Ziele 7 und 13). 

s bleibt abzuwarten, wie syste-
atisch die PRI künftig Investoren 

abei unterstützt, die globalen 
iele der UN zu beachten.
DG-Investitionsagenda 
n den Niederlanden
riodos gehört zu 21 großen nie-
erländischen Institutionellen, die 
ach mehrmonatigen Konsultatio-
en mit dem Bericht » „Building 
ighways to SDG Investing“ 2016 
ie niederländische Regierung 
nd die Zentralbank DNB auffor-
erten, eine SDG-Investitions-
genda zu entwickeln. Sie soll ein 
emeines Vorgehen ermöglichen. 
er Bericht erläutert anhand von 
allbeispielen, wo Hürden sind 
nd wie sie überwindbar sind. 

ine anschauliche Tabelle zeigt, 
elche » Privatanlegerprodukte 
er teilnehmenden Organisatio-
en für welche der 17 UN-Ziele 
örderlich sind. Es nehmen Ban-
en, Pensionsfonds und Versiche-
ungen teil, die addiert 2800 Milli-
rden Euro verwalten. Dazu gehö-
en ABN Amro und Rabobank, die 
ersicherer Aegon und ING sowie 
sset Manager wie NN und Van 
anschot Kempen.
vhb.de.

https://www.sdgi-nl.org/report/
https://www.sdgi-nl.org/report/
http://impactalpha.com/wp-content/uploads/2017/03/screenshot-4.png
http://www.handelsblatt.com/downloads/14706554/3/hb-business-briefing-investments_10_16.pdf
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Aber es ist ratsam, sich damit zu befassen. Das tut beispielsweise die niederländische 

Großbank ING. Sie legt ihren primären Fokus zwar auf nachhaltiges und inklusives 
Wachstum (SDG 8) sowie nachhaltige/n Konsum und Produktion (12). 

Gleichwohl zeigt sie online beispielhaft, wie sie zu anderen neun Zielen beiträgt: in 
ihrer Beschaffungskette, im Betrieb, im Retail Banking (Geschäft mit Privatleuten) 
und im Wholesale Banking (Geschäftskunden). So seien die Immobilienfinanzierun-
gen inzwischen zu 23 Prozent nachhaltig (Ziel 11: nachhaltiger Städte). 2016 habe das 
Kreditinstitut mit insgesamt 34 Milliarden Euro in mehr als 40 Ländern Geschäftsmo-
delle für den Übergang zu einer nachhaltigeren Wirtschaft und Kreislaufwirtschaft fi-
nanziert.

Nichts ist allerdings zu den Eigenanlagen und der Vermögensverwaltung zu finden. 
Aber was für Banken gilt, gilt auch für Asset Manager. Denn Kapitaleigner und grö-
ßere Anleger werden eines Tages von Vermögens- und Fondsverwaltern erwarten, zu 
den SDGs spruchfähig zu sein. Damit jedenfalls rechnen erste Marktakteure.

Darum hat die UN-Initiative Principles for Responsibles Investment (PRI, Prinzipien 
für Verantwortliches Investieren) zugesagt, Werkzeuge zu entwickeln, damit Investo-
ren ihre Anlageaktivitäten mit den SDGs verknüpfen können. 

Das global angelegte Netzwerk » Toniic, gegündet von und für Impact Investoren 
mit Mitgliedern in 26 Ländern, will laut einem Bericht von Impact Alpha seine eigene 
Marschroute entwickeln. Sie soll anderen Investoren zugänglich gemacht werden. 

Internationale Netzwerke erarbeiten Hilfen für Investoren
Zu eruieren ist, welche SDGs neue Maßstäbe sind, die es womöglich zu beachten gilt. 
Hierfür bietet sich ein Vergleich mit den zehn Prinzipien des UN Global Compact an, 
den unternehmerischen Leitplanken für Menschenrechte, Arbeitsnormen, Umwelt-
schutz und Korruptionsbekämpfung. Dabei geht es um die Einhaltung von internatio-
nal anerkannten Normen und Standards, um negative Auswirkungen der Geschäfts-
tätigkeit auf Umwelt und Gesellschaft zu verringern. 

Doch Nachteiliges zu vermeiden ist etwas anderes, als einen positiven Beitrag zu 
leisten, etwa zur Bekämpfung von Hunger und Armut. Das Ziel ‚Kein Hunger’ bleibt 
relevant, auch wenn das Millennium-Ziel erreicht zu sein schien, die Zahl der Hun-
gernden zu halbieren. Denn nachdem diese Zahl jahrelang weltweit sank, haben 2016 
viel mehr Menschen gehungert als im Jahr zuvor. 

Produkte und Dienstleistungen: Zu den SDGs beitragen
Analoges gilt auch für Finanzierungen. Es ist ein riesiger Unterschied, zur Senkung 
von CO2-Emissionen, Dieselabgasen und Plastikmüll in Ozeanen beizutragen oder 
neue Geschäftsmodelle zu finanzieren, die eben jene Probleme gar nicht erst entste-
hen lassen. Geschäftsmodelle für emissions- und abgasfreie Mobilität, Seifen und 
Shampoos ohne Kunststoffverpackung, Kleidung aus Naturfasern, Erhöhung der Ar-
tenvielfalt in geschundenen einstigen Regenwaldregionen und so weiter.

Auch Ziel 17 zu organisationsübergreifenden und internationalen Kooperationen ist 
ein neuer Ansatz und gerade für die Finanzwelt ein intelligentes Vorgehen. 

Niederländische Institutionelle haben das früh verstanden und gemeinsam einen 
Vorstoß zu einer SDG Investitionsagenda unternommen (siehe Kontext S. 8). Mehrere 
schwedische Großanleger kündigten anschließend laut Impact Alpha ebenfalls an, 
die SDGs in Anlageentscheidungen zu integrieren, etwa der Pensionsfonds Alecta, 
Folksam und die schwedische Kirche.

Andere Vermögensverwalter beobachten zunächst, ob und wie Unternehmen auf 
die Ziele der Weltstaatengemeinschaft reagieren. So hat Raiffeisen Capital Manage-
ment aus Wien im April festgestellt, dass Unternehmen sie zunehmend in ihrer Nach-
haltigkeitsberichterstattung und manche auch zur Ausrichtung ihrer Strategie ver-
wenden. Wie sich Unternehmen auf die SDGs einstellen können, lesen Sie ab Seite 2.

Susanne Bergius
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chweizer Symposium: 
eue Geschäftsmodelle
nter dem Motto „Erfolgreich 
renzen überschreiten“ steht das 
 5. Swiss Green Economy Sym-
osium am 30. Oktober 2017 in 
interthur, organisiert von Life-

air, der Plattform für Nachhaltig-
eit in der Schweiz. Im Fokus ste-
en die UN-Nachhaltigkeitsziele 
ls „Motor zur Überwindung von 
renzen“. 

ie Veranstalter lassen unter an-
erem diskutieren, wie Unterneh-
en und Städte Grenzen über-
inden oder sprengen können. 
ie fragen, wie Digitalisierung und 
andel „Changemaker“, also Ver-
nderer sein können. In Podien 
nd einigen der 17 Innovationsfo-
en geht es um die Rolle der Fi-
anzindustrie und die Frage, wie 
ie Sustainable Development 
oals (SDGs) eine Basis für neue 
eschäftsmodelle sein können. 
reiber für eine  
missionsarme Wirtschaft
Wie können Investitionen zu Trei-
bern für eine emissionsarme Wirt-
schaft werden? Diese Frage wird 
auf dem » 2. Sustainable Invest-
ments & Green Finance Forum am 
Nachmittag und Abend des 14. 
November 2017 in Berlin disku-
tiert. Im Fokus stehen saubere 
Energien, nachhaltige Marken so-
wie die Digitalisierung. Diese The-
men sollen auch im Licht der 
deutschen G20-Präsidentschaft 
beleuchtet werden. 
vhb.de.

http://sustainabilityforum.de/
http://sustainabilityforum.de/
http://sges.ch/programm-2017/
http://sges.ch/programm-2017/
http://www.toniic.com/
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Keine Abstriche bei Dividenden 
Anleger müssen keine Abstriche bei Dividenden machen, um nachhaltig zu investie-
ren. Zu dem Ergebnis kommt eine Studie von der zur Axa-Gruppe gehörende Rosen-
berg Equities. Zwar gebe es nur eine geringe Korrelation zwischen der CO2-Intensi-
tät und Dividendenzahlungen, aber einen starken Zusammenhang zwischen guter 
Unternehmensführung und Dividendenerträgen. Global ausgerichtete Dividenden-
strategien könnten sich zusätzlich an Faktoren zu Umwelt, Gesellschaft und Gover-
nance sowie CO2-Effizienz orientieren, ohne dafür Rendite zu opfern. Für die Studie 
wurden 4.200 Aktien aus Industrie- und Schwellenländern analysiert.

Leitfaden zur nachhaltigen Kapitalanlage 
Das Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) hat Ende September einen neuen » Leit-
faden für institutionelle Investoren vorgestellt. Er soll speziell kleine und mittelgroße 
institutionelle Anleger dabei unterstützen, Nachhaltigkeitskriterien in ihre Kapitalan-
lage zu integrieren, um so von den Vorteilen einer auch nach ökologischen und so-
zialen Kriterien ausgerichteten Kapitalanlage zu profitieren. In dieser Anlegergruppe 
sei das noch vergleichsweise wenig verbreitet, heißt es. Das liege an fehlenden per-
sonellen Kapazitäten, einem eingeschränkten Wissen oder auch an Vorbehalten hin-
sichtlich der Rendite nachhaltiger Kapitalanlagen. Zu den Zielgruppen der Publikati-
on gehören beispielsweise 70 Prozent aller gemeinnützigen Stiftungen in Deutsch-
land. Eine Checkliste zeigt den Anlegern, wie sie in sieben Schritten eine individuelle 
Nachhaltigkeitsstrategie für ihre Organisation entwickeln und umsetzen können. 

Branchentreff in Frankfurt 
Die » Konferenz „Nachhaltige Geldanlagen“ in der Frankfurt School of Finance & Ma-
nagement findet dieses Jahr am 9. November 2017 in Frankfurt statt. Themen sind 
die angestrebte „grüne Transformation“ der Wirtschaft mittels Finanzierungen, Risi-
ken des Klimawandels für die langfristige Kapitalanlage, die verpflichtende Berichter-
stattung zur unternehmerischen Verantwortung (CSR) und wie sich Stiftungen bei 
der Kapitalanlage zu Klimaschutz und Ressourcen aufstellen. Die teilnehmenden In-
stitutionellen werden auch damit konfrontiert, dass Bankhäuser zunehmend von In-
vestoren hinterfragt werden, ob sie bei der Kreditvergabe und in ihrem Anlagenge-
schäft zukunftsorientiert arbeiten. Nicht zuletzt geht es um nachhaltige Anlagestra-
tegien angesichts der aktuellen finanzwirtschaftlichen Rahmenbedingungen.

Neues Portal für nachhaltig orientierte Anleger
Die Verbraucherzentrale Bremen hat ein » Internet-Portal zu ethisch-ökologischen 
Geldanlagen gestartet. Es informiert zu Investmentfonds, Girokonten und Sparanla-
gen, alternativen und kirchlichen Banken sowie Altersvorsorgeprodukten. Zudem 
thematisiert es Umweltinvestments und Schwarmfinanzierung (Crowd Investing). Da-
mit deckt es zwar anders als behauptet nicht die gesamte Bandbreite nachhaltiger 
Finanzprodukten ab, aber einen großen Teil. Dies soll Anlegern aufzeigen, dass sie 
selbst mit ihrem Geld etwas bewegen können. „So bringt das Ersparte nicht nur Ren-
dite, sondern unterstützt gleichzeitig den Klimaschutz oder die Einhaltung von Men-
schenrechten“, sagt Projektleiterin Ulrike Brendel. „Es gibt mittlerweile in vielen An-
lagebereichen ethisch-ökologische Alternativen.“ Nutzer können Anbieter und Pro-
dukte hinsichtlich Konditionen und Nachhaltigkeitsstandards vergleichen.

„Leider ist die Auswahl an nachhaltigen Riester-Produkten sehr eingeschränkt“, 
sagt Brendel. Das ergab im September eine » Studie der Verbraucherzentrale mit der 
Stiftung Warentest. Demnach schließen einige Anbieter Investitionen in international 
geächtete Waffen aus. „Dies sollte längst für alle Anbieter selbstverständlich sein.“ 
Nur einzelne Anbieter schließen Menschenrechtsverletzungen aus, begrenzen Investi-
tionen in klimaschädliche Kohle und/oder haben ethisch-ökologische Kriterien für die 
Kapitalanlage definiert. Viele Anbieter gaben den Angaben zufolge keine Auskunft.
it Unterstützung von

http://www.forum-ng.org/images/stories/Aktivitaeten/FNG_Sonderpublikation.pdf
http://www.forum-ng.org/images/stories/Aktivitaeten/FNG_Sonderpublikation.pdf
http://www.frankfurt-school-verlag.de/verlag/konferenz/nachhaltige_geldanlagen2017.html
https://www.geld-bewegt.de/
https://www.geld-bewegt.de/sites/default/files/migration_files/media249823A.pdf
http://www.bibessen.de/nachhaltigkeit.html
http://www.bibessen.de/nachhaltigkeit.html 
http://www.investinvisions.com
http://www.investinvisions.com/
http://www.swisscanto.de/
http://www.erste-am.de
http://www.finance-in-motion.com
http://www.finance-in-motion.com/
http://www.vontobel.com
http://www.vontobel.com/
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Kapert der Mainstream 

die Nachhaltigkeit?

Einige Initiativen wollen das deutsche Finanzsystem 
nachhaltig ausrichten. Deutschland hinkt internatio-
nal hinterher. Ein Hub for Sustainable Finance soll 
das ändern. Ziel und Steuerung sind zu diskutieren.

Um überhaupt eine Chance zu haben, die Sustainable Development Goals (SDGs) der 
Vereinten Nationen und die Ziele des Pariser Klimaabkommens zu erreichen, „muss 
die Finanzwirtschaft nachhaltig transformiert werden. Neuausgerichtet kommt ihr ei-
ne Schlüsselrolle zu.“ Mit diesen Worten machten die Triodos Bank, die Global Alli-
ance for Banking on Values (GABV) sowie die Nichtregierungsorganisationen Finan-
ce Watch und Mission 2020 Ende September beim Gipfel des Europäischen Banken-
verbandes (EBF) Vorschläge für eine nachhaltigere Zukunft der Finanzwirtschaft. Es 
ist eine von vielen diesbezüglichen Initiativen in diesem Jahr.

Fast zeitgleich gab der Steuerungskreis des kurz zuvor gegründeten » „Hub for 
Sustainable Finance“ (H4SF) an die künftige Bundesregierung gerichtet » zehn Emp-
fehlungen, um eine nachhaltige Entwicklung im Finanzsektor zu forcieren. Die The-
sen sollen auf dem ersten » Sustainable Finance Gipfel Deutschland am 23. Oktober 
2017 in Frankfurt am Main öffentlich diskutiert und konkretisiert werden. Anschlie-
ßend sollen für die wichtigsten Handlungsfelder gemeinsam mit Marktakteuren und 
Anspruchsgruppen konkrete Umsetzungsvorschläge erarbeitet werden.

Drehkreuz für nationale und internationale Initiativen
Hinter dem „Hub for Sustainable Finance“ steht ein Bündnis, das der Rat für Nach-
haltige Entwicklung (RNE) der Bundesregierung und die Deutsche Börse schmiede-
ten. Sie wollen ihre im Frühjahr unabhängig voneinander begonnen eigenen Aktivitä-
ten für ein nachhaltiges Finanzsystem in einem Drehkreuz koordinieren sowie natio-
nale und internationale Akteure einbeziehen. 

Daran lassen sich Lerneffekte erkennen. Und manche stehen noch aus. Anfangs 
hatte der RNE nur von Green Finance gesprochen. Im Juni dann ließ er einen euro-
päischen ‚Hub for Sustainable Financing’ diskutieren, legte den Fokus also auf Finan-
zierung. In Gesprächen mit der Börse und angesichts von Initiativen in der EU und 
darüber hinaus hat er sichtlich gelernt, dass es um Sustainable Finance geht, den 
Umbau des Finanzsystems zu einem nachhaltigen. Dem soll der neue Hub dienen.

Kräfte bündeln zugunsten eines gemeinsamen Fahrplans
„Für den Steuerungskreis wollten wir zunächst all die Akteure zusammenbringen, die 
im ersten Halbjahr Initiativen für einen nachhaltigen Finanzmarkt gestartet haben“, 
erklärt Yvonne Zwick, wissenschaftliche Referentin beim RNE. „Wir wollen erreichen, 
dass die Diskussionen nicht parallel verlaufen, sondern schauen, wie sie zusammen 
passen und gesteuert werden können, um gemeinsam einen Fahrplan zu entwickeln.“

Dieser Logik folgend sind denn auch Vertreter der UN-Organisation Prinzipien für 
Verantwortliches Investieren (PRI) sowie der „hochrangigen Expertengruppe für 
nachhaltige Finanzen“ (High-Level Expert Group on Sustainable Finance, HLEG) der 
EU-Kommission mit von der Partie. Diese vier Mitglieder des Steuerungskreises - 
RNE, Börse, PRI und HLEG - stellten in Berlin ihre zehn Thesen als Quintessenz ihrer 
eigenen Erkenntnisse für eine Agenda zugunsten einer nachhaltigen Finanzwirt-
schaft in Deutschland vor (siehe Kontext).
ehn Empfehlungen für 
ie nächste Regierung
ie zehn Thesen des » Hub for 
ustainable Finance (H4SF) spei-
en sich aus dem » Zwischenbe-
icht der HLEG (High-Level Expert 
roup on Sustainable Finance, 
LEG) der EU-Kommission, dem 
 Diskussionspapier des RNE, aus 
er sogenannten » PRI Roadmap 
ür Deutschland, den Zielvorstel-
ungen der » „Accelerating Sustai-
able Finance“-Initiative der 
eutschen Börse sowie den Emp-

ehlungen der » Task Force on Cli-
ate-related Financial Disclosu-

es des Finanzstabilitätsrates.

http://www.nachhaltigkeitsrat.de/projekte/uebersicht/h4sf/
http://www.nachhaltigkeitsrat.de/projekte/uebersicht/h4sf/
http://www.nachhaltigkeitsrat.de/fileadmin/user_upload/dokumente/projekte/h4sf/20170926_Thesen_H4SF.pdf
http://www.nachhaltigkeitsrat.de/fileadmin/user_upload/dokumente/projekte/h4sf/20170926_Thesen_H4SF.pdf
http://www.dvfa.de/konferenzen-foren/foren/sustainable-finance-gipfel-deutschland.html
http://www.nachhaltigkeitsrat.de/projekte/uebersicht/h4sf/ 
http://www.nachhaltigkeitsrat.de/projekte/uebersicht/h4sf/ 
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance_en
www.nachhaltigkeitsrat.de/fileadmin/user_upload/dokumente/beitraege/2017/20170623_Living_document_RNE_Sustainable_Finance.docx
https://www.unpri.org/press-releases/pri-launches-german-roadmap 
https://www.unpri.org/press-releases/pri-launches-german-roadmap 
http://deutsche-boerse.com/dbg-de/nachhaltigkeit/unsere-verantwortung/accelerating-sustainable-finance
http://deutsche-boerse.com/dbg-de/nachhaltigkeit/unsere-verantwortung/accelerating-sustainable-finance
https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommendations-report/ 
https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommendations-report/ 
https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommendations-report/ 
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Dann kam das hessische Wirtschaftsministerium in den Steuerungskreis, denn der 

im März verabschiedete Integrierte Klimaschutzplan Hessen 2025 sieht am Finanz-
platz Frankfurt ein sogenanntes » „Green Finance Innovation Cluster“ vor. Es soll klä-
ren, wie die Finanzwirtschaft beitragen kann, die Klimaziele der Landes- und Bun-
desregierungen sowie der EU zu erreichen. Der Auftakt soll am 18. November sein. 

Aber auch die KfW-Bankengruppe gelangte, ohne dass sie eine eigene Initiative 
gestartet hätte, in den Steuerungskreis. Sie sei daran sehr interessiert gewesen und 
habe als staatliche Förderbank eine wichtige Rolle, lautet die Begründung. 

Mainstream-Akteure ergreifen die Initiative
Die letzten Monate zeigen: Wesentliche Initiativen zu Sustainable Finance sind aus 
dem Mainstream heraus angetrieben. Dort kommt Nachhaltigkeit also an, die Arbeit 
des Segments nachhaltigen Investierens scheint zu fruchten. Doch Menschen eben 
dieses Segments sind misstrauisch: Geben Mainstream-Akteure der Entwicklung nur 
einen neuen Namen oder streben sie grundlegende Änderungen für mehr Nachhal-
tigkeit an? Sind Nachhaltigkeitsvorreiter im Boot, oder werden sie ausgebootet?

Die Zusammensetzung des Steuerungskreises bestätigt den Argwohn. Bis Redakti-
onsschluss fehlten Vereinigungen, die sich seit langem für Nachhaltigkeit in der Fi-
nanzwelt einsetzen: das Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG), die Vereinigung 
ethischer Investoren CRIC sowie der Verein für Umweltmanagement und Nachhaltig-
keit in Finanzinstituten (VfU). Letzterer thematisiert Sustainable Finance auf seinem 
diesjährigen Roundtable mit der Finanzinitiative des UN-Umweltprogramms UNEP. 

Bei den deutschen Organisationen, deren Erreichtes sichtlich nicht gewürdigt wur-
de, herrscht Unverständnis bis Verärgerung. Beobachter sagen, die Glaubwürdigkeit 
des Hub for Sustainable Investment stehe in Frage, sofern er die Verbände, die den 
Boden der Entwicklung bereitet haben, derart außen vorlasse. Beim RNE heißt es, sie 
hätten nicht signalisiert, im Steuerungskreis sein zu wollen.

Argwohn im nachhaltigen Finanzmarkt
Inzwischen gebe es Gespräche. Schon im Juni sei beim Fachgespräch unter den 40 
Teilnehmern auch das FNG gewesen. Aus dessen Perspektive sieht das so aus: „Erst 
auf unsere eigene Anfrage wurden wir eingeladen“, antwortete FNG-Geschäftsführe-
rin Claudia Tober dazu befragt. CRIC und der VfU waren laut deren Geschäftsführern 
jedoch nicht eingeladen und mussten sich im Nachhinein selbst informieren.

Vielleicht liegt das an dem Tempo oder der Eile, in dem der Hub gebildet wurde. 
Es galt, die Gunst der Stunde zu nutzen, wie Yvonne Zwick erklärt: „Wir wollten nicht 
einfach abwarten, sondern aktiv gestalten.“ Darum erst mal keine große Steuerungs-
gruppe und die Thesenverkündung auf einer Pressekonferenz direkt nach der PRI-
Jahreskonferenz und der Bundestagswahl in Berlin, um Aufmerksamkeit zu erzielen. 

Das wirkte etwas hastig zu einem Zeitpunkt, wo die Noch-Regierungsparteien ihre 
Wunden lecken und angesichts schwieriger Koalitionsverhandlungen kaum offen 
sind für neues Gedankengut. Aber vielleicht ist das genau der richtige Moment, um 
wesentliche Akzente zu setzen, die womöglich einfließen könnten. 

 Die Investorenvereinigung CRIC bemängelt jedoch in ihrer » Kommentierung des 
vom RNE lancierten Diskussionspapiers, dass etablierte Verbände fehlen, die sich 
teils seit Jahrzehnten mit dem Thema befassen. Das Know-how und die Vorarbeiten 
spezialisierter Akteure seien explizit einzubeziehen, ebenso wie die Kompetenz des 
ethisch-nachhaltigen Finanzmarktes und die Perspektive von Kapitaleignern (Asset 
Owner) wie Stiftungen, kirchliche Organisationen und Unternehmen als Investoren. 

„Diese Aufforderungen gelten auch für den H4SF“, sagt Gesa Vögele, Mitglied der 
Geschäftsführung von CRIC. Die gemeinnützige Investorengruppe verweist insbeson-
dere auf das » Fachforum Nachhaltiges Wirtschaften des Hightech-Forums der Bun-
desregierung. Das Fachforum gab im April 2017 Handlungsempfehlungen und riet zu 
einer „Task Force Sustainable Finance“ - wohlgemerkt unter zweijähriger Mitwir-
© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.

https://www.hessen-nachhaltig.de/de/prioritaere-massnahmen.html
http://cric-online.org/images/stories/dokumente/Stellungnahme_RNE_Living_Document_CRIC_2017_09_07.pdf
http://www.hightech-forum.de/fileadmin/PDF/hightech-forum_nachhaltiges_wirtschaften.pdf
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kung von VfU und FNG. Zuvor hatten CRIC, FNG und andere Verbände die Initiative 

ergriffen und Bundesfinanzminister Schäuble sowie Bundesbankpräsident Weidmann 
öffentlich aufgefordert, „eine internationale Strategie zu initiieren mit dem Ziel, einen 
nachhaltigen Finanzmarkt im Sinne der Sustainable Development Goals (SDGs) vo-
ranzutreiben.“ Umso unverständlicher und der genannten Logik widersprechend ist, 
dass diese Verbände nicht aktiv in den Steuerungskreis des Hub einbezogen wurden.

Laut Zwick ist der Steuerungskreis erweiterbar. Vögele berichtet, CRIC habe be-
reits seine aktive Mitwirkung angeboten, aber noch keine Einladung erhalten. Der 
VfU ist bis Redaktionsschluss auch nicht dazu gebeten worden. Mit dem FNG gibt es 
Gespräche. Vielleicht sollten die Nachhaltigkeitsexperten den Hub-Verantwortlichen 
klarer sagen, das sie mitsteuern wollen - falls sie das denn möchten.

Zwar betont der RNE, in den Hub könnten sich alle Interessierten einbringen, und 
spielt die Bedeutung des Steuerungskreises herunter; der solle nur steuern, wie die 
Themen gesetzt werden. Doch genau darin liegt ein entscheidender Hebel: Zentrale 
Frage nämlich ist, wie stark das Finanzsystem auf Nachhaltigkeit ausgerichtet wer-
den soll. „Hier fehlt eine klare Zieldefinition“, konstatiert Tober. 

Was ist das Ziel: Weiche oder harte Nachhaltigkeit?
„Zum aktuellen Zeitpunkt ist es keineswegs ausgemacht, wie ernsthaft die Absichts-
erklärungen sind und wie breit das Verständnis dessen, was in sozialer und ökologi-
scher Hinsicht für die Entwicklung eines nachhaltigen Finanzmarkts maßgebend ist“, 
konstatiert CRIC. Die Investoren machen sich für einen umfassenden Nachhaltigkeits-
begriff stark: Statt der „Green Economy“ sollten die Sustainable Development Goals 
(SDGs) als Orientierungsrahmen bestimmt werden (siehe Beiträge ab S. 2 und S. 6).

In den nächsten Wochen und Monaten gibt es also nicht nur Handlungsfelder, son-
dern insbesondere die Marschroute zu diskutieren. Ist „weiche“ oder „harte“ Nach-
haltigkeit das Ziel? Der Mainstream wird ersteres ansteuern. Das ist den bisherigen 
Empfehlungen der EU-Expertengremiums HLEG zu entnehmen. 

Die 20 Experten riefen zwar zu „dringendem und transformierendem“ Vorgehen 
auf, um zu einer emissionsarmen, nachhaltigen Wirtschaft zu gelangen. Aber man 
könne das Finanzsystem nicht auf einen Streich nachhaltig machen, betont Christian 
Thimann, Berater des Axa-Vorstandsvorsitzenden und Leiter der HLEG auf der PRI-
Konferenz. „Die gute Botschaft ist: Man muss gar nicht die gesamte Regulierung er-
neuern.“ In viele Vorgaben könne man Nachhaltigkeit einbauen. Beispielsweise seien 
beim Rechtsrahmen für Versicherungen Solvency II die Klimarisiken mit keinem Wort 
erwähnt, das sei anzupassen (weitere Empfehlungen s. » September-Ausgabe).

Diskussion um die Marschroute
Einigen Fachleuten aus den Bereichen nachhaltiger Kapitalanlagen sowie Bank- und 
Versicherungsgeschäft dürfte das nicht weit genug gehen. Es ist eine Debatte wie 
beim EU-Bio-Siegel für Lebensmittel zu erwarten, das anfangs umstritten war, weil es 
nicht strengen ökologischen Vorgaben wie dem Demeter-Labels entspricht. 

Beobachter geben zu bedenken, dass nicht gegen, sondern nur mit dem Main-
stream in großem Maßstab mehr Nachhaltigkeit in den Finanzmarkt integrierbar sei. 
Nur so seien herkömmliche Strukturen und falsche Anreizsysteme veränderbar. Ein 
Wettbewerb um Ideen und die Nutzung unterschiedlicher Hebel kann zielführend 
sein für die zentrale Frage, der sich auch die Konferenz im Oktober widmet: Wie 
kann ein nachhaltiges Finanzsystem in Deutschland Realität werden? 

An Antworten ist die nächsten Jahre zu arbeiten. Die nationale Perspektive reicht 
nicht, denn das Finanzsystem tickt global. Hier haben die Deutsche Börse und der 
H4SF noch Nachholbedarf: Ende September entstand, angestoßen von UNEP Inquiry, 
in Casablanca ein » Netzwerk aus 12 Börsen, um strategische Aktionen für ein nach-
haltiges Finanzsystem zu unterstützen - ohne deutsche Beteiligung.

Susanne Bergius
© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.
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Leiser Atem der Zukunft
Langsam voran – im Schritttempo erforscht  
der Publizist Ulrich Grober die Lage der Nation 
in puncto Nachhaltigkeit.
e Atem  
stieg nach-
n der Krise

–807–2

hrt Sie ein 
over.
Ulrich Grober ist ein Autor mit brennender Begeisterung für Natur, Kultur, Geschich-
te, Politik, Wirtschaft, Philosophie, Sinnfragen. Zu viel des Guten? Nicht, wenn es ge-
lingt, die Themen gut dosiert und spannend zu mischen. In seinem neuen Buch tut 
Grober das nicht nur mit umfassendem Wissen, sondern auch mit listiger Einbettung. 
Er wandert. In den Schwarzwald. In die Autostadt Wolfsburg. Auf eine Halde im 
Ruhrgebiet. Über Streuobstwiesen in Thüringen. In die Kirche, in der Meister Eckhart 
wirkte. Storytelling im Fußgängertempo. Es gibt viel von diesem Autor zu lernen. 

Verlangsamung entlarvt die Eiligen
Die Erkundung startet auf den Spuren eines Märchens. „Das kalte Herz“ von Wilhelm 
Hauff ist eine Parabel von Gier und Gefühllosigkeit: Weil ihm unermesslicher Reich-
tum versprochen wird, tauscht der arme Köhlerjunge Peter sein Herz gegen einen 
Stein ein und wird ein gefühlloser Reicher. Zu der Zeit, 1826, gab es im Schwarzwald 
neben bitterer Armut glänzenden Wohlstand der Anteilseigner der Holz-Compa-
gnien, die verschuldeten Landesherren Konzessionen für Wald abgekauft hatten. Er-
gebnis: „Um 1800 war ein Drittel des württembergischen Schwarzwaldes abge-
holzt.“ Die besten Stämme gelangten nach Holland und wurden zu Planken von 
Schiffen, in denen Sklaven und „Colonialwaren“ durch die Weltmeere geschippert 
wurden. Heute ist der einstige Wald aus edlen Weißtannen als Fichtenforst aufer-
standen. Die großen Kahlschlag-Profite kommen inzwischen aus Regenwaldländern. 
Davon profitiert zum Beispiel die schwäbische Firma Stihl, der Weltmarktführer für 
Kettensägen.

Weite Bögen zwischen Orten und Zeiten zu spannen, lehrreich, originell, ohne aka-
demische Abgehobenheit, das ist die Stärke von Grobers Schilderungen. Der Autor 
kennt sein Metier: sein 2010 erschienenes Buch „Die Entdeckung der Nachhaltigkeit“ 
gilt inzwischen als Standardwerk. Im neuen Band kombiniert er souverän und mit 
leichter Hand Adorno und Allmende, Bärlauch und die Beatles, Niko Paech und 
Nietzsche, Occupy und Ötzi, die Schwarmintelligenz und Schalke 04.

Modelle mit anderen Werten
Bewusste Verlangsamung entlarvt die Eiligen. Mit Wanderstöcken läuft der Publizist 
in die Autostadt Wolfsburg ein. Er erlebt den „Thrill“, der dort mit Geschichten von 
PS-Stärke und Geschwindigkeit noch gefeiert wird. Aber er spürt auch, dass der 
„großen Erzählung“ immerwährender Beschleunigung die Luft ausgeht: „’Beschleuni-
gung‘ ist im 21. Jahrhundert zum Synonym für Stress, für zerstörerische und selbst-
zerstörerische Prozesse geworden.“

Er macht sich keine Illusionen über die expansive „Cowboy economy“, die noch re-
giert. Aber er zeigt, wo sie bröckelt. Und wie an unerwarteten Orten viele Projekte 
wachsen, die mit anderen Werten und Modellen für die Zukunft experimentieren. 
Ganz nebenbei wird dabei klar, welch großartige Bündnispartnerin die Natur ist. 

Grobers Vision ist keine Industrie 4.0 voller Ökotechnik und altem Macherwahn im 
neuen Gewand. Voran stehen der „Mut zum Weniger“ und die Vernetzung. Was wird 
auf Dauer stärker sein – die Gier oder die Biophilie, die „Liebe zum Leben und zu al-
lem Lebendigen“? Grober setzt darauf, dass „im Schoß des Alten das Neue entsteht: 
Die schimmernde Perle wächst in der harten und rauen Schale der Muschel heran.“

 Hanne Tügel

https://leseprobe.buch.de/images-adb/2f/fc/2ffc3b46-f63f-4759-bf2d-44c7430bfb2a.pdf
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Steuern können Zukunft steuern
Wie kann das Steuersystem Impulse für nachhaltigeres Wirtschaften setzen? Diese 
Frage diskutiert die GLS-Bank auf einer » Veranstaltung mit dem Titel "Zukunft Steu-
ern" am 26. Oktober in Berlin von Vertretern aus Politik und Wirtschaftswissenschaft. 
Das Kreditinstitut sieht die nächste Bundesregierung in der Pflicht und hat im August 
» vier Forderungen formuliert. Die Regierung solle Arbeitseinkommen steuerlich ent-
lasten sowie im Gegenzug Kapital und Kapitalerlöse stärker belasten. Ein bedin-
gungsloses Grundeinkommen müsse ebenso her wie eine ausnahmslose CO2-Abga-
be, um die Verpflichtungen aus dem Pariser Klimaschutzabkommen zu erfüllen. Er-
forderlich sei auch eine konsequente Abgabe auf Dünge- und Spritzmittel - wer Was-
ser und Böden belaste, müsse dafür die Verantwortung und die Kosten tragen.

Nachhaltigkeit weiterdenken
Seit 25 Jahren engagiert sich der Firmenverband Unternehmensgrün als, wie er sagt, 
politische Stimme der nachhaltigen Wirtschaft. Zu diesem Anlass steht die diesjähri-
ge Jahrestagung am 23. November in der Landesvertretung Baden-Württemberg in 
Berlin unter dem Aufruf „Nachhaltiges Wirtschaften Weiterdenken“. Dort stellen zu-
nächst Start-ups ihre Geschäftsmodelle vor. Dann wird mit in- und ausländischen Ex-
perten diskutiert, wie durch Kreislaufwirtschaft und Cradle-to-Cradle-Konzepte die 
europäische Wirtschaft ‚grüner’ zu machen ist und wie der Welthandel, die Mobilität 
als auch Unternehmen verschiedener Branchen dazu beitragen können. Der Verband 
wird überdies Ergebnisse einer eigenen Studie zum sogenannten Greening von Beru-
fen vorstellen, also einer nachhaltigen Ausrichtung in der Berufswelt. Hier finden Sie 
» mehr Informationen.
Mit Unterstützung von
Climate 
Neutral 
Product
Certified by south pole group
Erscheinungsweise: monatlich
Erscheinungsart: kostenloses Abonnement

Konzeption & Organisation: Susanne Bergius
Redaktion:
Susanne Bergius, Georgios Kokologiannis 
(Verantwortlicher im Sinne des §55 Abs.2 RStV)
Produktion: Heide Braasch
Internet: www.handelsblatt-nachhaltigkeit.de
Kontakt: handelsblatt.com@vhb.de
+49(0)211/887–0

Anzeigenverkauf:
iq media marketing gmbh,
www.iqm.de/newsletter
Email: kundenbetreuung@iqm.de
+49(0)211-887-3355
Verlag:
Handelsblatt GmbH
(Verleger im Sinne des Presserechts)
Kasernenstraße 67, 40213 Düsseldorf
Email: handelsblatt.com@vhb.de,
Tel.: 0800 723 83 12 (kostenlos)
Geschäftsführung:
Gabor Steingart (Vorsitzender),  
Frank Dopheide, Ingo Rieper, Gerrit Schumann  
AG Düsseldorf HRB 38183, UID: DE 812813090

Dieser Newsletter stellt ausdrücklich keine 
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf dar. Es 
wird keine Haftung für die Richtigkeit der An-
gaben und Quellen übernommen. Die ausge-
wählten Anlageinstrumente können je nach 
den speziellen Anlagezielen, dem Anlagehori-
zont oder der individuellen Vermögenslage 
für einzelne Anleger nicht oder nur bedingt 
geeignet sein. Die in diesem Dokument ent-
haltenen Empfehlungen und Meinungen wur-
den von der Redaktion nach bestem Urteils-
vermögen geprüft und entsprechen dem 
Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Do-
kuments und können sich aufgrund künftiger 
Ereignisse oder Entwicklungen ändern. Dieses 
Dokument darf in anderen Ländern nur in Ein-
klang mit dort geltendem Recht verteilt wer-
den, und Personen, die in den Besitz dieses 
Dokuments gelangen, sollten sich über die 
dort geltenden Rechtsvorschriften informie-
ren und diese befolgen. Kein Teil dieses 
Newsletters darf ohne schriftliche Genehmi-
gung des Verlages verändert oder vervielfäl-
tigt werden.
BUSINESS BRIEFING zu Nachhaltigen Investments
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