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Das Design der StudieAutoren der Studie

Für die vorliegende Studie wurden insgesamt 155 bewusst aus-
gewählte Banken, Sparkassen und Kapitalanlagegesellschaften 
befragt, bei denen zu erwarten war, dass sie sich mit dem 
Thema „Corporate Social Responsibility (CSR)” bereits aktiv 
auseinandergesetzt haben, und die daher eine Einschätzung und 
weitere Auskünfte zu diesem Marktfeld liefern konnten.

Der Versand der Fragebögen inklusive einer schriftlichen 
Nachfassaktion fand im zweiten Halbjahr 2007 statt und erzielte 
eine zufriedenstellende Rücklaufquote von 23 %. Neben den 
schriftlichen wurden ergänzende mündliche Befragungen 
einzelner Institute durchgeführt. 

Hervorzuheben ist die breite Streuung der befragten Personen 
in Banken, Sparkassen und Kapitalanlagegesellschaften. 
Rund 20 % der Befragten üben eine Funktion im Topmanagement 
(Vorstand und Geschäftsführung) aus. Personen aus dem 
Asset- bzw. Fondsmanagement sowie die für institutionelle 
Kunden zuständigen Personen kommen zusammen auf 49 %. 
Den verbleibenden Anteil bilden Generalisten wie Vorstandsstab, 
Konzernstrategie oder Investor Relations/Public Relations.

Wissenschaftliche Leitung und Durchführung: 
Prof. Dr. Rolf Nagel
FH Düsseldorf – Fachbereich Wirtschaft
Universitätsstraße 1, Geb. 23.32
40225 Düsseldorf
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Steuerberatungsgesellschaft
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Rudolf X. Ruter
Karin Sahr
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Die Untersuchung wurde mit Unterstützung 
der HERING SCHUPPENER GmbH, Düsseldorf 
durchgeführt.
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Einleitung

Fast wöchentlich werden Nachhaltigkeits- oder Corporate-Social-
Responsibility-Berichte (CSR-Berichte) börsennotierter Unter-
nehmen veröffentlicht. Podiumsdiskussionen und Workshops 
über „ethisch verantwortliches Handeln von Unternehmen“ oder 
über das „Spannungsfeld von Gewinn und Gemeinwohl“ haben 
Hochkonjunktur. CSR ist keine Modeerscheinung, sondern hat sich 
bereits zur zentralen Herausforderung für das Topmanagement 
eines Unternehmens gewandelt.

Die Studie „Kapitalanlageentscheidung und Socially Respon-
sible Investment in der Praxis“ beleuchtet die zukünftige Bedeu-
tung einer gelungenen CSR-/Sustainability-Politik von Unter-
nehmen aus Sicht deutscher Kreditinstitute, die diesbezügliche 
Kapitalanlageprodukte für institutionelle Investoren anbieten. 
Socially Responsible Investment (SRI) kombiniert die fi nanzi-
ellen Ziele (Rentabilitätsziele) von Finanzinvestoren mit ihrer 
Sorge hinsichtlich der Auswirkungen wirtschaftlichen Handelns 
auf die natürliche Umwelt, die sozialen Zustände und die kul-
turellen Spannungsfelder in der Gegenwart und in der Zukunft 
(in Anlehnung an eurosif 2006). Anders als bei konventionellen 
Investitionen (Mainstream Investments) spielen also nicht nur 
die Performanceerwartungen eine Rolle, sondern es stehen 
verstärkt Kriterien wie soziale Verantwortung und Nachhaltig-
keit im Vordergrund.

Zwar spielen SRIs bei der Vermögensanlage institutioneller 
Investoren in Deutschland aktuell noch eine untergeordnete Rol-
le. Erweitert man den Befragungshorizont jedoch auf die nächs-
ten fünf bis 20 Jahre, so gehen die befragten Marktteilnehmer 
davon aus, dass die Bedeutung der Integration sozialer, ethischer 
und ökologischer Aspekte in die Kapitalanlageentscheidungen 
institutioneller Investoren rasant wachsen wird.
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Dieses Ergebnis deckt sich mit der aktuellen Marktsituation. 
Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland erreichen enorme 
Wachstumsraten von mehr als 40 %, machten jedoch 2005 
mit 0,3 % nur einen sehr geringen Anteil des in Publikums- und 
Spezialfonds gemanagten Geldvermögens aus. Deutlich wird, 
dass Deutschland im Vergleich zu seinen Nachbarländern einen 
enormen Nachholbedarf aufweist. In Frankreich erreichte das 
Volumen des in Publikums- und Spezialfonds gemanagten Geld-
vermögens im Jahr 2005 bereits 14 Mrd. Euro. Im Vereinigten 
Königreich wurde mit 781 Mrd. Euro sogar ein Marktanteil von 
mehr als 19 % erzielt (European SRI Study 2006 von eurosif).

Die Sicht von Kreditinstituten auf die Nachhaltigkeitsdebatte ist 
bislang erst wenig untersucht worden. Das Gros der Nachhaltig-
keits- und CSR-Studien beschäftigt sich mit den Problemen der 
Industrie und nicht primär mit denen von Banken und Kapital-
anlagegesellschaften. Jedoch spielen Investoren eine nicht zu 
unterschätzende Rolle in den Entscheidungsprozessen eines 
Unternehmens und können somit auch auf deren Nachhaltigkeits-
ausrichtung einen großen Einfl uss ausüben. Nicht zuletzt ist 
die Perspektive von CSR bzw. Nachhaltigkeit in Unternehmen 
eine wichtige Voraussetzung, um eine entsprechende Entwick-
lung des SRI-Marktes skizzieren zu können.

Die vorliegende Studie konzentriert sich deshalb auf 
folgende Fragestellungen:

1.  Wie schätzen Kreditinstitute die Marktentwicklung im 
Kontext von CSR und Nachhaltigkeit ein?

2.  Nach welchen Kriterien beurteilen sie Unternehmen, wenn 
sie entsprechende SRI-Produkte entwickeln?

3.  Wie sehen die Informationsbedürfnisse der Kreditinstitute 
aus und wie sollten Unternehmen darauf reagieren? 

4.  Wie sind die Wachstumschancen des SRI-Marktes 
einzuschätzen?

-

n 
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Die Kernergebnisse im Überblick

Die Ergebnisse der Studie zeigen, dass die Nachhaltigkeits-
strategien von Unternehmen und das Wachstum im Bereich nach-
haltiger Geldanlageprodukte nicht etwa auf reiner Philanthropie 
beruhen. Stattdessen sind die Haupttreiber eine Reaktion auf 
zukünftige weltwirtschaftliche Herausforderungen, ökonomische 
Vorteile für die Unternehmen und positive Performance-
erwartungen vonseiten der Finanzexperten. 

Bei der Untersuchung des Kontextes, in dem sich der Markt für 
SRI bildet, wurden folgende Einschätzungen deutlich:

•  Mittel- bis langfristig wird erwartet, dass eine durch den Kli-
mawandel noch verschärfte Armutssituation und die dadurch 
ansteigenden sozialen Spannungen in heutigen Schwellen- und 
Entwicklungsländern, die damit einhergehende zunehmende 
Migration sowie ein Anstieg bewaffneter Konfl ikte den Wohl-
stand in den heutigen Industrienationen bedrohen. Maßnah-
men, die dem Klimawandel und der weltweiten Armut gegen-
steuern, sind demnach nicht nur moralisch gut, sondern auch 
ökonomisch sinnvoll. Die Befragten messen CSR ab spätestens 
2012 eine überragende Bedeutung für Unternehmen und 
deren ökonomischen Erfolg zu.

•  Die Bedeutung der Integration sozialer, ethischer und ökolo-
gischer Aspekte in die Kapitalanlageentscheidung instituti-
oneller Investoren wird von den befragten Gesellschaften in 
etwa parallel zur steigenden Bedeutung von CSR eingeschätzt. 
Während die Wichtigkeit dieser Faktoren momentan noch als 
mittelmäßig gewertet wird, gehen die Institute innerhalb der 
nächsten Jahre von einer rasant wachsenden Bedeutung aus, 
die langfristig auf einem konstant hohen Niveau bleibt.

•  Unternehmen, die eine CSR-Strategie implementieren, müs-
sen u. U. kurzfristige Einbußen in Kauf nehmen; langfristig 
erwarten jedoch über 80 % der befragten Finanzexperten 
einen höheren ökonomischen Erfolg. 71–86 % gehen davon 
aus, dass sich CSR positiv auf kritische Faktoren des Unter-
nehmenswerts auswirkt wie z. B. Differenzierung vom Wettbe-
werb, Kunden- und Mitarbeiterbindung sowie die Qualität des 
Risikomanagements. CSR wird somit zum Werkzeug, um die 
Attraktivität eines Unternehmens als Investment zu steigern. 
11 % der Finanzexperten erwarten, dass die Performance von 
SRIs derjenigen von klassischen Geldanlageprodukten selbst 
bei kurzfristigen Anlagezeiträumen überlegen ist. Bei einem 
Anlagezeitraum von fünf Jahren und mehr erwarten dies 
sogar 29 %.
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Bei der Frage, nach welchen Kriterien SRIs ausgewählt werden 
und woher die entsprechenden Informationen bezogen werden, 
bildeten sich folgende Erkenntnisse heraus:

•  Bei der Entwicklung von SRI-Produkten für institutionelle 
Investoren fi nden der Best-in-Class-Ansatz und CSR- bzw. 
Nachhaltigkeitsanalysen unabhängiger Agenturen mit je 37 % 
vorrangig Eingang, gefolgt von selbst defi nierten Negativ- 
und Positivlisten mit 29 % bzw. 23 %.

•  Wird die Einhaltung von Normen als Kriterium genutzt, 
so fi nden vorrangig der UN Global Compact, die UN-Menschen-
rechtscharta, OECD-Leitsätze für multinationale Unternehmen 
sowie unternehmensindividuelle Codes of Conduct Anwendung. 
Der hohe Anteil fehlender Angaben zu Fragen, die Normen 
betreffen, zeigt, dass zu vielen Normen aufseiten der Finanzin-
stitute noch Informationsbedarf bezüglich Inhalt und Anwend-
barkeit als Entscheidungsmerkmal zu bestehen scheint.

Zur Frage, wie Unternehmen auf die neuen Informations-
bedürfnisse der Finanzinstitute reagieren können, zeigten 
sich folgende Möglichkeiten:

•  Unternehmen können vorausschauend mit der neuen Marktsitu-
ation umgehen, indem sie die Informationen und Kriterien, nach 
denen SRI-Produkte erstellt werden, möglichst transparent 
und glaubwürdig nach außen kommunizieren. Vonseiten der 
Kreditinstitute werden Presseberichte mit 17 % als wichtigste 
Informationsquelle für SRI-Entscheidungen genannt, gefolgt 
von Internetauftritt und Lagebericht, denen zu je 14 % eine sehr 
hohe Bedeutung zugeschrieben wird. Neueren spezifi schen 
Quellen, wie unternehmenseigenen Nachhaltigkeitsberichten, 
weisen 11 % der Befragten eine sehr hohe Bedeutung zu.

•  Unternehmen können die Glaubwürdigkeit der veröffentlich-
ten Informationen stark erhöhen, wenn sie diese durch einen 
qualifi zierten externen Dritten verifi zieren lassen. Informatio-
nen, die durch einen Wirtschafts- und/oder einen technischen 
Prüfer untersucht wurden, misstraute keine der befragten 
Personen. 34 % machten keine Angabe; die restlichen 66 % 
sprachen diesen Informationen eine gewisse oder absolute 
Glaubwürdigkeit zu.

Bei der Frage nach der Weiterentwicklung des Marktum-
felds zeigten sich folgende Wünsche und Erwartungen der 
Marktteilnehmer:

•  Während momentan noch 45 % die aktuelle Nachfrage nach 
SRI-Produkten als gering einstufen, nehmen bereits 40 % eine 
intensive Nachfrage wahr. 

•  29 % der Finanzinstitute verfügen schon über eigene SRI-
Analysten und ein eigenes SRI-Portfolio-Team. Weitere 23 % 
verfügen über ein SRI/Ethical Committee. Jeweils 6 % der 
Befragten planen die Einrichtung solcher Maßnahmen bis 
zum Jahr 2010.

•  Die Mehrheit der Finanzexperten sind der Meinung, dass es 
sowohl einheitliche Research-Standards als auch einheitliche 
Transparenzrichtlinien für soziales und ökologisches Engage-
ment von Unternehmen geben solle.

Zu Fragen bezüglich der Festsetzung von Standards gingen 
die Antworten am weitesten auseinander:

•  Bei der Frage, wie Sozial- und Umweltstandards festgelegt 
werden sollten, schwanken die Antworten einzelner 
Investoren von Stakeholderdialogen bis hin zur Festlegung 
durch staatliche Akteure.

•  Auch was die Festlegung einheitlicher Standards für Nachhal-
tigkeitsberichte angeht, sind die Befragten nicht einer einheit-
lichen Meinung. Je 43 % sehen darin die Aufgabe des Staates 
bzw. der Unternehmen.

•  Im gesamten Verlauf der Studie zeigt sich, dass ein hoher 
Informationsbedarf bezüglich Inhalt und Qualität bereits exis-
tierender Standards besteht, um diese als Informationsquelle 
und Entscheidungsmerkmal nutzen zu können. 

 

 

. 

CSR ist keine Modeerscheinung, sondern hat sich bereits 
zur zentralen Herausforderung für das Topmanagement eines 
Unternehmens gewandelt.
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01 Der Kontext des 
SRI-Marktes
• Der Einfl uss des Klimawandels
• Die Bedeutung von Corporate Social Responsibility
• Performanceerwartungen für SRI-Produkte
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  Der prognostizierte Wandel des Erdklimas wird zu einer Bedrohung des Wohlstands 
in den heutigen Industrienationen führen.
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Der Einfl uss des Klimawandels

Die prognostizierten Auswirkungen der Erderwärmung werden die 
natürliche und menschliche Lebenswelt erheblich beeinträchtigen. 
Es muss damit gerechnet werden, dass die Erwärmung der Erd-
oberfl äche zu einer Überfl utung ganzer Inselstaaten und zahlrei-
cher tiefer gelegener Küstenregionen beitragen wird. Darüber hi-
naus werden durch den prognostizierten Wandel des Erdklimas und 
dessen Folgen die Produktionsbedingungen für Nahrungsmittel 
verändert. Insbesondere die armen Länder trifft diese Entwicklung 
zuerst, da sich die extremen Wetterschwankungen dort verstärkt 
bemerkbar machen und überfl utete oder vertrocknete Ernten 
ungleich schlimmere Auswirkungen für die Bevölkerung haben. 
Die Folgen sind ein Anstieg der Armut und der sozialen Spannun-
gen sowie immer häufi gere bewaffnete Konfl ikte. Diese Entwick-
lung bleibt auch für die Industrieländer nicht ohne Konsequenzen. 
Ein weltweiter Anstieg der Armut, zunehmende Migration sowie 
Unruhen in Ländern, aus denen wichtige Rohstoffe stammen, 
haben direkten Einfl uss auf die Weltwirtschaft.

Die Ergebnisse der Studie zeigen, dass die befragten Banken, 
Sparkassen und Kapitalanlagegesellschaften wissen, dass sie sich 
mit dieser Thematik auseinandersetzen müssen. Aktuell sehen die 
Befragten durch den prognostizierten Wandel des Erdklimas noch 
keine Bedrohung des Wohlstands in den heutigen Industrienatio-
nen. Mittel- und insbesondere langfristig werden jedoch erhebliche 
Gefährdungspotenziale erwartet.

Darüber hinaus ergab die Studie, dass die befragten Institutionen 
davon ausgehen, dass der technische Fortschritt und die fort-
schreitende Globalisierung zu keiner nennenswerten Wohlstands-
steigerung in den heutigen Schwellen- und Entwicklungsländern 
führen werden. Die angenommene weltweite Entwicklung des 
Klimas und die damit verbundenen wirtschaftlichen Schäden, 
sozialen Spannungen und zunehmende Migration aus besonders 
von Armut und Umweltkatastrophen betroffenen Regionen werden 
nach Ansicht der Befragten ab 2017 erhebliche negative Auswir-
kungen auf das allgemeine Wohlstandsniveau in den heutigen 
Industrieländern haben.

Die Aktualität und Dringlichkeit des Themas wird deutlich. 
Wenn bereits in zehn Jahren erhebliche Auswirkungen spürbar 
sein werden, ist es nötig, schon heute geeignete Strategien zu 
entwerfen und umzusetzen, um die kommenden Herausforderun-
gen vorausschauend anzugehen.
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Die Bedeutung von Corporate Social Responsibility

Corporate Social Responsibility (CSR) ist ein Konzept, das den 
Unternehmen als Grundlage dient, auf freiwilliger Basis soziale 
und ökologische Belange in ihre Unternehmenstätigkeit und in ihre 
Wechselbeziehungen mit den Stakeholdern zu integrieren. Damit 
ist die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen als eine Voraus-
setzung von CSR anzusehen (in Anlehnung an die Defi nition der 
Europäischen Kommission 2001, 2002). Nachhaltige Unterneh-
mensführung (Sustainable Management) ist darauf ausgerichtet, 
die Beiträge des Unternehmens zu den sozialen, ökologischen und 
ökonomischen Nachhaltigkeitsherausforderungen systematisch 
zu optimieren. Das Unternehmen leistet insofern auf strategischer 
und operativer Ebene Beiträge zur gesamtgesellschaftlichen Nach-
haltigkeit. Ziel ist eine nachhaltige Entwicklung, die die Bedürfnis-
se der gegenwärtigen Generationen befriedigt, ohne die Möglich-
keiten der Bedürfnisbefriedigung für zukünftige Generationen zu 
gefährden (in Anlehnung an Hauff, Brundtland-Bericht 1987).

Den bereits zum heutigen Zeitpunkt als für die Unternehmensfüh-
rung bedeutend eingestuften Themenfeldern CSR bzw. Nachhal-
tigkeit wird von den befragten Gesellschaften ab 2012 eine über-
ragende Bedeutung für Unternehmen und deren ökonomischen 
Erfolg beigemessen. 

Die Bedeutung der Integration sozialer, ethischer und ökologischer 
Aspekte in die Kapitalanlageentscheidung institutioneller Inves-
toren wird von den befragten Gesellschaften in etwa parallel zur 
steigenden Bedeutung von CSR eingeschätzt. Während die Wich-
tigkeit dieser Faktoren momentan noch als mittelmäßig gewertet 
wird, gehen die Institutionen innerhalb der nächsten Jahre von 
einer rasant wachsenden Bedeutung aus. Diese bleibt dann in der 
Einschätzung auf einem konstant hohen Niveau.

Angesichts der in der Studie prognostizierten anhaltend hohen 
Bedeutung ökologischer und sozialer Faktoren sowohl in der 
Unternehmensführung als auch in den Kapitalanlageentscheidun-
gen können die Themenbereiche CSR bzw. Sustainability nicht als 
„Modeerscheinung“ oder „kurzfristiger Wertehype“ abgetan 
werden. Das soziale und ökologische Engagement von Unterneh-
men ist ein notwendiger Gegenpol zu den bereits erläuterten 
klimatischen und sozialen Entwicklungen, die die Welt und den 
Wert von Unternehmen in Zukunft beeinfl ussen werden. 
Die Wahrnehmung sozialer und ökologischer Verantwortung 
ist für Untenehmen heutzutage keine Option mehr, sondern eine 
Notwendigkeit. Eine Notwendigkeit, die zahlreiche Chancen mit 
sich bringt, wie die Befragungsergebnisse zeigen.

  Die Themenfelder Corporate Social Responsibility
(CSR)bzw. nachhaltige Unternehmensführung sind 
für Unternehmen und deren ökonomischen Erfolg 
von zunehmender Bedeutung.

  Integration von sozialen, ethischen und ökologischen 
Aspekten (SRI) in die Kapitalanlagenentscheidungen 
institutioneller Investoren wird immer wichtiger. 
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Kreditinstitute: „CSR-Programme verbessern Reputation, 
Kundenloyalität und Markensympathie.“
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Risikosituation des Unternehmens
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Berichterstattung in den Medien
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Knapp die Hälfte der Kreditinstitute sehen die Wirkung von CSR-
Programmen auf die Reputation des Unternehmens als sehr 
positiv an, weitere 37 % als positiv. Knapp 86 % erwarten eine 
erhöhte Kundenloyalität und Markensympathie, ca. 80 % sehen ein 
Differenzierungsmerkmal gegenüber dem Wettbewerb und erwar-
ten eine positive Berichterstattung in den Medien. 
Über die Hälfte der Befragten sind der Meinung, dass CSR gerade 
auch große Chancen für den Mittelstand biete: Für kleine und 
mittlere Firmen seien die Chancen zur Profi lierung noch höher als 
für große Unternehmen. 

Neben der Außenwirkung hat CSR auch konkreten Einfl uss auf die 
internen Prozesse eines Unternehmens. 80 % der Befragten gehen 
davon aus, dass ein Unternehmen mit CSR-Strategie Mitarbeiter 
besser rekrutieren, motivieren und halten kann. 

Darüber hinaus wird auch das Risiko eines Unternehmens durch 
eine CSR-Strategie beeinfl usst. Der Einfl uss von CSR auf die 
Risikosituation des Unternehmens bzw. die Qualität des Risikoma-
nagements wird von 77 bzw. 71 % als positiv oder sehr positiv ein-
geschätzt. Hierdurch lassen sich auch die Risikokosten allgemein 
wie die risikoadäquaten Finanzierungskosten senken.

Die Wahrnehmung sozialer und ökologischer Verantwortung
ist für Unternehmen heutzutage keine Option mehr, 
sondern eine Notwendigkeit.

Alle genannten Auswirkungen sind Faktoren, die den langfristigen 
Unternehmenswert sichern und Investitionsentscheidungen positiv 
beeinfl ussen. Insbesondere die verbesserte Einschätzung der Risi-
kosituation kann viel bewirken. Ein aktives CSR-Management stellt 
somit eine wichtige Stellschraube für Investitionsattraktivität dar. 

Um CSR-Programme zu implementieren, ist es u. U. notwendig, 
kurzzeitige Einbußen in Kauf zu nehmen. 69 % halten zwar auch 
kurzfristig bereits eine eher positive Wirkung für wahrscheinlich; 
8,6 % der Befragten gehen jedoch davon aus, dass CSR-Program-
me kurzfristig einen sehr negativen Einfl uss auf den ökonomischen 
Unternehmenserfolg haben können. Auf lange Sicht geht hingegen 
keiner der befragten Finanzexperten von negativen Wirkungen 
aus. 80 % von ihnen erwarten eine positive bzw. sehr positive Wir-
kung auf den ökonomischen Erfolg des Unternehmens.

04.09.2008   8:52:32 Uhr04.09.2008   8:52:32 Uhr

Prinect Printready ColorCarver
Page is color controlled with Prinect Printready ColorCarver 3.0.66
Copyright 2005 Heidelberger Druckmaschinen AG
http://www.heidelberg.com

To view actual document colors and color spaces,
please contact your local Heidelberg office in order to get a free
Prinect Color Editor (Viewer) plug-in.

Applied Color Management Settings:
Output Intent (Press Profile): ISOcoated_v2_eci.icc

RGB Image:
Profile: HDM sRGB Profile.icm
Rendering Intent: Perceptual
Black Point Compensation: no

RGB Graphic:
Profile: RGB2CMYK.icm
Rendering Intent: Saturation
Black Point Compensation: no

Device Independent RGB/Lab Image:
Rendering Intent: Perceptual
Black Point Compensation: no

Device Independent RGB/Lab Graphic:
Rendering Intent: Saturation
Black Point Compensation: no

Device Independent CMYK/Gray Image:
Rendering Intent: Perceptual
Black Point Compensation: no

Device Independent CMYK/Gray Graphic:
Rendering Intent: Saturation
Black Point Compensation: no

Turn R=G=B (Tolerance 0.5%) Graphic into Gray: yes

Turn C=M=Y,K=0 (Tolerance 0.1%) Graphic into Gray: no
CMM for overprinting CMYK graphic: no
Gray Image: Apply CMYK Profile: no
Gray Graphic: Apply CMYK Profile: no
Treat Calibrated RGB as Device RGB: yes
Treat Calibrated Gray as Device Gray: yes
Remove embedded non-CMYK Profiles: no
Remove embedded CMYK Profiles: yes

Applied Miscellaneous Settings:
All Colors to knockout: no
Pure black to overprint: no
Turn Overprint CMYK White to Knockout: yes
Turn Overprinting Device Gray to K: yes
CMYK Overprint mode: set to OPM1 if not set
Create "All" from 4x100% CMYK: yes
Delete "All" Colors: no
Convert "All" to K: yes




Die Performance eines konventionellen Finanzinvestments wird 
gegenüber einem SRI wie folgt eingeschätzt:

Kurzfristig (< 1 Jahr) Langfristig (> 5 Jahre)Mittelfristig (1 - 5 Jahre)
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20 %

28,6 %

17,1 %

22,9 %

51,4 % 20 %68,6 % 60 %

  Keine Angaben   Durchschnittlich  Deutlich geringer
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Performanceerwartungen für SRI-Produkte

Nach Ansicht der befragten Kreditinstitute sind über die Hälfte 
der institutionellen Investoren nicht bereit, „Performanceeinbu-
ßen in Kauf zu nehmen“, wenn es um SRI geht. Jedoch ist dies 
nach ihrer Einschätzung auch nicht nötig, da sich die erwarteten 
positiven Effekte eines CSR-Engagements in den Performance-
erwartungen für SRIs widerspiegeln.

Die Mehrzahl der befragten Personen schätzen die Performance 
eines konventionellen Finanzinvestments gegenüber einem SRI 
durchschnittlich oder sogar deutlich geringer ein. Interessant 
ist die Tatsache, dass bei einem wachsenden Anlagehorizont die 
Performance von SRI zunehmend positiver eingeschätzt wird als 
die Performance eines konventionellen Instruments.
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40 % der Befragten …
… messen den Unterschied zwischen einem konventionellen 
Finanzinvestment und einem SRI regelmäßig selbst. 

37 % der Befragten …
… nehmen nur sporadisch eine eigene Messung vor. 

22 % der Befragten …
… verlassen sich auf regelmäßige oder sporadische 
eigene Schätzungen.

Deutlich wird, dass die Einbindung von Investmentberatern eher 
eine untergeordnete Rolle bei der regelmäßigen Abfrage der 
Performance spielt (sporadische Abfrage 23 % und eine regelmä-
ßige Abfrage 17 %). 

Die Auswertung zeigt, dass noch nicht alle Institutionen ausrei-
chend darauf vorbereitet sind, SRIs systematisch in ihr Portfolio zu 
integrieren. Um dies gewinnbringend zu tun, ist eine regelmäßige 
Messung unter Einsatz eigener oder fremder Instrumente eine 
wichtige Voraussetzung.
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02 SRI-Produkterstellung
• Gängige SRI-Kriterien
• Negativ- und Positivlisten
• Einhaltung von Normen
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Häufi gste Auswahlinstrumente für SRI: Best-in-Class-Ansatz, 
Nachhaltigkeitsanalysen sowie Negativ- und Positivlisten

Aufnahme in einen SRI-Sustainability-Index

Negativlisten

Positivlisten

Best-in-Class-Ansatz

Unternehmen, die den Standard SA 8000 erfüllen

Engagement- Ansatz

Simple Exclusion

Nachhaltigkeitsanalyse/CSR-Analysen
von Banken

Nachhaltigkeitsanalyse/CSR-Analysen
unabhängiger Agenturen

40 %

25,7 %

22,9 %

31,4 %

48,6 %

42,9 %

45,7 %

34,3 %

51,4 %

31,4 %

31,4 %

28,5 %

22,9 %

5,7 %

11,4 %

22,9 %

11,4 %

14,3 %

25,7 %

8,6 %

37,1 %

28,5 %

28,5 %

8,6 % 20 %

20 %

40 %

17,2 %

28,6 %

22,9 %

37,1 %

8,6 %

2,9 %

37,1 %

2,9 %

2,9 %

 Nie  Keine Angaben   Sehr häufi g  Selten
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Gängige SRI-Kriterien

Bei der Entwicklung von SRI-Produkten für institutionelle Investo-
ren fi nden der Best-in-Class-Ansatz und CSR- bzw. Nachhaltigkeits-
analysen unabhängiger Agenturen mit je 37 % vorrangig Eingang. 
Auch die Aufnahme in einen SRI-Index spielt noch bei 17 % der 
Entscheidungen sehr häufi g eine Rolle. Es wird jedoch deutlich, 
dass der eigenen Forschung bzw. derjenigen von unabhängigen 
Agenturen der größte Wert beigemessen wird.

Auffällig ist, dass ein Großteil der befragten Finanzinstitute bei 
vielen der aufgeführten Kriterien gar keine Angabe gemacht hat. 
Eine fehlende Einstufung spricht dafür, dass Unsicherheit gegen-
über den Kriterien herrscht und diese u. U. nicht allen Finanz-
institutionen bekannt sind. So wurde z. B. die Einhaltung des 
Standards SA 8000 von 9 % der Befragten als Kriterium verwen-
det; über die Hälfte der befragten Institutionen machten jedoch 
zu dem Kriterium gar keine Angabe.
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Aufnahme in SRI-
Sustainability-Index 58,3 %

57,1 %

52,2 %

41,7 %

45,8 %

58,3 %

45,8 %

56,6 %

58,3 %

Wichtigste Kriterien bei der Anwendung 
von Negativlisten: Rüstungsindustrie, Verstöße 
gegen die ILO-Kernarbeitsnormen

Wichtigstes Kriterium bei der Anwendung 
von Positivlisten: Einhaltung hoher Sozial- und 
Umweltstandards

Eigener Branchenindex

Erneuerbare 
Energiesysteme

Einhaltung hoher 
Sozial- & Umweltstandards

Pioniere auf dem Gebiet 
sozialer Standards

Hersteller von Technologien 
zur Reduzierung/Beseiti-

gung von Emissionen und 
Umweltverschmutzungen

Eigener Code of Conduct

Pioniere auf dem Gebiet 
umweltverträglicher 

Produktionsmethoden

Pioniere auf dem Gebiet 
umweltverträgl. Produkte

16,7 %

14,3 %

8,7 %

4,2 %

20,8 %

4,2 %

20,8 %

13 %

8,3 %

25 %

28,6 %

39,1 %

54,1 %

33,4 %

37,5 %

33,4 %

30,4 %

33,4 %

  Keine Angaben  Unwichtig  Unwichtig  Sehr wichtig Eher wichtig   Sehr wichtig Eher wichtig

Rüstungsindustrie

Chemische Industrie

Tierversuche

Genussmittelindustrie
(Tabak, Alkohol)

Pharmazeutische Industrie

Unternehmen, die 
gegen die ILO-Kernarbeits-

normen verstoßen

Kernenergie

Unternehmen mit hohem 
Ausstoß von 

Treibhausgasen

Automobilindustrie

Pornografi e

31,4 %

40 %

34,3 %

34,3 %

40 %

31,4 %

31,4 %

40 %

37,1 %

37,1 %

22,9 %

28,6 %

28,6 %

42,9 %

34,3 %

25,8 %

40 %

25,8 %

34,3 %

31,4 %

25,7 %

17,1 %

2,9 %

25,7 %

5,7 %

8,6 %

17,1 %

28,6 %

8,6 %

45,7 %

5,7 %

20 %

20 %

37,1 %

20 %

17,1 %

22,9 %
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Negativ- und Positivlisten

Negativ- und Positivlisten (gezielter Ausschluss bzw. gezielte 
Förderung bestimmter Merkmale eines Investments) werden von 
29 bzw. 23 % der befragten Institutionen sehr häufi g als Aus-
wahlinstrument genutzt. 

Bei Negativlisten ist die Vermeidung von Investments in die 
Rüstungsindustrie, Kernenergie, Genussmittelindustrie (Tabak, 
Alkohol) und Unternehmen, die gegen die ILO-Kernarbeits-
normen verstoßen, einem Großteil der befragten Banken, Spar-
kassen und Kapitalgesellschaften sehr bzw. eher wichtig. 

Im Rahmen von Positivlisten wird die Einhaltung hoher 
Sozial- und Umweltstandards von knapp 96 % der Befragten 
für sehr bzw. eher wichtig erachtet. Auch Hersteller von Tech-
nologien zur Reduzierung bzw. Beseitigung von Emissionen und 
Umweltverschmutzung halten 96 % der befragten Unternehmen 
im Rahmen von Positivlisten für sehr bzw. eher wichtig.
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Bedeutsamste Normen bei der Zusammenstellung von SRIs: 
UN Global Compact, UN-Menschenrechtscharta, OECD-Leitsätze 
für multinationale Unternehmen, Codes of Conduct

Einhaltung von Normen

UN Global Compact

OECD-Leitsätze für multinationale Unternehmen

Branchenkodizes

UN-Normen über die Verantwortung 
transnationaler Unternehmen

ILO-Kernarbeitsnormen

Unternehmensindividuelle Codes of Conduct

UN-Menschenrechtscharta

Social Accountability 8000 von Treibhausgasen

ILO Tripartite Declaration of Principles

Religiöse Normen

42,9%

45,7 %

51,4 %

48,6 %

45,7 %

45,7 %

45,7 %

57,1 %

62,9 %

51,4 %

5,7 %

40 %

28,6 %

17,1 %

31,4 %

31,4 %

22,8 %

28,6 %

34,3 %

5,7 %

20 %

2,9 %

14,3 %

5,7 %

8,6 %

2,9 %

2,9 %

8,6 %

8,6 %

25,7 %

37,1 %

11,4%

5,7 %

37,1 %

17,1 %

20 %

8,6 %

14,3 %

2,9 %

2,9 %

  Keine Angaben  Unwichtig  Sehr wichtig Eher wichtig
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Neben Negativ- und Positivlisten nutzen Finanzinstitute auch 
anerkannte weltweite Normen für die Auswahl von SRIs.

Der UN Global Compact, die UN-Menschenrechtscharta, 
OECD-Leitsätze für multinationale Unternehmen sowie unter-
nehmensindividuelle Codes of Conduct zählen nach Aussage 
der befragten Kreditinstitute bei institutionellen Investoren 
zu den wichtigsten Normen. Religiöse Normen spielen nur bei 
23 % der Befragten überhaupt eine Rolle; 26 % halten sie für 
unwichtig. Angesichts des Anlagevolumens kirchlich oder religiös 
geprägter Investorengruppen (Kirchen oder entsprechende 
Sozialverbände) sowie des sich auch in Europa entwickelnden 
Islamic Banking ist dies ein erstaunliches Ergebnis.

Auffällig ist, dass die zu bewertenden Normen zu 23 - 51 % 
als sehr bzw. eher wichtig eingestuft wurden und gleichzeitig 
zu 43 - 63 % gar nicht bewertet wurden. Abgesehen von den 
religiösen Normen wurden die genannten Normen nur von einem 
geringen Anteil der Finanzexperten als unwichtig eingestuft. 
Es scheint, dass die Normen von den Instituten, die sie kennen, 
als gutes Entscheidungskriterium gewertet werden, jedoch bei 
knapp der Hälfte der Finanzinstitutionen noch nicht bekannt 
genug sind. Ein Informationsbedarf bezüglich der Inhalte und 
Bedeutungen der Normen und Regelwerke wird deutlich.
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