PROJEKTE UND KONZEPTE

Stand und Perspektiven des ethisch - dkologischen Investments

Schieflage der Kriterien

In den USA schon seit der Jahrhundertwende bekannt, spielt das ethisch-okolo-
gische Investment im deutschsprachigen Raum erst seit zehn Jahren eine eher
geringe Rolle. Am Institut fir Wirtschaftsethik der Universitiit St. Gallen wur-
de der Status quo dieses alternativen Anlageverstindnisses untersucht und die
Méglichkeit der Weiterentwicklung bestehender Angebote mit einer stiirkeren
Betonung der ethischen Komponente iiberpriift.
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Anbetracht der zunehmenden externen
Effekte, die durch die Wirtschaft erzeugt werden,
haben die Pioniere des ethisch-Gkologischen
Investments versucht, Wirtschaftsunternehmen
iiber die gezielte Steuerung der Geldstrome zu
einem vertriglicheren Verhalten zu bewegen. Das
Kapital von Anlegern soll denjenigen Unterneh-
men verweigert werden, die zu wenig Umwelt-
schutz betreiben, Mitarbeiter schlecht behandeln,
Minderheiten benachteiligen usw. Die beiden
Hauptzielsetzungen der Kunden sind dabei zum
einen ein gutes Gewissen zu bewahren, weil das
Kapital nicht in moralisch verwerfliche Unterneh-
men investiert wird, zum anderen iiber Direktbe-
teiligungen direkt Einfluf} zu nehmen auf (kleine-
re) Unternehmen und Projekte wie zB.
Windkraftwerke oder Bio-Bauernhofe. Nur die
letzteren, so herrscht Einigkeit in Fachkreisen,
vermogen auch wirklich unmittelbar positive Ver-
dnderungen hervorzurufen. Bei den auf Aktien
basierten Anlageprodukten geht die Hebelwir-

kung gegen Null, weil das Kapital aus dem Akti-
enhandel nur dem Vorbesitzer der Aktien, nicht
aber der AG zuflief3t.

Eine gewiinschte indirekte Wirkung jedoch konn-
te von den Ratings ausgehen. Um ein Unterneh-
men zu evaluieren, das geméf3 den eigenen Anla-
gerichtlinien in das Portfolio pafdt, werden,
analog zu den bekannten Unternehmenshewer-
tungen von Moody’s oder Standard & Poor’s,
Ratings nach 6kologischen und sozialen Kriterien
durchgefiihrt. Diese Ratings, so hofft man nun,
konnten eine Zhnliche Wirkung erreichen wie das
bekannte Triple A. Dabei werden die Bewertun-
gen von professionellen Ratingagenturen, wie z.B.
Okom in Miinchen, sicherlich eine groflere Wir-
kung erzielen als die vielen dezentral durchge-
fiihrten Unternehmensbeurteilungen der einzel-
nen Finanzinstitute, die ein ethisch-okologisches
Anlageprodukt anbieten. Da diese Ratings letzt-
lich iiber den Kauf oder Nichtkauf eines Titels ent-
scheiden, sind es die den Bewertungen zugrunde
liegenden Beurteilungskriterien, die festlegen, ob
eine Aktie ethisch-0kologisch ist oder nicht.

» Soziale Kriterien vernachldssigt

Nun muf} aber ganz klar festgestellt werden, daf}
der Begriffsbestandteil ethisch im ethisch-Gko-
logischen Investment wenig mit Ethik im eigent-
lichen, fachsprachlichen Sinne zu tun hat. Der
anglo-amerikanische Terminus ethical, verweist
mitnichten auf Ethik als Reflexionswissenschaft
der Moral. Ethisch wird vielmehr gleichgesetzt
mit sozial vertrdglich. Das Schwergewicht bei
den Beurteilungskriterien liegt aber deutlich auf
der Okologischen Seite, sei es, weil das im
deutschsprachigen Raum die 4ltere Tradition ist,
oder weil mehr okologisches Wissen verfiigbar
ist als soziales. Letztlich ist es wohl die einfache-
re Operationalisierbarkeit und Mef3barkeit 6ko-
logischer Forderungen. Die soziale Seite wird
bei den Beurteilungskriterien vernachldssigt,
und zwar (wie Umfragen zeigen) gegen den
Wunsch der Anleger und oft auch entgegen dem
eigenen Dafiirhalten. Bestenfalls werden nach
amerikanischem Muster Waffen- und Nuklearin-
dustrie, Tabak- und Alkoholproduzenten oder
auch mitarbeiterunfreundliche Unternehmen
von der engeren Wahl ausgeschlossen.

Dafl diese spirlichen Sozialkriterien nicht aus-
reichen, um das Pridikat ethisch zu rechtferti-
gen, liegt auf der Hand. Weitergehende Vor-
schlige konnen hier jedoch nur angedeutet
werden; sie werden ausfiihrlich im Bericht zum
Forschungsprojekt ausgefiihrt.

Ethische Reflexion konnte im Zusammenhang mit
Geldanlage sowohl innerhalb des Finanzinstituts
als auch bei dem bewerteten Unternehmen zur
Geltung kommen. Das Finanzinstitut ist angehal-
ten, sich an moralischen Grundsitzen zu orientie-
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ren, welche den Umgang mit den Anlegern und
die Behandlung der Investitionsobjekte, also der
Unternehmen, betreffen. Einige dieser Grundsitze
sind groftmogliche Transparenz des Investitions-
prozesses, Mitspracherecht von Anlegern und
bewerteten Unternehmen oder Selbstverpflichtung
ur kritischen Uberpriifung der unternehmensin-
ternen und branchenweiten Gepflogenheiten in
Bezug auf die Verantwortung gegeniiber den Kun-
den. Ethisch - verantwortliches Handeln in Unter-
nehmen kann durch die Beurteilung nach (wirt-
schafts-) ethischen Maf3stiben festgestellt werden.

» Integrativer Ansatz notwendig

Eine gute Hilfestellung liefert dazu der Ansatz
der Integrativen Wirtschaftsethik, wie er am
Institut fiir Wirtschaftsethik entwickelt wurde.
Hier wird nicht nur darauf geachtet, ob ein
Unternehmen ethische MafSnahmen einfiihrt.
Auch das ,,Warum* z4hlt: Der Wille des obersten
Managements und dessen Motivation sind wich-
tig. Wird nur riicksichtsvoll gehandelt, um
RegrefSanspriiche und Imageverluste zu vermei-
den, oder ging es um die ethische Legitimitit des
Handelns? Die grundlegende Einstellung kann
“7.B. abgelesen werden an der Absicht, einen
legitimen Unternehmenszweck zu verfolgen, an
der Implementierung von MaRnahmen wie
Ethik-Kodex oder Ethik-Beauftragter, oder auch
an der wahrgenommenen, branchenweiten Mit-
verantwortung fiir ein legitimes Wirtschaften,
das niemandes moralische Rechte beeintrich-
tigt. Unternehmen miissen die legitimen
Anspriiche von Betroffenen beriicksichtigen und
der ethischen Richtigkeit des Handelns Vorrang
vor allen anderen Zielen einrdumen.
Da sowohl das Handeln des Finanzinstituts als
auch das der Unternehmen am Prinzip des
unbedingten Vorrangs der Legitimitdt gemessen
wird, hilt man am Institut fiir Wirtschaftsethik
den Ausdruck Prinzipiengeleitetes Investment in
Abgrenzung vom in der Praxis vorzufindenen
ethisch-okologischen Investment fiir treffender.
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