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IMEACT INVESTING

Eintagsfliege oder Trend-
umkehr am Finanzmarrkt?

Der Begriff ,Impact Investing' ist spdtestens seit der

UN-Klimakonferenz mit Proklamation von Marrakesch im
November 2016 im gdangigen Sprachgebrauch gelandet -
und ,Impact Investing' liegt im Trend.
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Klar gab es schon vorher Pioniere - vor allem im
gemeinnitzigen Stiftungsbereich, wo dieses The-
ma oft ein implizites Anliegen im Rahmen des Stif-
tungszwecks war - aber seit einigen Monaten gibt
es auch verstarkt Nachfrage aus dem institutionel-
len Finanzsektor.

Doch ,Impact Investing‘ - was ist das eigentlich?
Noch fehlt es an Standards und Benchmarks aber
die generelle Nachfrage nach sinnstiftender Geld-
anlage wachst. ,Jmpact Investing” gilt als DIE
Chance zur entscheidenden, alle Teile der gesell-
schaftlichen Wertschépfungskette bereichern-

de Weiterentwicklung des Finanzsektors. Letzt-
lich geht es darum, den Kapitalmarkt in den Feld-
zug gegen den Klimawandel und in die Erfillung
der vielfdltigen ,Sustainable Development Goals®
einzubeziehen.

Zundchst gilt es zu differenzieren zwischen der
Anlagemoglichkeit bei der tatsachlich nicht die
Rendite im Vordergrund steht, sondern das Errei-
chen bestimmter 6kologischer und sozialer Zie-
le und der noch relativ jungen, neuen Anlageklasse
bei der sich damit auch ganz reale Renditen erwirt-
schaften lassen. ,Impact Investing" bietet ein brei-
tes Feld: Von direkten Investitionen in Sozialunter-
nehmen, die z.B. Krankenpflegeeinrichtungen, Al-
tersheime, Kindergdrten unterstiitzen oder Kin-
dern eine Schulausbildung ermoglichen als ,rein-
ste Form“ des ,Impact Investing"” bis hin zur Finan-
zierung einer Ausbildung oder der Unterstiitzung

beim Unternehmensaufbau, gibt es viele unter-
schiedliche Moglichkeiten, die auch Renditen ver-
sprechen.

Social Impact Bonds im Sinn von mehr oder we-
niger privatrechtlichen Vertragen, die nur im Er-
folgsfall Realrendite versprechen, sind eine drit-
te Moglichkeit. In Osterreich ging der erste SIB (So-
cial Impact Bond) 2014 auf die Initiative von Sozi-
alminister Hundstorfer zuriick, der einen Vertrag
zwischen Stiftungen und dem Land Oberdsterreich
initiierte, mit dem Ziel, von Gewalt betroffene
Frauen durch gezielte Mafdnahmen in den Arbeits-
prozess zu integrieren. Eine wissenschaftliche Be-
gleitung des drei Jahre dauernden Projekts soll nun
in der Evaluierungsphase die vorher definierten
Ziele validieren, um die gesellschaftpolitisch wich-
tigen Effekte auch durch erwirkte Einsparungen
im Sozialsystem quantifizieren zu kénnen. Im Fall
der Zielerreichung wurde eine fixe Verzinsung des
investierten Kapitals ex post vereinbart. Im Fall
der Nichterreichung muss allerdings seitens der
Vertragspartner ein Totalverlust des eingesetzten
Kapitals in Kauf genommen werden.

Aber auch 6kologisch nachhaltige Investments,
wie z.B. die Finanzierung von erneuerbaren Ener-
gieprojekten, Energieeffizienzmafinahmen, Was-
seraufbereitungsanlagen, Abfallwirtschaftsyste-
me, E-Mobilitat etc. sind unter ,Impact Investing®
subsummierbar.

Herausforderungen. Bei all diesen Mafnahmen
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geht es darum gesellschaftliche Herausforderun-
gen direkt anzugehen, Lésungen zu finden und tiber
den Kapitalmarkt zu finanzieren. Das Spektrum der
moglichen Aktivitaten und zu finanzierenden Pro-
jekte sind ebenso breit gefachert wie die damit ver-
bundenen Renditeaussichten.

Investiert werden kann via Darlehen oder Kre-
diten direkt, iiber in der Regel geschlossene Fonds,
die Projekte biindeln, aber auch Beteiligungen zum
Beispiel in Form von Private Equity oder Venture
Capital sind moglich. Kreditfonds sind eine weite-
re Moglichkeit. Auch der Social Venture Fund und
der Europaische Risikokapitalfonds (EuVECA) wur-
den alsrechtlich regulierte Form ins Leben geru-
fen, um direkt in Sozialunternehmen zu investie-
ren. Green Bonds sind eine andere Ausprdagung der
jungen Assetklasse. Die ersten Green-Bond-Emis-
sionen multilateraler Entwicklungsbanken ka-
men 2007 auf den Markt. Mit den auch als Climate
Bonds bekannten Papieren beschaffen sich Emit-
tenten zweckgewidmet Mittel fiir Umwelt- und
Sozialprojekte.

Seit 2014 gibt es allgemein anerkannte ,Grund-
sédtze fiir griine Anleihen® 2016 betrug das Emis-
sionsvolumen rd. 100 Mrd. USD, fiir 2017 rechnet
Moodys mit ca. 200 Mrd. USD. Im Schnitt wach-
sen die Volumina jedes Jahr zwischen 100% und 150
%; ihr aktueller Weltmarktanteil liegt bei 1,4% al-
ler Emissionen. Die Nachfrage ist stark. So war der
Green Bond der 6sterreichischen EVN, 2014 der
erste seiner Art im deutschsprachigen Raum (Vo-
lumen 500 Mio. Euro, Laufzeit bis 2024, Kupon p.a.
1,5%), mehr als dreifach tiberzeichnet, ebenso der
erst kiirzlich begebene franzésische ,Vert OAT" -
urspriinglich waren 3 Mrd. Euro vorgesehen, emit-
tiert wurden 7 Mrd. Euro, nachgefragt 23,3 Mrd.
Euro.

Gute Renditen. Strukturierte Produkte fir insti-
tutionelle Kunden z.B. zur Finanzierung nachhalti-
ger Energieprojekte, meist SICAV SIF Konstruktio-
nen, sind eine weitere Mdéglichkeit, die zudem noch
gute Renditen verspricht. Entsprechende Angebote
werden von Osterreichischen institutionellen Inves-
toren leider aus verschiedenen Griinden noch sehr
zaghaft angenommen.

Die gesamtwirtschaftliche und gesellschaftspo-
litische Wirkung von ,Impact Investing” ist jeden-
falls enorm, sie zu quantifizieren ist nicht immer
einfach, aber moglich und notwendig. Entspre-
chende Pilot- bzw. Begleitprojekte weisen bis dato
eindeutig positive ,Realrenditen” aus.

Gerade institutionelle Investoren und Staats-

fonds, die beide Uiber ausreichend Liquiditat verfii-
gen und sich der Nachhaltigkeit verschrieben ha-
ben, kénnen dazu beitragen, die Welt ein Stiick-
chen ,besser” zu machen, sie zumindest in eine
sinnvolle Richtung weiter zu entwickeln.

Die Experimentierphase ist vorbei, Erfahrun-
gen wurden gesammelt und natiirlich auch Fehler
gemacht. Nun ist es an der Zeit diese Erfahrungen
zu integrieren und an die breite Umsetzung zu ge-
hen. Moglichkeiten fiir 6kologisch wie sozial nut-
zenstiftende Projekte, die auch einen ckonomi-
schen Mehrwert liefern, gibt es buchstablich wie
Sand am Meer und ,best practice“-Beispiele kon-
nen dazu dienen, Fehler aus der Vergangenheit in
Chancen zu wandeln.

Chancen nutzen. Noch gibt es in manchen Landern
rechtliche und aufsichtsrechtliche Hiirden, ,gover-
nance“-seitig gibt es noch einiges zu adaptieren,
aber wo ein politischer Wille, da wird auch ein Weg
zu finden sein. Die Vorgaben sind da und erzeugen
mit den Stichworten Marrakesch und Paris Klima
Ziele notwendigen Druck. Foérdertopfe bzw. Garan-
tien gibt es ebenfalls - Stichwort EFSIL. Alle wollen -
in der Theorie - an die praktische Umsetzung trau-
en sich die meisten dennoch nicht heran! Um auch
da voran zu kommen miissen Mafnahmen gesetzt
werden - doch wann, wenn nicht jetzt. Es ist an der
Zeit, die Chancen zu nutzen, um fiir Gesellschaft,
Umwelt und Investoren eine ,Win-Win-wWin-Situa-
tion® Realitdt werden zu lassen! &
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Die ausgehildete Finanzanalystin und gerichtlich
beeidete Sachverstandige fir den Bank- und Borse-
bereich setzt sich aus innerster Uberzeugung dafiir
ein, nachhaltiges, sozialvertragliches Investieren
starker in den Investmentfokus Institutioneller In-
vestoren zu rlicken.
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Nach der Politik wechselte sie in die Finanzbranche
und betreut seit 2002 Institutionelle Kunden zum
Thema ,Alternative Investments‘. In den letzten Jah-
ren steht ,,Impact Investing“ im Fokus; Lobbying flr
,Nachhaltige Investments’, Wissenstranfer zu ESG/
SRI und konkrete Investmentstrukturierung und
-vermittlung als Kerngebiete.
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