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Bei St Wkl eimes Impact brveitments
4ind Geschiftsmodell und Rendite ghelch
wichtige Gesichispanize,

Ertrag und Wirkung in Balance

Mittels Impact Investing kénnen auch kleine Stiftungen solide Renditen mit einer Verlangerung
ihres Stiftungszwecks kombinieren. Zur Akzeptanz fehlen einheitliche Standards und
prominente Erfolgsgeschichten. von katharina Schnurpfeil

n der Niedrigzinssituation ist die Vermdgensan-

lage ein leidiges Thema. Vor allem kleinen Stil-

tungen fehlt es an Zeit und Know-how, um ihren
Kapitalstock g ingend Wihrend
sie friiher ibr Geld mehrheitlich in Anleihen liegen
hatten, erhihen Stiltungen seit Jahren ihre Aktien-
cquote, um niedrige Ertrige auszugleichen. Ist Im-
pact Investing eine lohnende Erginzung?

Grob Gbersetzt handelt es sich bed Impact Inves-
ting um eine wirkungsorientierte Geldanlage. Ein
Impactinvestor legt sein Kapital nur in denjenigen
renditetrichtigen Finanzprodukten an, die einen
messharen Mehrwert fiir die Gesellschalt erbrin-
gen. Doch so banal das theoretisch klingt. so kom-

plex ist es in der Praxis. Denn schon in der verwen-
deten Definition stecken zwei Knackpunkte, derent-
wegen viele Anleger einen Einstieg ins Impact Inves-
ting scheuen: die Messbarkeit des gesellschaftli-
chen Mehrwerts und die Rendite der Anlagen.
Dabei gibt es an beiden Fronten bereits Erfolge
zu vermelden, seit die Impact-Bewegung in den frii-
hen Nullerjahren aufkam. JLangst ist der Beweis er-
bracht, dags man mit seinem Kapital nicht entwe-
der etwas Gutes tun oder Rendite erwirtschaiten
kann, sondern sowohl als auch®, sagt Ralph Suikat.
Er ist H llschaf umnd des
Aulsichtsrats des Multi-Family-Office 4L Capital,
das ausschlieBlich in Projekte und Unternehmen
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mit Impact investiert und das Geld seiner Kunden
damit sehr erfolgreich hrt. Fiir wgen halt
Suikat Impact Inwesting fiir besonders logisch, denn
sie kinnten damit ibre Arbeit nachhaltig unterstit-
zen. Eine Kinderrechtsorganisation kfinnte etwa in
Start-ups investieren, die Schulen in Entwicklungs-
lindern bauven, Das wire eine Verlingerung des
Zwecks, den sie auch mit ihren Projekten verfolgt™,
50 Sulkat. Impactdnvestoren sprechen von elner
doppelten Rendite”,

Weshall lasgen trotzdem nur sehr wenige Stif-
tungen ihr Kapital mit Sinn wirtschaften?

Schwer quantifizierbar?

Generell ist Impact Investing noch eine Nische im
Finanzmarkt: Laut einer Studie der Unternehmens-
beratung Boston Consulting Group flossen lediglich
0.7 Prozent des professionell verwalteten Anlage-
vermidgens 2019 in Anlagen mit Impact-Charakter.
Zwar ziehen die Wachstumsraten langsam an. lm-
mer mehr Vermigende beschiftigen sich mit der
Maglichkeit, ihr Kapital sinnvoll einzusetzen, um
die Probleme der Welt zu losen. Daher legen sich
auch kassische Finanzprodukte immer hiufiger
Nachhaltigkeitskriterien zugrunde, die die plaka-
tivsten Risiken wie Wallenhandel und Menschen-
rechisverletzungen ausschlieBen. Dem Wunsch,
sein Kapital noch k als nur diber
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an Mitarbeiter least”, erklirt die Finanzexpertin,
<Input ist unsere Finanzierung, ein Cutput ist bspw,
die Anzahl der Fahrrider, die geleast wurden, Out-
come sind die Tonnen an CO, die durch die Nut-
zung des Fahrrads statt des Auto eingespart wur-
den, und Impact ist der Riickgang von Krankheitsta-
gen dank gesteigerter Bewegung.” Diese quantifi-
zierbaren Parameter kinne das Sozialunternehmen

fiber die periode kont| lich erhe-
ben und berichten,
Viele In aus der 3 sl he Gber-

zeuge das bis dato lelder nicht, bedavert Lott. In
den vier Highdmpact-Fonds von Bonwventure liege
wenig Kapital von deuatschen Stiltungen. .Dass sich
bei Impact Investments Rendite und Risiken besser
die Waage halten als in klassischen Venture-Capital-
Fonds, ist vielleicht zu wenig bekannt.”

LDie Wirkung eines
Investments ist messbar.”

Anna Sophie Lodt, Investment Director bei
Bonventure

Bryan Scheler von der BMW Foundation Herbert
Quandt hiilt es fir kurzsichtig, dass Stiftungen lm-

s wirken zu lassen, entspricht die Impact-investing-
Bewegung. Doch vielen Anlegern [t der Schritt in
Wirkungsanlagen trotzdem schwer. Denn Impact
wirkt wie ein Kriterium, das sich schlecht greifen
lisst.

Zu Unrecht, findet Anna Sophle Lott,

pact | ing bislang nicht im griGeren Stil Mir
sich nutzen. Jhnen entgeht eine wirkungsvolle
Moglichkeit, mit ihrem Kapital Wirkung zu erzielen,
AuBerdem lassen sle jede Menge Rendite liegen.
Denn Impact-Fonds fahren hiufig rund 2ehn Pro-
zent Rendite ein, teils deutlich mehr® Der Bon-

it Fonds-Ill belsplelsweise erzielt sechs Jahre

lite von neun Prozent

Director bel der Fond. Bo . mach ine N
<Die Wirkung cines Investments ist durchaus mess-  pro Jahr, Im aktuellen Niedrigzinsumfeld sind das
bar.* 2003 legte das | aus den  beachtliche Ertriige.

ersten ImpactFonds Kontinentaleuropas auf und
hat inzwischen drei weitere Fonds an den Markt ge-
bracht. Fiir unsere sogenannten High-dmpactdn-
vestments qualifizieren sich Unternehmen, deren
Geschiftsmodell nachweislich zur Lisung eines so-
zialen oder Okologischen Problems beitrigt™, er-
klart Lott.
Die Wirkung der sogenannten 5o

Gestreutes Risiko mit Fonds

Die BMW Foundation betreibt seit 2011 Impact In-
vesting. Die 2016 mit der Eberhard-von-Kuen-
heim-Stiftung zusammengelegle Organisation will
laut Satzung Fih dazu Inspiri

men oder Impact Businesses messen ghe und thre
Kollegen fiber eine unternehmensspezifische Wir-
kungsanalyse entlang des _Theory of Change™Mo-
dells, das der 1001-Logik folgt, kurz fir Input, Out-
put, Outcome, Impact, JWir haben uns zum Beispiel
bei einem Unternehmen engagiert, das Dienstrider

ihre Verantwortung wahrzuneh-
men und sich fir eine nachhaltige Zukunit einzuset-
zen, Insolern ist Impact lnvesting in sich schon eine
Verfolgung des Stiftungszwecks. Begonnen haben
wir vorwicgend mit philanthropischen Direktinves-
titionen in ausgewihlte Unternehmen®, berichtet
Scheler, der im dreikdpfigen Invest-Team die lm- <

Breite Auswahl
Finanrpredukie im
Beneich des impact
levesting unfassen
Direktinvestitionen,
Foads, Mikrafinanz-
fonds, Sockal Bonds
wnd Green Bonds.
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Gemischt oder
fokussiert

Stiftungen, die Impact-
Investitionen aus-
schlieBlich in dem
Bereich tatigen méch-
ten, in dem sie sich laut
Stiftungszweck betiti-
gen (beispielsweise
Umweltschutz), sollten
sich von einem Anlage-
berater ein eigenes
Portfolio zusammen-

stellen lassen. Die meis-

ten Impact-Fonds sind
thematisch gemischt.

pact-Investing-Strategie der Stiftung entwickelt und
umsetzt. Mittlerweile investierten sie aber nur
noch in Fonds.

Bei Direktinvestments sei der Impact am strin-
gentesten nachzuvollziehen, findet Scheler. Aller-
dings sei es aufwendig und komplex, Unternehmen
adiquat zu bewerten und regelméfig in Kontakt
mit den Beteiligungsunternehmen zu stehen. ,Das
ist fiir kleine Stiftungen nicht zu leisten und eigent-
lich nur etwas fiir Finanzexperten. Fiir Organisatio-
nen mit begrenzten personellen und zeitlichen Ka-
pazititen sind Fonds als Anlageprodukte sicherlich
sinnvoller®, rit er. Da Fonds aus mehreren Unter-
nehmensbeteiligungen bestehen, sei das Ausfallri-
siko zudem niedriger. ,Und wer - wie wir - seine Im-
pact Investments tiber mehrere Fonds streut, kann
sein Risiko noch weiter diversifizieren.”

Fir die Impact-Bewertung empfiehlt er das
IMP-Framework, einen Richtlinienkatalog, den die
Privatinitiative JImpact Management Project" her-
ausgegeben hat und der den Impact von Invest-
mentmdglichkeiten anhand bestimmter Kriterien
bewertet. Das IMP unterstiitzen unter anderem die
Organisation fir wirtschaftliche Zusammenarbeit
und Entwicklung (OECD), die International Finance
Corporation (IFC) und das Umweltprogramm der
Vereinten Nationen (Unep).

Auch die Bundesinitiative Impact Investing
(Biii) hat sich als Ziel gesetzt, einheitliche MaBsté-
be und Standards zu erarbeiten, anhand derer sich
Impact Investing professionalisieren kann. Ende
2018 wurde die Vereinigung von einer Experten-
gruppe der Bertelsmann-Stiftung und des Bundes-
ministeriums fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit
(BMWi) gegriindet. Als geeignete Grundlage fiir ei-
nen einheitlichen Standard haben die Experten die
Sustainable Development Goals (SDG) der UN iden-

o Literaturtipps fiir den Einstieg ins Impact Investing

wThe Investor’s Guide to Impact”, herausgegeben vom Center for Sustainable
Finance and Private Wealth an der Universitit von Ziirich

www.csp.uzh.ch/en/

Impact

ic-Research/ tor-Imp

h/Acad

wFoundations on the Road to 100%", herausgegeben vom Impact-investing-

Netzwerk Toniic

www.toniic.com/tioo-focus-report-foundations-on-the-road-to-100

wImpact Investing fiir Stiftungen*, herausgegeben von der Beratungsagentur

Phineo

www.phineo.org/uploads/Downloads/PHINEO_RG16_Impact_Investing.pdf

tifiziert. Durch ihre Bekanntheit ,eignen sie sich als
universelles  Geriist zur Wirkungsmessung®,
schreibt die Biii auf ihrer Website. Quantifizierbare
Leitlinien, die man aus den breit gefassten Entwick-
lungszielen ableiten kann, bleibt die Initiative aber

bislang schuldig.

Eine Frage des Mindset

Fiir den Einstieg ins Impact Investing brauche man
weniger Kapitalmarktkenntnisse, als viele Stiftungs-
verantwortliche fiirchteten, ist Scheler sich sicher.
»Es ist eher eine Frage des Mindsets: Kann ich mich
damit anfreunden, eine riskantere Anlageklasse in
mein Portfolio aufzunehmen, das Stiftungskapital
aktiv arbeiten zu lassen und nicht irgendwo liegen
zu sehen. Wenn ja, kann ich einen kleinen Teil mei-

HFur kleine Stiftungen sind
Impact-Fonds sinnvoller
als eine Direktbeteiligung.”

Bryan Scheler, BMW Foundation Herbert Quandt

nes Portfolios mal in einen Impact-Fonds investie-
ren und so in den Markt hineinfiihlen.” Die Mindest-
anlagevolumen liegen meist zwischen 200.000 und
500.000 Euro. Anna Sophie Lott von Bonventure
sieht das dhnlich: ,Wir stellen unseren Investoren
quartalsweise Finanz- und Impact-Reports zur Ver-
figung und informieren sie mehrfach im Jahr auf
Veranstaltungen. Die Gesellschafter miissen sich
nicht selbst um die Investments kiimmern oder Er-
fahrung im Risikokapital-Management mitbringen.*

Impact Investing wird kein Nischenmarkt blei-
ben, da ist Ralph Suikat sich sicher. ,Sobald sich die
Tatsache herumgesprochen hat, dass man mit In-
vestitionen mit Wirkung nicht weniger, sondern mit
hoher Wahrscheinlichkeit sogar mehr Rendite kas-
siert als in traditionellen Investments, wird es kei-
nen Grund mehr geben, kein Impact Investing zu be-
treiben”, sagt er prophetisch. Ob der Stiftungssek-
tor bei dieser Entwicklung Vorreiter oder Nachziig-
ler ist, werden auch Erfolgsgeschichten beeinflus-
sen, die sich im Sektor herumsprechen. Eines ist
klar: Wenn das gesamte Kapital, das in deutschen
Stiftungen liegt, richtig eingesetzt wird, entsteht ein
starker Hebel, um gesellschaftlichen Wandel her-
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beizufiihren. &
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