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Produkte für eine ethische oder grüne Geldanlage gibt es viele. Doch manche
Fonds investieren auch in Kohle, Rüstung und Atonlkraft - betreiben also nur

Augenvvischerei. Ein neues Gütesiegel soll für mehr Transparenz im fVlarkt sorgen.
ÖKO-TEST verrät, ob es Anlegern wirklich hilft, die Spreu vom Weizen zu trennen.

Von Barbara Sternberger-Frey

Cle\vissen Geld

- das wol-

len offenbar in1rner rnehr

,,~n!eger. Nach !\ngaben des

Forurns nachhaltige Geld-

) ist das in ln-

vestlnentfonds und insti-

tutionellen l'vlEHldaten nach

hUITlanitären. sozial(~n und

ökologischen Kriterien ver-

\valtete Verrnögen allein inl

vergangenen Jahr urn rund
31 Prozent auf (;9 MiJIiarden

Eur() gestiegen. 1)<lS ist eirl ge'-

dCln konvention(~tl verv ..'alte-

ten Verrnögen Silld Fonds) dje

keine \Vaffenh'ersteller. Aton}~

energieerzeugf"t' oder f()ssik:,

keifl verlassen. Das

beweisen die vielen Skandale

irn Bereich der grünen F()ncls.

l)er \:voh1 peinlichste ereigne-
te sich irn vergangenen Jahr.
Keill€' Wocile nachdern die

Rat irlgagenttlr Rf)beco Sarn

delI Wolfsbllrger AutolnC)biI-

konzern Volks\vagen erneut

ZlH11 "nachhaltigsten Auto-
111()bi Ihersteller

der \Velt·· gekürt

hatte, \-vurcle fiel'

Skalldal llill IllH-

nipulierte

werte publik.

hatte nlit illegaler Soft\V;lrC

die Aufsiclltsbeh{trden aus-

getrickst. Das \;varf nicht nur

c(} Sa!Tll oft genug selbst als
bester ausge-
zeichnet, rnusste sein Rating··

urteil revidieren. die V\V·,

Aktie drastisch herabstufell

und den Titel aus seinenl DoVv'
Jones Sustainability lfldex

(DJSI) entferne!l, den) \velt-
\",reit rneistbeachteten Nach-

in den1 V\V

seit Jahren gelis~

tet war. Aue}l di-
Vf)rSf' ()ko-F()rlfls

nalHllc'n V\V-Akt i~

cn sofort rnit spit-

zen Fingern aus eiern

Auf die Fragt·, wie dieser

f~'ehlgriff ül)ct'haupt rnögIictl

\var, antwortet(~!l alle

t:srennstoffe irn [)epot haben. die Urnvveltbj!<ulZ des Kon- ten unisono. vor

aber irnrner noch ein Nischen-

nlarkt, Sie rnachen hierzulan-
gerade rnal drei Prozellt

des gesarnten F()JldsITlarktes

aus. rnit wachsen-

der Tendenz. Neuen Sch\vung

bekornnlt der rvlarkt vor allenl
seit dein Ende
2015 in Paris. Seither ist der

Karnpf gegen die Erder\vär-
ITlung nicht nur bei instituti-

onellen Investoren. sondern

auch bei Privatanlegern \·vie-

der ehl 'T"herna, In Kohle oder
fossilf~ Brennstoffe will nie-

!T1and rnehr investiprpfl. Eine

(;evvähr dafür bieten aber
aue!l Ük()-Fol1ds nicllt.

A.uf das Nach-

allein kann sich

lern!) üher c!(-'11 Haufen und

heschert(· c!('n1 K()nzern Be-

trugs-und Schadellf'rsatzkla-

~ell irl \illiiilrc!ellhi)he. Robc-

ÖKO-TEST rät

F(?hlverhalt(~n in Forrn von

vorsätzlichel) IVlanipu!ati(}-·

nen sei eben riienland gefeit.

f)cH.:h so ist der Sach-

./ Ver:asser Sie sich niemals allein auf Gütesie~JeL Beste Ge-
'Nähr D:etE~ nur ein strenges Auswahlverfahren, das Inöglichst
alle \'~indestaL;sschlusskriterien von ÖKO-TEST beachtet.

./ V'ie";e'" Sie einen kritischen Blick auf die Top,~Ten-Tite!. Die
5; ....,d cas ALsnangeschild jedes Fonds. Ft'agwürdige VVerte 8011-

ter h,er 'llcnt zu ~!nden sein.

./ Ir diE er'gsie- A.usvJah! gehören nur Fonds, deren Anlagestra-
~eg e ~j: .-re ....~ersönlichen Wünschen übereinstimmt und de-
"e'" ~'i2.-ce-::; siko-Mlschung gleichzeitig zu Ihrer Risikonl3igung
::Jcsst D2S scii:en Sie mit einern Blick auf die gesetzlich vorge··
S2rne:)e'len A.r1egerinformationen (KID) prüfen.

./ :/srfs'"' SiE auch einen Blick auf die Kosten. denn die sind ein
gL:2r ;~: "':at~r fur den finanziellen Anlageerfolg. Dabei gilt Je
niec" ;,Je" j;e Kosten. desto höher sind die Chancen.

verha.lt DE:'nn es

\var nicht das erste ivlaL dass

LI1 ihren Fonds Aktien

von Finnen vorfanden, die nur
vorgEl.bell, urn\veltfreundlicl]

und ethisch korrekt zu (ld1\-

deIn, als() letztlich ,,(ireen-
,.'<'.r·''' ••...,_.'.·-betrieben. \vie Inan
das irn Fachjargon nennt. Zu

den entlarvenden 7\:'lornc'n-
ten gehörte sch()n der Super ..

CiAU rnit clc:r ()lbo}lrplattf(JrJII
Il.'>''.l'H.:,,,.t''t::'·-J-lorizon von BI) iln

(~olf von iV1cxikn VfH· fünf Jah-

ren S()Wlfl d('l' Skandal Uln rnd-

nipulierte Bilanz(~n bei Toshl-

!Ja oder At<Jlntitel in grünen

r"onds, die nach der Fukushi-

nla~Katastrophe aufflogen.

und f)as \virft die auto \vas

Nachhaltigkeitsratings wert

sind, wenn sie so offensicht-

lich danebenliegen. Und \Nif'

geni:1u es die Fc)nds rnit der

saubererl Titelaus\t\/ahl neh-

rnen .

Urn An legern in diesen]

PUflkt zu
hietell. hat das FNG-FoI'unl
als Brancl''lenverband irn ver~

gangenen Jahr zusarnrnen nlit'

der französiscllen Research-
agentur N()vethis erstrnals

für Ilachha)ti~4e
"'u:~ 11'('1 ..:. t"\"::II') (' Ein ze 111ei t() 1'1

siehe Kasten S. 1(7) .. J)as Sie>·

ist ein Qualitätsstandard",

sagt
und Fondsexperte ()laf Kös-

tpr. Darnit \viJI das FNCi :\11Ie- r>
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EXTRA Geld &
Versicherungen

gern und Finanzberatern den
von Nachhaltig~

keitsfonds erleichtern.

Grund genug für
TES'I', die ersten :34 ausge-
zeichneten Publikurnsfonds
für Privatanleger und fünf
Fonds für InstitutIonelle Ufl-

zu nehrn.en und
zu ob sie halten: was
s'ich unn.veltbewusste An)e~
ger davon versprechen. An~

den; als das FNG hat ()KO~
TEST bei den Fonds aber
nicht nur die Güte des Aus~

\vahlverfa.hrens und die

"-""~,l';::;"'_""-'-~"~~ der i~nla·

ren klingt anspruchsvoll. In

der praktischen Urnsetzung
zeigen sich jedoch Schwä-
chen, wie der ÖKO:rEST auf-

deckt. Ob das nur Kinder-

krankheiten sind oder Fehler
im System lässt sich Dlangels

Transparenz bei der
vergabe aber nicht erkennen.
Fakt ist: Als Entschei",
dungshjJf(~ für taugt

das Siegel nicht. D,enn auch
h,L"liJ,t'I'~,·"'t"1Lt:J>. Fonds können sich

mit Sternchen schrnücken.

Fest steht a'llch: \\läre
TEST Intransparent,
würden unsere Tests reihen·
weise von Gerichten verboten.

Oie Aktie 'Von BP lag in vielen Öko",Fonds .....bis zur Um-
v\le~tkatastrophe um tH3ine ÖlpJattform irn Golf von Mexiko.

auch die Perfonnance und die
Kosten.

Das Testergebnis:
11 Kein Schutz v.or Greenwa ..

shing. Laut eigenenl Anspruch
will das FNG rnit seinem neu ..

en Siegel Qua1itätsstandards
setzen. Es soll z\var kein "Ga-
rant" für Fonds, aber
zumindest doch eIn lndikatof
dafür sein. Auf dern Papier
shJd die Hürden für eine Sie~
,f1f,..".,t't'1r.l.Y;'f~ r\l!~ daher hoch I das
,'I".-. ... ,t-,.'~,,,",., ,I". '''''r'I. Auswah lverfah ..
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.. Fast aUe Fonds mit stren-
gen Maßstäben" Keine Fra-

ge: Das FNG ..Siegel zeichnet

nur Fonds aus, die im obe-
ren Drittel des I\1arktes für

Nachhaltigkeitsfonds zu fin ...
den sind. Immerhin zehn der

fnit einem Siegel ausgezeich-
neten Publikunlsfonds konn~
ten auch bei ÖK().;TEST mit
einen)' sehr strengen, qualita-
tiv hochsteht;nden t\,uswahl-
verfahren wei".

tere 21 Fonds kOn1Irlen bein)

Rang 2. Zwei Fonds schnei-

den durchschnittlich ab, Ein

Fonds, der Pictet European
Sustainable Equities Fonds,

landete beirn Auswahlver-
fahren auf Platz 4. Doch das

ist ~jn Sonderfall. Der Grund:
.Anders als der an le..
gende Pictet Global E'nviron~

lnentiiI _Fonds
verzichtet Pictet bei seinelTl

europäischen Aktienfonds

auf

Das bedeutet. es \-vi rd kein

fl1it den IJnterneh~
rnen urn fi'l i1: sanftern
Druck eine Verhaltensände ..
rung zu rnehr
anzuregen. Da dieser Punkt:

bei ÖKO-TEST hohen SteHen-
vvert hat, schneidet der euro-
päi.sche Pietet-Fonds signi-

fikant schlechter ab als der
gJobal - obwohl

beide Fonds ansonsten nahe-
zu streng investieren.
11 Transparente Fonds, aber

total intransparente Zarti",

fizierer. Was uns

wundert: Behn
\rvird Pictets

Aktienfonds ,.,.anders ais bE'i
ÖKO':TEST - sogar besser als
der intE~rnaUonal '"",<',','>,'f"'.""'>..(Y",,,

bewertet. Dabei hat die Di-
aIogstrategie bei der Punk~
tevergabe für das an-
geblich ebenfal1s einen sehr
hohen Stellenwert. Laut Be ..

schreibung der
en nlachen die
immerhin bis zu einen1 Vier~

tel der Gesamtpunktzahl aus.
Warum das FNG ihn dennoch

bes er bewertet. bleibt das
Geheirnnis der Zertifizierer.

Denn wie die einzelnen Fonds

nach den iegelkriterien ab~
O'e..,chnitten haben. darüber
schw igen ich FNG und sein
Partner Novethics komplett
aus, ie v rraten weder \Nie

viel Punkte ein Fonds ins-
gesamt err icht hat noch in
welch n Brei hen er über-

Schwächen aufweist. Verra-
ten wird nur das
- die Anza.hl der 'fu"\, •• ,"fr,"'>.,r,r.r.:J''''

Sterne - wie das Urteil zustan-
de kOHlmt bleibt irn

Dunkeln . .,Von uns wurde ex-

";'"\..,-~'~llJV1.","A,~ daher sogar
einige der getesteten Fonds~

iI Bei ÖKO-TEST top - beim

FNG-Siegel Durchschnitt?

Dabei 1st die Kritik an der

Erstens
lässt sich so kein Vertrauen

gewinnen. Zweitens lassen
sich Sch\vächen in1 Be\ver-

tungssysten1 so nicht enttar-
nen. Aber vielleicbt war ge-
rade dieser Effekt von den

Siegelbetreibern
Denn Fakt ist: Die einzelnen

Siegelnoten werfen Fragen
auf. Besonders deutlich wird
das, \rvenn Inan die Gütestu-

ren der zertifizierten Fonds,

die sich b(~iITl FNG-SicgeI an

der der Sterne ablesen
lassen, nüt den Rangnoten
der Fonds bei C)KO:rEST ver-

gleicht. Eigentlich sollten in
beiden FaHen inl1ner die
ehen Fonds ganz oben auf
dern stehen,
Das ist aber beileibe nicht irn-

rner' der FH,l1, wie schon das

von Pictet zeigt. So
gibt es bei ÖKO-TEST Top-
fonds~ wie den

Mischfonds von H&A Prinle
VaIues Incolne, der sich behn

FNG-Siegel nur rnit einern ein-
zigen Stern begnügen muss.
Auch der internationale Akti-
enfonds l\1Vfphy & Spitz U[T1~
welt fonds Deutschland landet

bei ()KO~TESTdank erstklas-
sigeln Auswahlverfahren und

auf
L Beinl nHI,SS er
sich mit bescheidenen zwei

'j"·J·C~I,'J>nln~.t"f inunerhln auf zeugen konnte oder wo er Sternen 1)t!:f;ln1ug'len, Der Aca,,·



tis Fair Value Aktien GO/)<;11

Fonds konnte bein1 FNG--Sie..
......... ,... "-'_"~A."'-"" sogar nur die

l\1indestkriterien erfüllen, für

einen Stern reichte es nicht.
Bei schafft es der

Fonds imrnerhin auf
2. Über die Gründe für die
schlechtere Bewertung beirr}
FNG-Siegellasst sich rnangels
näherer Angaben jedoch nur
spekulieren.
• Mogelpackungen mit Güte-
siegel? J-\ngebUch setzt das
FNG-Siegel strenge Kriterien
an.. Mindestkriterien sollen

rere problerrlatische 'VVerte.
Den schoss der inter ...
nationale Aktienfonds Deka ...

rVachhclltigkeit .4,ktien CFvon
Deka ..lnvestnlent ab: Hier ver-

stiegen acht von zehn
gegen die Sie~

gelkriteri-en. 'T'rotzdE~lTl darf
sich der Fonds laut FNG rnit

einern Stern scrnnücken. Da~

bei soHte das neue

doch eine für
~1"."'fF'\lWH·1(;~ und nicht für

.. Gt.aubwtirdig oder nicht?

Nach eigener

wundert fest, dass ein Grog~
tell von r\nbietern stanunt)
die in Sachen
erheblichen Nachholbedarf
haben. Einige Finanzkonzer-
ne werden von
rungsorganisationen
sogar als einge-
stuft werden.
Die Deka Bank, deren In..

vestrnenttochter gleich rnit
vier Fonds in1 Test vertrete:I1

ist zählt laut lurn
Beispiel zu den Kli-
n1akillern in Europa. Denn
die Bank hat rnU über 76 l\tlU ..

In Kohle oder fossile Brennstoffe will niemand mehr investieren. Gefragt
sind nur noch regenerative Energien wie Solaranlagen oder Erdwärme,

eine hohe Hürde für Trittbrett-
fahrer schaffen, Dabei ist un-

ter andereJ'll der Ausschluss
von WaffE~n, Kernenergie

von Men5chen~

und Arbeitsrechtsverstö-
gen, Umweltschädigungen~
Korruption und Bestechung

Doch der Blick in

der zertifizierten Fond

ist erschreckend: Üb r zw i
Drittel der ausgezeichneten
Fonds verletzen ihre eigen -
Kriterien. Bei ihnen fanden
'wir schon unter den Top~Ten-

Tite.ln einen oder sogar meh- F
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prüft da F. IG-._.iegel zudern
nicht nur die Fonds. sondern

auch die institutionelle Glaub-
würdiokeit der l·\nbieter, Sie
m" . n unt randerem nach-
\vei en. das ie auch auf Un..
ternehm ns bene die Klima"
kriteri n und Richt1inien zum
Aus hlu s kontroverser Waf ..

fen bea h' n. Auch rnuss ein
ignifikanter Anteil des ge-
amte verwalteten Verrnö ..

aens n eh Nachhaltigkeits.,
kriterien an<1elegt sein. Das

ut. Beim BI1ck auf die

Honen Euro in europäische
Braunkohlunternehmen in-

vestiert Auch die lNG-Group,

deren Investment-
tochter NN Investment Part-
ne:rs ING Invest·
ments) Init zvvei Fonds im
Rennen ist, zäh1t laut Bank~
track, Urgewald und ande~
ren NGOs zu den 25 größten
Finanzierern der Kohl .för-
derung und ist obendrein
in Rüstungsgeschäfte ver-
strickt. Die Landesbank Ba~
den-Württernberg LBBW ver-

über seine Fonds sogar \'\/ert-
von und

Atomwaffenherstellern1 ist in

klirnaschädHche Geschäfte
und Menschenrechtsverlet-
zungen verstrickt Irn Nach~

des Fair

Finance Guide Deutschland,
der von Finance, Süd-
wind) Gennan vVatch und
Rank a Brand erarbeitet vvur-
de. la.ndet dif.; LBB\V ,,,,,,.,,,,,,.,.,,~,_.,

forUluHerter Selbst-
verpflichtungen in Sachen
Nachhaltigkeit sogar floch

hinter der Deutschen Bank
auf deIn vorletzten Den-
noch sollen diese Anbieter

Fonds ein verdie-

nen? Das rnutet seltsarn an.

11 Sauberes Etikett, schmutzi ..

ger Inhalt. Klaffen
und Wirklichkeit schon bei
den Anbietern ausejnander~
muss es auch nicht wun-
dern, wenn die LIste
würdiger Investments unter
den Top ..Ten ..Titeln und
erschreckf3nd ist V/ir fanden

Aktien von Unternehrrlen, die
als Bank oder Vern1ögens-
verwalter AtolTIWaffenher-

steiler finanzieren. zu den
Kohle .. oder AtorTl-

kraftfinanzierern gehören. in

die Finanzierung von Streu-
bombenberstel lern. andere
Rüstungsgeschäfte, in Kor-
'-"i-';<-."."".·..... .",'." ...·•• ""·"....·.'-'· und Steuer-

hinterziehung verstrickt sind.
Auch Titel von Unternehmen,

die zu den Urnwelt-
verschnlutzern zählen oder
zuden
gehören) die ZlilTI Treibhaus~
effekt sind dabei.

All diese Geschäfte gehö-
ren nach den Mindestkriteri-
en von FNG ':}'!·I,'::'('{C':'r::'i"'S··'

und sind ein klares No ..Go für

H:a-
ben sich die Fonds also zu-
Dächst das Siegel 1.,.,.-''''''--" ••. , ..• ,'.

tellen wir aber ver- waltet laut Facing Finance und anschlie15end nachläs-



siger investiert oder wurde
eUe konkrete LJrnsetzung der
Ausw'ahlkriterien von den Sie-

gelbetreibern nicht ()der nlJr
oberflächlich geprüft?
.. Nur ein Drittel der Fonds

überzeugt .. Zehn FtH1ds [nit

(jütesiegel konllnen aller-
dillgS auch {)hne SChlTlutzige
Investrnents aus. Dazu zäh-

len einerseits die TOI)fonds

ilTI Test. beispielsw(\ise die
heiden internati()nalen j\ktj~
enfonds. Erste \t\l\iVFStock En-
vir()nrnent. und der 'J}'iodos

SustainabJe Pioneer Funds 80-

\vie der fV1ischfc)rlds /-/(\rA Pri-
H1e VaJue InCOfJle. Anderer-
seits konnten auch F(Hlds aus
der zweiten und dritten Rei-

tungell. Bei ihnen zahlt sich
nicllt nur ein gutes bis sehr

gutes AUS\Nahlverfclhren und
die Einschaltung einer quali-

fizierten C)ko-Ratingagentur
aus. Hinzu konunt dass sich

die (-:'ondsIllanager ()ffenbar

rlicht blind auf (he zugeliefer-
ten ESG-Analysen verlassen.

sondern bei i\us\Nahl der Ti-
tel sehr akribisch vorgehen
und \veitere heranzie-
ben. So können zunl Beispiel
Nie 1'1t reg ieru ngso rgan isatio-
nen (NG()s) nlit ihren Studien

und Berichten oft \vertvolle
l'1invveise geben. \va.s bei korn~

plexen, international agieren-

den Unternehrnen nlit teihvei-
se rnehr als 60.000 Zu Iiefen;_:\rn

he nüt einern sauberen Depot und Hunderten von Standor-
überzeugen, zurn Beispiel der tell fernab der Konzernzentra-

.AcaUs Fair Value Aktienfonds

Global. der PrinJe Global Chal-
lenges A Fonds und der Frank-

furter Aktienfonds für Stif-

le passiert. Das können Nach-

haltigkeitsagenturen allein oft

gar nicht abdecken. Zudern
hat jPoe ihr eigenes Konzept.

11 Tiefgrüne Fonds mit erst-

klassiger Performance. Die

groge Kunst bf~i ()ko-Fonds
zeigt sich aber inlHler. vvenn

es darunl geht ()kologie tUlel

()kC)I10I11ie in Einklang zu brin-
gen. Das \vurde beirn FNG-Sie-

jedoch gar nicht unter-
sucht. O;:\'bei rneistern eil'lige

der Fonds alJch diesen Spa-
gat bravourös und vv'eisen

ein blitzsauberes Depot plus
erstklassig(:,~Perf()rrnance vor.
Dazu gehört zurn Beispiel der
Nlurphy (\t IJrn\veltfoflC/s
l)eutschland. der nicht rILlt

zu den T()})n;lChhaltigkeits-
fonds irn Test zählt. sondern
in den letzterl drei Jahren
auch rnit Rerl-

eliten und einern guten Chan-

ce-Risiko-Verhältnis überzeu-

gen kann. f\uch der

Sl.lstainab/e EUFopean SnlaJJ
Ca]) Fonds schneidet bei der
Perforrnance in allen unter-
suchten Laufzeitbereichen

sehr gut ab und bietet ein gu-
tes Chance-Risiko-'Verhältn iso
Sogar der Franklurter A.kUen-

fonds fOr Stiftungen brilliert
rnlt einern sauberen
erstklassigen Renditen Ulld

guteITl Cllance-Risiko-Ver-

hültnis. Weil eIer F()nds die

von ()KC)-'fEST
nen i\tHndestkriterien nur zu

60 Prozent erfüllt! ist er l)cirn
Nachhaltigkeitsranking aber
nur Durchschnitt.

Die detaillierten Ergebnisse sowie die Ergebnisse für die
institutionellen Fonds und Erläuterungen zu den proble-

matischen Werten finden Sie unter -7 Suchen

-7 .,MI610" eingeben.


