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Nachhaltige Anlageberatung aus
investmentethischer Perspektive
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h Wodurch rechtfertigt sich die
ethische Zugangsweise? Was macht

die Anlageberatung zu einem
ethischen Analyseobjekt?
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Anlageberatung: Individualethische Ebene (Micro Level)

Berater ” Investment ” Investor
(1) Falschberatung kann Investoren beeinflussen z.B.
existenzgefahrdend sein durch ihr Investieren indirekt
fur Anleger. Daher: Fokus die Handlungen der
des Gesetzgebers auf Investmentobjekte.
Anlegerschutz (WpHG) Investoren tragen eine

moralische Mitverantwortung
fiir die Folgen ihrer
Investmenthandlungen.
(2) Anlageberater sollten
Investoren befahigen, Daher: Investoren sollten
moralkonform zu moralkonform investieren.
investieren



Anlageberatung: Individualethische Ebene (Micro Level)

Berater @) |investment | ¢mm) | Investor
Moralische Pflicht von Moralische Pflicht von
Beratern, Anleger zu Investoren, moralkonform zu
ermachtigen, moralkonform investieren.

ZU investieren.

Investment-
objekte

Formal: Moralkonform zu investieren bedeutet, in Investmentobjekte (Unternehmen,
Staaten) zu Investieren, deren Handeln moralkonform ist.

Inhaltlich: Moralkonformes Handeln ist langzeitverantwortliches Handeln.
Nachhaltigkeit ist das moralische Gebot zur Langzeitverantwortlichkeit.



Beratungsprozess Beratungsmethodik

1. Strukturierung
Investmentziele

2. Anlagerichtlinien

3. Portfolioanalyse
Beratungsethischer Dialog

zwischen Berater und Kunde

4. Anlageempfehlung

5. Vermogensreporting

6. Vermogenscontrolling




Beratungsprozess

1. Strukturierung

Investmentziele

Anleger zu ermachtigen,
moralkonform zu investieren,
bedeutet — ex negativo — zu
verhindern, dass sie
unwissentlich moralwidrig
investieren.

2. Anlagerichtlinien

3. Portfolioanalyse

Erfordernis: Integration der
moralischen Dimension des
Investierens in den
Anlageberatungsprozess!

4. Anlageempfehlung

5. Vermogensreporting

6. Vermogenscontrolling




Moralische Mindeststandards

Beratungsprozess

1. Strukturierung
Investmentziele

2. Anlagerichtlinien

3. Portfolioanalyse

4. Anlageempfehlung

5. Vermogensreporting

6. Vermogenscontrolling
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( Kldrung der moralbezogenen )
Investmentziele (durch beratungsethischen

¢ Diskurs) y
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Definition eines moralkonformen
Investmentuniversums
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,Ethikscreening” eines bestehenden
Portfolios
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( Kaufempfehlung von moralkonformen, A
Verkaufsempfehlung von moralwidrigen
\ Investments y
\!

( Reporting der moralischen Gite der A
Investments (z.B. durch Angabe des
L Nachhaltigkeitsratings) y
(" Verhinderung, dass ein Kunde unbemerkt )
moralwidrig investiert (z.B. durch
\ Ratingherabstufung) )




Beratungsethischer Dialog

Beratungsprozess

5.Vermégensreporting

6. Vermoégenscontrolling




Beratungsethischer Dialog: Konsequenzen fur Bank & Berater

Beratungsprozess

5.Vermégensreporting

6. Vermoégenscontrolling




Voraussetzung: Transparenz

Beratungsprozess

5.Vermégensreporting

6. Vermoégenscontrolling




Anlageberatung: Individualethische Ebene

” Investment ” Investor

! g 4

,Moralkonformer ,Moralkonforme ,Moralkonforme
Anlageberater” Investment(objekte)” Investoren”

Berater

Moralkonforme Anlageberatung befahigt Anleger, eigenverantwortlich
moralkonforme Anlageentscheidungen zu treffen, d.h. in
langzeitverantwortliche Investmentobjekte zu investieren.

Zu diesem Zweck wird die moralische Dimension des Investierens in allen
Elementen des Anlageberatungsprozesses integriert und der Berater fihrt
mit dem Kunden einen beratungsethischen Diskurs. Auf diese Weise werden
moralische Mindeststandards eingehalten und moralwidriges Investieren
ausgeschlossen.



Berater Idealtypen

Okonomistische

Anlageberater

Moralkonforme
Anlageberater

Supererogatorische
Anlageberater

Beratungsziel

Oberstes Beratungs-
kriterium

Anlageberatung ist...

Personenkonzept

Beratungsansatz zu
nachhaltigen Investments

Bevorzugte Investoren

Eigennutzenorientierte
Ertragsmaximierung

Ertragsprimat (Primat
O0konomischer Effizienz)

(potentiell) moralwidrig

Berater als
Nutzenmaximierer

Nachhaltige Investments
werden wie konventionelle
Investments beraten

Okonomistische Investoren

Moralisch legitimiertes
Gewinnstreben: Befahigung
von Investoren,
moralkonform zu investieren

Primat der Ethik

moralkonform

Berater als moralische
Person

Nachhaltige Investments
werden generell wie
konventionelle Investments
beraten; unter bestimmten
(finanziellen)
Voraussetzungen werden sie
auch aus ideellen Grinden
empfohlen

Moralkonforme Investoren

Ideelles Beratungsziel:
Befdahigung von Investoren,
moral- und idealkonform zu
investieren

Vorrang ideeller
Beratungsziele

moral- und idealkonform

Berater als moralischer
Idealist

Nachhaltige Investments
werden stets als Instrumente
ideell orientierten
Investierens beraten

Supererogatorische
Investoren



Ideell orientierte
Berater “ Investment “ Investoren

= Es gibt eine zunehmende Anzahl von Investoren, die mehr wollen, als nur nicht
moralwidrig zu investieren (in Teilen oder in Ganze)

= Es ist ihr primares Ziel, ideelle Ziele mit finanziellen Mitteln, d.h. durch Investments,
zu fordern. lhre vorrangige Investmentmotivation ist an moralischen Idealen orientiert.
"Es ist klar, dass ideell motivierte Investmenthandlungen moralisch gut und
wiinschenswert, aber nicht moralisch verpflichtend sein konnen.

= Anlageberatung berat ,supererogatorische Investoren” von einem ideellen
Standpunkt aus, indem sie zuerst ideelle Investmentziele berticksichtigt, bevor
finanzielle Investmentgroflen adjustierend hinzukommen.

=Fragen, die mit dem Kunden dabei zuerst zu klaren sind, sind beispielsweise: Welche
ideell orientierten Investmentziele mochte der Kunde verfolgen (sanktionieren,
protegieren, intervenieren)? Wie grol soll der faktische Wirkungsgrad sein, mit dem
Investments eine nachhaltige Wirtschaftsweise beeinflussen? Etc.

= Supererogatorischer Anlageberater ,,als passender Beratertypus.
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