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1 Einleitung

Nachhaltigkeit ist zum Ende der 10er Jahre eines der bestimmenden Themen geworden. Nicht
zuletzt durch viele hunderttausend Jugendliche, die Woche fiir Woche fiir mehr Nachhaltigkeit
- und vor allem mehr Klimaschutz — demonstrierten, ist die Nachhaltigkeitsbewegung aus ihrer
Nische herausgeriickt und zum Trendthema geworden.

Getrieben durch eine ambitionierte EU-Politik erhdlt Nachhaltigkeit inzwischen auch in der
Finanzwirtschaft steigende Aufmerksamkeit. Der Marktanteil nachhaltiger Fonds und Mandate
betrug 2018 laut FNG zwar noch immer lediglich 4,5 % des deutschen Gesamtmarktes, das
Wachstum dieser Nische hat sich allerdings mit 45 % im Vergleich zum Vorjahr weiter erhoht.
Auffillig ist, dass gerade unter den institutionellen Anlegern (+48 % gegeniiber dem Vorjahr)
ein regelrechter Ansturm auf nachhaltige Kapitalanlagen zu verzeichnen war, wohingegen die
Privatanleger (+11 % gegeniiber dem Vorjahr) noch zuriickhaltender agierten. !

Auch bei den Privatanlegern ist allerdings zu erwarten, dass nachhaltige Kapitalanlagen sich in
kurzer Zeit zum absoluten Trendthema entwickeln werden. Getrieben wird diese Entwicklung
im Wesentlichen durch zwei Faktoren:

Einerseits nimmt die mediale Prasenz und die Relevanz des Themas ,,Nachhaltigkeit™ fiir deut-
sche Biirger stetig zu. So wird heute kaum mehr eine Nachrichtensendung ausgestrahlt, in der
nicht mindestens ein Beitrag die Nachhaltigkeitsdiskussion adressiert. Gleichzeitig spiegelt
sich die hohe Relevanz der Nachhaltigkeitsproblematik auch in den Ergebnissen der letzten
Europawahlen wider, in denen die Griinen mit 20,5 % in Deutschland weit vor der SPD zur
zweitstérksten Partei gewihlt wurden.?

Andererseits ist insbesondere durch die Integration der Abfrage von Nachhaltigkeitspréferen-
zen in die Geeignetheitspriifung wihrend der Anlageberatung von einer deutlich héheren Auf-
merksamkeit flir nachhaltige Kapitalanlagen auszugehen, die sicher zu weiter steigenden
Marktanteilen fithren wird.?

Die Zeit, in der lediglich einige wenige First Mover in nachhaltige Kapitalanlagen investierten,
ist inzwischen vorbei und der Adaptionsprozess dieser Anlageidee schreitet stetig voran. Umso
wichtiger wird es nun fiir Finanzinstitute, die Charakteristika und Erwartungen dieser neuen
und schnell wachsenden Zielgruppe besser zu verstehen, um auf ihre Bedarfe mit den richtigen
Produkten und Services sowie mit der richtigen Kommunikation reagieren zu knnen.

Nach einer kurzen Betrachtung zentraler Merkmale der genannten Zielgruppe werden im Ka-
pitel 3 die Erwartungen griiner Investoren* an Finanzinstitute néher erldutert. Basis der nach-
folgenden Ausfiihrungen ist eine im Dezember 2019 durchgefiihrte Online-Umfrage die an Per-
sonen mit besonderem Interesse am Thema Nachhaltigkeit gerichtet war.

L' vgl. FNG (2019).
Eine umfangreichere Analyse der griinen Wahlerschaft findet sich in Absatz 2.1.

Eine ausfiihrliche Betrachtung der regulatorischen Anderungen zugunsten nachhaltiger Kapitalanlagen findet sich
im Beitrag von ZHUANG/LOFFLER/RINK in diesem Buch.

Die Begriffe ,,griin* und ,,nachhaltig” werden in diesem Beitrag weitgehend synonym verwendet.

Die Umfrage wurde ausschlieBlich iiber den Twitter-Kanal einer Naturschutzorganisation beworben. Von den 590
Teilnehmern schlossen 422 Personen die Umfrage ab.
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2 Charakteristika griiner Investoren

Es wire ein Trugschluss anzunehmen, dass es nur den einen Schlag Mensch gibt, der nachhaltig
investiert. Gleichwohl treten bestimmte Eigenschaften bei Menschen mit Interesse an nachhal-
tigen Kapitalanlagen gehéufter auf, als beim Rest der Bevdlkerung. Zwei dieser Eigenschaften
ergeben sich mehr oder minder schon aus dem Themenfeld®:

1. ein gehobenes Interesse an Nachhaltigkeit
2. ein gehobenes Interesse an Investments

Griine Investoren sind sozusagen als die Schnittmenge dieser Interessensgemeinschaften zu
verstehen, weshalb eine Betrachtung der zwei Personengruppen einen Mehrwert fiir das Ver-
standnis griiner Investoren stiften kann. Die nachfolgende Grafik illustriert die beschriebene
Abgrenzung noch einmal:

Gesamtbevilkerung

griine

Investoren

Abbildung 1: Abgrenzung der Zielgruppe ,, griine Investoren *

2.1 Griine

Um besser zu verstehen, wie Personengruppen mit einem gehobenen Interesse an Nachhaltig-
keit sich vom Rest der Bevolkerung differenzieren, lohnt ein Blick in die Analysen der
FORSCHUNGSGRUPPE WAHLEN', welche im Nachgang zur Europawahl 2019 durchgefiihrt wur-
den. Die Analysen zeigen, dass Griin-Wéhler vor allem in den jungen Altersgruppen vertreten
sind, wobei sie unter den 18-29-Jéhrigen und den 30—44-Jahrigen jeweils die grofte Fraktion
stellten und auch bei den 45-59-Jahrigen mit 23 % nur knapp hinter der Union mit 27 % lagen.
Lediglich bei den iiber 60-Jéhrigen lagen sie abgeschlagen mit 13 % hinter der Union und der
SPD. Uber alle Altersgruppen hinweg war allerdings im Vergleich zur Europawahl 2014 eine
Verdopplung des Griin-Wéhleranteils zu beobachten. Dies verdeutlicht noch einmal, dass das
Thema inzwischen tatsichlich in der Breite der Bevolkerung angekommen ist.

Es gibt selbstversténdlich auch Menschen, die in nachhaltige Kapitalanlagen aus anderen Motiven investieren (z.
B. Rendite-Risiko-Uberlegungen, trendbasiertes Investieren).

7 Vgl. FORSCHUNGSGRUPPE WAHLEN (2019).
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Ebenfalls interessant ist der Zusammenhang von Bildungsabschluss und Wahlverhalten. Die
Abbildung 2 zeigt, dass der Anteil der Griin-Waihler bei hoherem Bildungsabschluss signifikant
ansteigt. Passend hierzu legt auch eine Umfrage der Universitit Konstanz nahe, dass vor allem
Gymnasialschiiler an den Fridays-for-Future-Demonstrationen beteiligt sind.®

Stimmenanteile, in Prozent m m | G m m

Hauptschule Mittlere Reife Abitur Studium

Abbildung 2: Zusammenhang von Wahlverhalten und Bildungsabschluss®

Die Griinen kénnen also als verhéltnisméfig junge Personengruppe mit gutem Bildungsab-
schluss klassifiziert werden. Mit einem hoheren Bildungsabschluss korreliert zudem auch ein
hdheres Einkommen, sodass davon auszugehen ist, dass Personen mit gehobenem Interesse an
Nachhaltigkeit tendenziell wirtschaftlich bessergestellt sind.

2.2 Investoren

Der deutsche Investor ist im Vergleich zu Investoren aus anderen Nationen eher defensiv auf-
gestellt. Umfragen zeigen, dass vor allem Sparbiicher, Lebensversicherungen und Bausparver-
trdge zu den liebsten Anlageobjekten der Deutschen gehéren. Lediglich 23 % halten aktiv Wert-
papiere.'® Hauptgriinde fiir die defensive Einstellung gegeniiber Wertpapieren sind die hohe
Risikoaversion!! sowie die bestehenden Wissensdefizite in Bezug auf Wertpapiere. '?

Bedenklich ist, dass das Interesse der Deutschen an Wirtschafts- und Finanzthemen in den letz-
ten Jahren weiter abgenommen hat. Ein starkes Interesse haben einer Umfrage des
BANKENVERBANDES zufolge nur noch etwas mehr als ein Drittel der Befragten (siche Abbildung
3). Dieses Interesse ist allerdings die Basis fiir eine Verbesserung des Finanzwissens und damit
auch fiir das Investment in riskantere Anlageklassen mit historisch betrachtet besserem Ren-
dite-Risiko-Profil. Wie grof die Defizite tatsdchlich sind, zeigt sich darin, dass ganze 55 % der
Deutschen nicht wissen, was ein Investmentfond ist.'* GemiB einer AXA-Umfrage ,.glauben
58 % der Deutschen , mit einer Geldanlage an der Borse unkontrollierbare Risiken einzugehen.

8 Ko0s(2019).

WELT (2019) auf Basis der Daten von FORSCHUNGSGRUPPE WAHLEN (2019).
Vgl. BANKENVERBAND (2019).

Vgl. BANKENVERBAND (2019).

41 % der Personen, die keine Wertpapiere halten geben fehlende Kenntnisse als Ursache an, wohingegen 34 % die
bestehende Unsicherheit als Faktor nannten, vgl. BANKENVERBAND (2019).

Vgl. BANKENVERBAND (2019).
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Fast die Hilfte (46 %) ist sogar der Meinung, dass Geldanlage an der Bérse genauso riskant
ist wie ins Spielcasino zu gehen.*“'

60

51
50 45
42
36
40 5 6
30
20

20 16 18
10

0

2006 2010 2014 2017 2019

B Fiir Wirtschaft interessiere ich mich: sehr stark/stark
B Fiir Wirtschaft interessiere ich mich: etwas

Fiir Wirtschaft interessiere ich mich: kaum/gar nicht

Abbildung 3: Das Interesse der Deutschen an Wirtschafisthemen'®

Private Investoren in Deutschland kdnnen folglich als eher risikoaverse Investoren mit verhalt-
nismafig schlechtem Finanzwissen klassifiziert werden. Mit steigendem Einkommen steigt al-
lerdings tendenziell auch das Interesse an Wirtschaftsthemen'® und gleichzeitig betrachten jiin-
gere Altersgruppen das Thema ,,Kapitalanlage* deutlich rationaler als dltere.!”

2.3 Griine Investoren

Aus den vorangehenden Ausfithrungen lassen sich einige Annahmen iiber die Charakteristika
griiner Investoren ableiten: Sie sind in der Regel jiingeren bis mittleren Alters (unter 60 Jahre),
besitzen einen hoheren Bildungsabschluss und verfiigen iiber ein hoheres Einkommen. Sie ge-
horen damit tendenziell zur Gruppe der an Wirtschaftsthemen stérker Interessierten und be-
trachten die Kapitalanlage rationaler als der durchschnittliche deutsche Investor. Hieraus 1ésst
sich moglicherweise auch eine hohere Affinitidt zu Wertpapieren ableiten.

Zur Bestdtigung dieser Thesen fiihrten wir im Dezember 2019 eine Umfrage durch, die sich
explizit an die Zielgruppe der griinen Investoren richtete. Der Online-Fragebogen wurde aus-
schlieBlich iiber den Twitter-Account einer Naturschutzorganisation beworben und wies mit
einer durchschnittlichen Antwortdauer von 27 Minuten eine erhebliche Hiirde fiir die Teilneh-
mer auf, sodass von einem hohen Interesse an Finanzthemen bei den Personen auszugehen ist,
die die Umfrage vollstindig beantworteten. Passend hierzu gaben iiber 70 % der Befragten an,
dass sie ein groBes Interesse an Finanzthemen beséBen. Immerhin 59 % der Teilnehmer verfol-
gen Berichte iiber Finanzthemen in den Medien interessiert und ganze 92 % der Befragten in-
teressiert bei Finanzthemen insbesondere die Nachhaltigkeit. Die Antworten legen nahe, dass

14 AXA (2017).
Eigene Darstellung auf Basis der Daten vom BANKENVERBAND (2019).

Bei den Befragten mit einem monatlichen Haushalts-netto-Einkommen von min. 4.000 EUR hat ein Anteil von 62
% Interesse an Wirtschaftsthemen, vgl. BANKENVERBAND (2019).

17" vgl. AXA (2017).
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die mit der Umfrage erreichte Gruppe als gute Referenz fiir die Charakterisierung griiner In-
vestoren dienen kann. So gaben auch iiber 95 % der Befragten an, dass sie nachhaltige Kapi-

talanlagen bereits besitzen oder aber zumindest einen Erwerb fiir die Zukunft planen (siche
Abbildung 4).
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Abbildung 4: Anteil der Personen mit nachhaltigen Geldanlagen

Beziiglich der demografischen Eigenschaften bestétigen sich die getroffenen Annahmen nur
teilweise. Trotz der Ansprache iiber Twitter konnte nahezu eine Gleichverteilung tiber die Al-
tersgruppen beobachtet werden. Das Thema nachhaltige Kapitalanlagen scheint folglich im
Vergleich zur Gesamtheit der Twitter-Nutzer vor allem die dlteren Nutzer zu interessieren
(siche Abbildung 5).
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Abbildung 5: Analyse der Altersstruktur der Umfrage-Teilnehmer's

18 Als Basis fiir den Vergleich der Altersstrukturen diente STATISTA (2017).
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Ebenfalls auffallend ist der hohe Anteil weiblicher Teilnehmer (ca. 51 %), da Twitter vorwie-
gend von Ménnern genutzt wird. Hinsichtlich des zur Verfligung stehenden Haushaltsnettoein-
kommens war eine moderate Verschiebung in Richtung héherer Einkommen im Vergleich zum
bundesdeutschen Schnitt zu verzeichnen. Der Anteil der Teilnehmer mit (Fach-)Hochschul-
schulabschluss oder Promotion (ca. 74 %) war ausgesprochen hoch.

Im Hinblick auf die Risikoaffinitét gaben immerhin 45 % an, Risiken zu akzeptieren, um hdhere
Renditen zu erzielen, wohingegen 55 % dies verneinten. Im deutschen Schnitt lehnen 82 % ein
solches Risiko ab.!® Griine Investoren sind folglich risikoaffiner und damit auch offener gegen-
iiber Investments in Wertpapiere. Die nachfolgende Abbildung 6 zeigt, welche Anlageformen
die Befragten nutzen. Uber 62 % investieren einen Teil ihres Vermdgens in eine Form von
Wertpapieren. Dieser Wert ist damit mehr als zweieinhalbmal so hoch wie der bundesdeutsche
Schnitt.2?Auch bei den griinen Investoren sind Girokonten allerdings die beliebteste Anlage-
form.
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Abbildung 6: Verteilung der Anlageformen bei griinen Investoren

Griine Investoren weisen damit folglich einige demografische Besonderheiten auf. Sie sind
héufig weiblich, sind mittleren bis hdheren Alters und besitzen zumeist einen hohen Bildungs-
abschluss. Sie verfiigen iiber ein im Vergleich zum deutschen Schnitt hoheres Haushaltsnetto-
einkommen und sind deutlich affiner fiir Investments in Wertpapiere als der bundesdeutsche
Schnitt.

3 Wissensstand und Erwartungen griiner Investoren

Fiir die richtige Ausgestaltung der Marketing-Aktivitéten ist es sehr hilfreich, die demografi-
schen Besonderheiten der Zielgruppe moglichst genau zu analysieren. Mindestens ebenso
wichtig ist es jedoch, den Wissensstand und die Erwartungen der Zielgruppe an das Finan-
zinstitut zu kennen. Hieraus lassen sich letztlich Implikationen fiir die Produktentwicklung, die

19 Vgl. BANKENVERBAND (2019).
20 Vgl. hierzu Kapitel 2.2



