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3.
Finanzanlagen als Kooperation

Richtlinie Ethische Geldanlagen
der Osterreichischen Bischofskonferenz
und der Ordensgemeinschaften Osterreich
(Kurzname FinAnKo)

, Euch aber muss es zuerst um
sein Reich und um seine Gerechtigkeit
gehen; dann wird euch alles andere
dazugegeben. “ (Mt 6,33)

1. Der Gerechtigkeit den Vorrang geben.
Theologisch-ethische Grundlegung

Die Kirche hat durch Jesus Christus eine Sen-
dung empfangen, die zahllose Aufgaben umfasst.
Diese ruhen auf einer materiellen Basis — sei es
um den Betrieb und Erhalt der Einrichtungen und
Werke zu garantieren, sei es um die Pensions-
und Versorgungsverpflichtungen fur Priester und
Ordensleute sicherzustellen. Die Kirche braucht
also Geld und muss dieses dauerhaft zur Verfi-
gung stellen kénnen. Daher muss sie Vermdgen
erwerben, besitzen, verwalten und verduf3ern
kdnnen. Dieses Vermodgen ist kein Selbstzweck.
Es soll jenen Aufgaben dienen, die Jesus seinen
Jungerinnen und Jungern aufgetragen hat. Daher
halt die Kirche an Geld und Besitz nicht angst-
lich fest und hortet sie nicht, sondern setzt ihr
Vermdgen in aller Freiheit ein, um ihre Aufgaben
zu verwirklichen. Die Hohe der Ricklagen und
Veranlagungen von Geldern muss sich folglich an
den Verpflichtungen orientieren, die die Kirche
eingegangen ist. Zugleich ist kirchliches Vermo-
gen immer zweckgebunden. Bei einem Wechsel
der Anlageform ist daher die urspringliche
Zweckwidmung zu beachten.

Die Anlage von Geld ist nicht ethisch neutral.
,,Das Kaufen ist nicht nur ein wirtschaftlicher Akt,
sondern immer auch eine moralische Handlung.*
(Papst Franziskus, Enzyklika Laudato si Nr. 206,
zitiert Papst Benedikt XVI., Enzyklika Caritas in
veritate Nr. 66). Vermogen schafft nicht nur die
O0konomische Grundlage fir Institutionen und
Menschen, sondern vermittelt auch Einfluss auf



die Strukturen einer Gesellschaft. Weil man mit
ihm etwas vermag, besteht die Verpflichtung, mit
dieser F&higkeit verantwortungsvoll umzugehen.
Die Welt der Geldanlage gehorcht in hohem Male
dem Wechselspiel von Angebot und Nachfrage.
Wer investiert, schafft Nachfrage. Wer bestimmte
Markte und Anbieter ausschlie3t, entzieht diesen
Segmenten Nachfrage. Das kann zu Anderungen
des Systems fuhren.
Wo immer die Kirche Geld anlegt, unterstitzt
sie damit jene Institutionen, denen sie das Geld
anvertraut. Sie arbeitet mit ihnen zusammen.
Damit wird sie mitverantwortlich fur das, was
diese Institutionen tun. Das ist der Kern der fast
500 Jahre alten moraltheologischen Lehre von
der ,,cooperatio ad malum®, der Mitwirkung zum
Bdsen. In der beginnenden Neuzeit und ihrer
aufblihenden Wirtschaft versucht diese Lehre,
Chancen und Grenzen der Kooperation aufzu-
zeigen und zu begrinden. Ihre sehr lebensnahen
Beispiele und die daraus entwickelten Kriterien
sind bis heute ein hilfreicher Malistab fir die ethi-
sche Urteilsbildung. Wéahrend es im 16. und 17.
Jahrhundert aber vorwiegend um die Kooperation
zwischen einzelnen Menschen ging, steht heute
vor allem die Frage nach der Kooperation von In-
stitutionen im Raum: Wie weit kann und soll die
Institution Kirche ihr Geld Staaten, Unternehmen
und Projekten anvertrauen, wenn sie dies guten
Gewissens tun will?
In der klassischen Lehre der Mitwirkung zum
Bosen wird zundchst die formale Mitwirkung
an einer bosen Handlung unter allen Umstanden
abgelehnt. Wenn die Mitwirkung eindeutig als
Zustimmung zu einer ebenso eindeutig verwerf-
lichen Handlung verstanden werden misste, gibt
es keinerlei Spielraum. Die Investition in Staats-
anleihen eines diktatorisch gefiihrten Staates, der
foltert und hinrichtet, musste ebenso als solche
Zustimmung gedeutet werden wie die Investition
in ein Unternehmen, das die Menschenrechte sei-
ner Mitarbeiterinnen offenkundig mit Ful3en tritt.
In vielen Féllen allerdings ist die Sachlage nicht
so eindeutig. Ein Staat oder ein Unternehmen tut
viel Gutes, aber auch manches, was schlecht ist.
Dann kann man eine Mitwirkung nicht so klar
und zweifelsfrei als Zustimmung zu dem abzu-
lehnenden Handeln interpretieren. Solche Falle
nennt die klassische Moraltheologie materiale

Mitwirkung. Fur sie muss man drei Aspekte be-
werten:

*  Wie nah steht die Mitwirkung raumlich und
zeitlich der schlechten Handlung? In ein Un-
ternehmen zu investieren, das gerade eben im
Begriff steht, etwas sehr Schlechtes zu tun, ist
zum Beispiel problematischer als wenn dieses
Unternehmen die schlechte Handlung fiir die
mittlere oder ferne Zukunft nicht ausschlief3t.

*  Wie unmittelbar ist die Mitwirkung mit der
schlechten Handlung verbunden? In ein Unter-
nehmen zu investieren, das selbst etwas
Schlechtes tut, ist zum Beispiel problemati-
scher als wenn dieses Unternehmen Geschéfts-
beziehungen zu einem anderen, von ihm unab-
hangigen Unternehmen hat, das diese Hand-
lung setzt. Ist dieses zweite Unternehmen ein
Zulieferbetrieb, ist das zu investierende Unter-
nehmen unmittelbarer mit ihm verbunden als
mit einer Firma, die seine Waren kauft.

* Wie notwendig ist die Mitwirkung fir die
Realisierung der schlechten Handlung? Ein
Staat zum Beispiel ist in der Regel unab-
hangiger als ein Unternehmen. Wenn sich
eine oOffentliche Bewegung entwickelt, die
einen Investitionsboykott in ein Unternehmen
propagiert, wird das Unternehmen schnell ein-
knicken. Ein Staat hat meist einen langeren
Atem. Unter diesem Gesichtspunkt (!) ist es
also problematischer, in ein Unternehmen zu
investieren, das Verwerfliches tut, als in einen
Staat, der dasselbe tut. Im Zeitalter sozialer Me-
dien sind aber auch Investitionsboykotte gegen-
Uber Staaten zu einem wirksamen Hebel zivil-
gesellschaftlichen Engagements geworden.

Die drei Kriterien missen immer gemeinsam
angewandt werden. Die Regel lautet: Je naher,
unmittelbarer und notwendiger eine in Frage
stehende Beteiligung fir ein schlechtes Tun des
zu investierenden Unternehmens oder Staates ist,
umso gewichtiger missen die Griinde sein, um
diese Investition zu rechtfertigen. Es ist leicht zu
sehen, dass diese komplexe Regel viel Diskussi-
onsbedarf auslost. Einfache Losungen sind selten.
Gerade deswegen braucht es Hilfsmittel wie diese
Richtlinie, um ohne Ubertriebenen Aufwand gute
Entscheidungen treffen zu kénnen.



Die bisherigen Ausfiihrungen konnten den Ein-
druck erwecken, es ginge der Lehre von der
Mitwirkung zum Bdsen vorwiegend um die Ver-
hinderung von wirtschaftlichen Kooperationen.
Das Gegenteil ist der Fall. Denn schon im 16.
Jahrhundert sah man sehr Klar, dass kein dkono-
misches Handeln eine blutenweilRe Weste ermdg-
licht. Irgendwo sind immer negative Nebenfolgen
abzusehen. Es gilt, diese zu minimieren, sie las-
sen sich aber nie vollig ausschlie3en. AuRerdem
erkannte man, dass Kooperationen in der Mehr-
zahl der Falle sogar ,,Kooperationen zum Guten*
sind und winschenswerte Wirkungen zeitigen.
Deswegen hat die Entwicklung ethischer Geldan-
lagen in den letzten Jahrzehnten neben negativen
Ausschlusskriterien auch positive Ansdtze wie

,,Best-in-Class“ und ,,Engagement* etabliert: Wer
Geld anlegt, kann und soll Entwicklungen zum
Guten initiieren und foérdern. ,Das Geld muss
dienen und nicht regieren!* (Papst Franziskus,
Apostolisches Schreiben Evangelii gaudium Nr.

58). Die hier vorgelegte Richtlinie bewegt sich
ganz in der Linie der moraltheologischen Tradi-
tion, wenn sie eine Verbindung von Positiv- und
Negativstrategien herstellt. Damit folgt sie der
Einladung von Papst Franziskus, ,,nach einem an-
deren Verstdndnis von Wirtschaft und Fortschritt
zu suchen* (Papst Franziskus, Enzyklika Laudato
si Nr. 16).

2. Die Wirtschaftlichkeit sichern.
Okonomische Grundlegung

Produktion, Handel und Dienstleistung erfordern
den Einsatz von Arbeit (Know-how) und Kapital.
Wer den Produktionsfaktor Kapital zur Verfligung
stellt, ermdglicht die entsprechende Leistung und
erhélt idealerweise einen angemessenen Anteil
an ihrem Nutzen. Kapital kann in verschiedenen
Formen zur Verfligung gestellt werden, die sich
grob in Eigenkapital und Fremdkapital trennen
lassen.

Uber prinzipiell auf unbegrenzte Zeit zur Verfi-
gung gestelltes Eigenkapital erhalten die Anlege-
rinnen Eigentum am Anlageobjekt, das sie u.a.
zur Mitbestimmung, zur Teilhabe am Gewinn
und zum Anteil an der Substanz berechtigt. Wirt-
schaftlicher Misserfolg kann jedoch auch zum

Substanzverlust bis zum Totalverlust fiihren. Das
bedeutendste Instrument fur Eigenkapitalinvesti-
tionen stellt an Finanzmarkten die Aktie dar.
Fremdkapital wird Ublicherweise auf begrenzte
Zeit zur Verfligung gestellt und berechtigt dazu,
das eingesetzte Kapital zurtickzuerhalten. Zinser-
trage als Abgeltung der Geldentwertung und des
Risikos honorieren den Geldeinsatz. Das Risiko
besteht darin, dass die Entleiherinnen wirtschaft-
lich nicht oder nur teilweise in der Lage sein
kénnen, ihre Schuld zu begleichen. Ubertragbare
und rechtlich normierte Schuldinstrumente sind
vorwiegend Anleihen und Einlagen.

Das Risiko der Geldanlage ist mit dem Scheitern
einzelner Wirtschaftssubjekte oder den negativen
Entwicklungen volkswirtschaftlicher ~Systeme
verbunden. Zu einem guten Teil konnen sich
die Geldanlegerlnnen durch fachgerechte Risi-
kostreuung schiitzen. In der Praxis hat sich an den
Finanzmarkten fir die professionell verwaltete
und gut gestreute Geldanlage das Instrument des
Fonds etabliert.

Stellen verantwortungsbewusste Investorinnen
ihr Kapital zur Verfugung, sind sie am langfris-
tigen Gedeihen ihres Anlageobjektes und dessen
Leistungen flr die Gesellschaft interessiert. Zum
Unterschied davon zielen ,,Spekulantlnnen®
auf unverh&ltnismalige und kurzfristige Ge-
winne. Dieser Profit kann mit , Elementen des
Glickspiels“, der Ausnutzung von Zwangslagen
Anderer, der Ausnutzung von Informationsvor-
springen oder ungleicher Rahmenbedingungen
einhergehen. Ethisch vertretbarer Kapitaleinsatz
zielt nicht auf Spekulationsgewinne ab und darf
daher jene Anlageinstrumente nicht nutzen, die
bedeutende spekulative Elemente enthalten.

In den meisten Fallen ist nicht das Veranlagungs-
instrument per se ethisch vertretbar oder nicht,
sondern es kommt darauf an, wofur es eingesetzt
wird. Daher ist zuerst auf die ethische Qualifikati-
on der Anlageobjekte abzustellen (vgl. Kap. 5-6).
Es gibt jedoch auch Veranlagungsinstrumente und
Auspragungen, die aufgrund ihrer eigenen Cha-
rakteristik ungeeignet sind, den Kapitaleinsatz mit
der Forderung des Gemeinwohls zu verbinden —
selbst wenn Vorteile von Produkten (wie z.B. die
Diversifikation) fur die Anlegerinnen verloren
gehen. Spezielle Fragestellungen verbinden sich
mit folgenden Produkten und Auspragungen:



2.1 Fonds

Um die Vorteile der Risikostreuung zu erlangen,
delegieren Fondsinvestorinnen die einzelne An-
lageentscheidung an das Fondsmanagement. Da-
durch reduziert sich die Transparenz, wofir das
Geld der Anlegerinnen konkret eingesetzt wird.
Um dennoch Gewissheit zu haben, dass beim In-
vestmentprozess des Fonds auf die gew(inschten
ethischen Kriterien geachtet wird, sind Bedingun-
gen der Transparenz und Regel-Verbindlichkeit
einzuhalten.

Vertretbar sind demnach nur Investitionen in
Fonds, die in rechtlich verbindlichen Dokumen-
ten (Fondsbestimmungen, Prospekt, wichtige An-
legerinformationen etc.) klare ethische Kriterien
zusichern und deren Einhaltung nachvollziehbar
machen. Aussagen, die lediglich werblicher
oder unverbindlicher Natur sind, kénnen nicht
berticksichtigt werden. Fonds, die ein Gutesiegel
tragen, haben sich zwar einem bestimmten Zer-
tifizierungsprozess unterworfen, der aber nicht
zwangslaufig all jene Kriterien erflllt, die fur die
osterreichische Kirche wesentlich sind.

Fonds werden nach unterschiedlichen Anlagesti-
len verwaltet. Ethisch bedenklich sind jene, bei
denen der kurzfristige und spekulative Charakter
der Veranlagung wesentlich ist. Dazu zédhlen
zum Beispiel Anlagestile, die hochfrequent oder
ausschlielich nach mathematisch-statistischen
Methoden investieren. Fonds, deren Geschafts-
modell auf Leerverkdufen aufbaut, sind ebenso zu
meiden, wie Hedgefonds, deren Geschaftsmodell
die systematische Zerschlagung von funktionie-
renden Unternehmen ist. Wenn keine Information
uber die Veranlagungsmethodik veroffentlicht
wird, ist ein Investment ebenso abzulehnen wie
bei Modellen, deren steuerliche Transparenz nicht
klar gegeben ist.

2.2 Derivative Instrumente

Derivate beziehen sich auf Wertpapiere des Ei-
gen- oder Fremdkapitals oder andere Basiswerte
wie Rohstoffe, Wahrungen, Indices, Zinssatze
und Differenzen. lhr Anwendungsbereich ist
sehr weitreichend und oftmals mit einer weiten
Distanz zum eigentlichen realwirtschaftlichen

Investitionsobjekt verbunden. Je grofRer diese
Distanz und je unlbersichtlicher das erworbene
oder gewdhrte Recht ist, desto schwieriger ist das
Risikomanagement und desto geringer die Ge-
wahr, dass letztlich mit dem Produkt nur ethisch
erwiinschte Effekte ausgeldst werden.

Darum ist der Einsatz von Derivaten generell mit
einem deutlich hoheren MalR an Zurtickhaltung
und \orsicht zu verbinden. Dies wird durch die
Tendenz verstérkt, dass derivative Instrumente
haufig fiir die Umsetzung kurzfristiger Uberlegun-
gen genutzt werden und schon allein dadurch in
die Nahe spekulativen Handelns riicken. Das gilt
auch dann, wenn der Einsatz von Derivaten durch
Finanzfachleute im Rahmen einer Vermdgensver-
waltung oder von Fonds erfolgt. Gleichermal3en
zuriickhaltend sind sogenannte ,,strukturierte Pro-
dukte” zu bewerten, die ublicherweise eine fixe
Kombination von Anleihe- und Derivat-Kompo-
nenten darstellen.

Ein wesentliches Anwendungsgebiet von Deriva-
ten besteht in ethisch durchaus vertretbaren ,,Hed-
ges®, also Absicherungen von Risiken, die im
Wertpapierportfolio oder in der Vermdégensbilanz
der Anlegerinnen bestehen. Finanzfachleute, die
solche prinzipiell zuldssigen Absicherungsope-
rationen vornehmen, missen sich aber bewusst
sein, dass es im Einzelfall ethisch bedenkliche
Nebenwirkungen geben kann, die das Geschéft
als Ganzes verbieten. Ausschlielungsgrinde sind
etwa:

« Absicherungen in spekulativer Absicht zu 6ff-
nen und zu schlieBen,

« durch das Sicherungsgeschaft Leerverkdufe
vorzunehmen,

 durch Sicherungsgeschéafte zur \olatilitat von
Preisen beizutragen, die sich auf Lebensmittel,
Wohnimmobilien oder andere lebenswichtige
Produkte beziehen.

2.3 Indexprodukte

Der passive Investmentstil zielt darauf ab, breit
gestreute standardisierte Portfolios (,,Baskets*
oder Indices) anstelle von bewusst (,,aktiv*) zu-
sammengestellten Portfolios zu kaufen. Wie bei
Fonds dient diese Strategie der Risikostreuung.



Géangige Erscheinungsformen sind bdrsenge-
handelte Fonds, Zertifikate oder Strukturierte
Produkte.

Die Gewichtung von Indices kann Ublicherweise
nicht vom einzelnen Investor beeinflusst wer-
den. Daher ist darauf zu achten, dass im Index
zumindest alle Ausschlusskriterien der Ethik-
richtlinie umgesetzt sind. Andere Techniken, die
den Gemeinnutzen einer Geldanlage steigern
sollen (Best-in-Class; Engagement), sind bei
Indexprodukten nur eingeschrankt anwendbar.
Indexprodukte zur Absicherung kdnnen nach den
Grundsatzen unter Kap. 2.2 angewendet werden.

2.4 Rohstoffe

Rohstoffe werden Ublicherweise in die Kategorien
Energie, Edelmetalle, nicht edle Industrierohstof-
fe und landwirtschaftliche Rohstoffe eingeteilt.
Der direkte Konnex zur Ernahrung der Menschen
schlieBt Derivate auf landwirtschaftliche Rohstof-
fe von Investitionen aus. Generell gilt bei allen
Rohstoffen, dass mit der Investition eine Leistung
und ein Nutzen geschaffen werden missen, die
den erwarteten Gewinnen angemessen sind und
eine scharfe Abgrenzung zur Spekulation ermdég-
lichen.

Einen besonderen Platz als Geldanlage nehmen
seit jeher die Edelmetalle ein, namentlich Gold.
Der Nutzen fir die Allgemeinheit wird vielfach
nur indirekt gegeben sein. So kann sich durch
eine geringe Beimischung von Gold die Stabilitat
von Anlageportfolios verbessern. Die besondere
Wertstabilitat (ber sehr lange Zeitrdume und in
Zeiten der Geldentwertung oder politischer Kri-
sen wird ebenso als Stabilitatsfaktor geschatzt
wie die Transportierbarkeit in Krisensituationen.
Gleichzeitig unterliegt der Goldpreis kurz- und
mittelfristig betrachtlichen Schwankungen.

Die Gewinnung neuen Goldes ist oft mit Sché-
den fir die Umwelt sowie ausbeuterischen und
gesundheitsschadlichen  Arbeitsbedingungen
verbunden. Daher biirdet die Anlage in Gold den
Anlegerinnen besondere Verantwortung auf: Bei
Anschaffungen ist auf die 0kosoziale Zertifizie-
rung des Materials (z.B. Fair Gold) zu achten.
Die Ausnutzung kurzfristiger Kursschwankungen
in spekulativer Art (auch durch Absicherungen)

ist abzulehnen. Als volatile Anlageklasse ist Gold
sehr sorgfaltig und professionell in den Portfolio-
zusammenhang einzubetten. Die gleichen Grund-
sétze gelten auch flr indirekte Investitionen in
Gold Uber Zertifikate oder Fonds.

2.5 Andere Investitionen in Eigenkapital

Neben der Beteiligung am Eigenkapital durch
Aktien konnen fir Finanzinvestitionen auch
andere Rechtsformen in Frage kommen. Fir sie
sind die unter 2.1 beschriebenen Kriterien anzu-
wenden. Das gilt z.B. fur offene und geschlossene
Immobilienfonds. Transparenz ist Voraussetzung
dafiir, dass die Anlegerinnen zu beurteilen ver-
mogen, ob die Nutzung der Immobilien ohne
ethische Probleme erfolgt (keine nach Kap. 5-6
ausgeschlossene Nutzung) und keine spekula-
tiven Methoden vorherrschen. Die Grundsatze
mussen rechtlich verbindlich dokumentiert und
ihre Umsetzung nachvollziehbar sein.

Familien und Institutionen veranlagen grofRe
Vermdgen in zunehmendem Male in ,Private
Equity“. Diese Anlageklasse wird direkt oder als
Fonds angeboten. Dabei handelt es sich um Port-
folios von Unternehmensbeteiligungen. Anders
als bei Aktien nimmt der Fondsmanager bei Pri-
vate Equity durch namhafte Beteiligungsanteile
direkt Einfluss auf Finanzierung, Management
und Strategie von Unternehmen. Ziel ist es, den
Wert des Unternehmens in einem Zeitraum von
ublicherweise 10 Jahren substantiell zu steigern
und dieses abschlieRend zu verdufiern.

Wenn dieser direkte Einfluss nach verbindlich do-
kumentierten ethisch erwinschten Grundsatzen
erfolgt, kann Private Equity dem Gemeinwohl
direkter nutzen als der Erwerb von Aktien. Wah-
rend borsennotierte Unternehmen und Fonds im
Quartalsrhythmus berichten und mit manchmal
sehr kurzfristigen Erfolgsmalistdben gemessen
werden, sollen sich hier Leistung und Wert eines
Unternehmens in angemessenen Zeithorizonten
entwickeln koénnen. Der Umgang mit Private
Equity verlangt von den Anlegerinnen jedoch
zusatzliche Qualifikation, um Risiko, Ertrag und
ethische Bewertung professionell einschétzen zu
kénnen.



3. Wirtschaft, die Mensch und Schépfung
dient. Zur Verbindung von Okonomie
und Ethik

Um Geld fur ihre vielféaltigen Aufgaben bereitzu-
stellen, hat die Kirche eine moralische Verpflich-
tung, mit Geldanlagen eine angemessene Rendite
zu erzielen. Die Finanzverantwortlichen stehen
vor der Herausforderung, die ethischen Werte der
Kirche mit den wirtschaftlichen Anforderungen
ihrer materiellen Absicherung zu vereinen. Fur
den Finanzbereich bedeutet dies, das anerkannte
,Dreieck der Kapitalanlage* mit den Anlage-
zielen Liquiditat, Sicherheit und Rendite in eine
ethisch-nachhaltige Wertorientierung einzubet-
ten. Diese Verantwortung besteht nicht nur ge-
genuber den Eigentlimerinnen der Finanzmittel,
was einen effizienten Einsatz und ein angemes-
senes Risikomanagement verlangt, sondern auch
gegenuber der Gesellschaft, die durch finanzielle
Entscheidungen gestaltet wird.

Als verantwortlich Investierende priorisiert die
Kirche die christlichen WertmafRstébe und ist im
Konfliktfall bereit, auf einen finanziellen Vorteil
zu verzichten, wenn dies aus moralischer Sicht
geboten ist. Zahlreiche Untersuchungen haben er-
geben, dass in vielen Bereichen eine Veranlagung
nach ethischen Kiriterien langerfristig keinen
Performanceverlust im \ergleich zu herkémm-
lichen Veranlagungen bedeuten muss. Zudem
gibt es innerhalb des nach ethischen Kriterien
festgelegten Anlageuniversums geniigend Gestal-
tungsspielraum, um die 6konomisch notwendigen
Ziele sicherzustellen.

4. Geschlossen auftreten. Zu Motivation
und Verbindlichkeit dieser Richtlinie

Die vorliegende Richtlinie sieht sich in Kontinui-
tat mit der Tradition katholischer Ordensgemein-
schaften, die seit den 1970er Jahren fir ethische
Geldanlagen eintreten und wesentlich zum Ent-
stehen dieses Formats beigetragen haben, und in
Weiterentwicklung folgender Richtlinien bzw.
Orientierungshilfen:

 der ,,Principles for Investments* und ,,Invest-
ment Policies” der US-amerikanischen Bi-
schofskonferenz (USCCB) vom 12.11.2003,

» der ,Ethik-Richtlinien (Ziel-, Kriterienkata-
log)* der Osterreichischen Bischofskonferenz
von 2006,

» des ,Leitfadens flr ethisch-nachhaltige Geld-
anlage in der evangelischen Kirche* der
Evangelischen Kirche in Deutschland in der
3., aktualisierten Auflage vom September 2016
(1. Auflage vom September 2011) und

« der Orientierungshilfe fir Finanzverantwort-
liche katholischer Einrichtungen in Deutsch-
land ,,Ethisch-nachhaltig investieren* des Se-
kretariats der Deutschen Bischofskonferenz
und des Zentralkomitees der deutschen Katho-
liken (ZdK) von 2015.

Die hier vorgelegte Richtlinie bezieht sich nur
auf Finanzinvestitionen, nicht auf strategische
Beteiligungen an Unternehmen oder den direkten
Besitz von Immobilien oder Produktionsmitteln.
Sie ist Uberall dort rechtlich bindend, wo sie von
den jeweils zustandigen Entscheidungstrégerin-
nen in Kraft gesetzt worden ist. Dabei zielt sie
auf eine flachendeckende Verbindlichkeit fur alle
Didzesen, Ordensgemeinschaften, Pfarren, Kirch-
lichen Einrichtungen und sonstigen kirchlichen
Rechtstragerinnen in Osterreich.

Die einheitliche Umsetzung dieser Richtlinie in
der gesamten katholischen Kirche in Osterreich

e setzt das Wort Jesu um: ,,Euch aber muss es
zuerst um sein Reich und um seine Gerechtig-
keit gehen; dann wird euch alles andere dazu
gegeben.“ (Mt 6,33)

 bringt die Ernsthaftigkeit zum Ausdruck, mit
der sich die Kirche dieser Thematik stellt

« ist eine unerlassliche Bedingung fir die Glaub-
wirdigkeit der Kirche auf dem Feld wirtschaft-
licher Aktivitaten

« kann auf andere institutionelle und private An-
legerinnen vorbildhaft wirken

e wird zur Meinungsbildung in Politik, Wirt-
schaft und Gesellschaft beitragen

» ermdglicht ein klareres Auftreten der Kirche
gegenuber Investmentanbieterlnnen und ein
effektiveres Engagement gegenuiber Unterneh-
men

« kann auf Grund der grof3en Zahl kirchlicher
Anlegerinnen und der von ihnen veranlagten



Vermbgensmasse das Ziel menschen- und um-
weltgerechten Wirtschaftens leichter und ra-
scher erreichen.

Daher appelliert diese Richtlinie an alle kirchli-
chen Rechtstragerinnen, sich uneingeschréankt
dem hier vorgezeichneten Reglement anzuschlie-
Ren.

5. Gerechtigkeit, Frieden, Bewahrung
der Schopfung. Handlungsfelder fur
ethisches Investieren

Ausdifferenzierung und Spezialisierung, wirt-
schaftliche Liberalisierung und Globalisierung
haben wesentlich zum Wohlergehen vieler Men-
schen, Familien und Gesellschaften beigetragen.
Sie haben aber auch viele gesellschaftliche
Gruppen, manche Weltregionen sowie kiinftige
Generationen benachteiligt und Raubbau an der
Schopfung geférdert. Die Handlungsfelder fir
ethische Investments lassen sich daher am bes-
ten mit den drei Leitworten des 6kumenischen
konziliaren Prozesses beschreiben, der 1983 auf
der Vollversammlung des Okumenischen Rates
der Kirchen in Vancouver begann: Gerechtigkeit,
Frieden, Bewahrung der Schopfung.
Zwischenmenschliche Gerechtigkeit ist in der
biblischen Tradition jene Gestaltung der Ge-
sellschaft, in der es auch den am schlechtesten
Gestellten gut geht. Witwen und Waisen, Arme
und AuslanderInnen, Frauen und Kinder z&hlt die
Bibel ausdriicklich zu denen, auf die besonders
geachtet werden muss. Die Menschenrechte der
Moderne entfalten diesen Gedanken und geben
ihm eine juristisch fassbare Gestalt. Damit sie
verwirklicht werden kdnnen, braucht es gute
,,Governance* sowohl des Staates als auch der
gesellschaftlichen Institutionen. Diesem Aspekt
widmen die Richtlinien hohe Aufmerksamkeit.
Auch wenn der Il. Weltkrieg tber 70 Jahre zu-
riickliegt, ist die Welt voll regionaler Konflikte.
An vielen von ihnen sind die Industrielander und
ihre Unternehmen beteiligt. Frieden ist daher ein
zweites zentrales Handlungsfeld ethischer In-
vestments. Biblisch ist Friede dann verwirklicht,
wenn alle Volker und Religionen ihre Waffen in
zivile Gerédte umschmieden, einem gemeinsamen

Wallfahrtsziel zupilgern und miteinander auf das
Rechte hdren. Sie respektieren einander in der
Vielfalt der Kulturen und Religionen, haben aber
eine gemeinsame Ethik (Jes 2; Mi 4). Den Fra-
gen von Ristungsproduktion und Waffenhandel
sowie dem Besitz von international geéchteten
Waffengattungen kommt daher fiir ethische In-
vestments hohe Bedeutung zu.

Als dritte grolRe Herausforderung hat sich in den
1970er Jahren die Bewahrung der Schépfung he-
rausgestellt. Schon die Bibel nahm wahr, dass der
Mensch kein treuer Verwalter des Gartens ist, in
den Gott ihn hineingesetzt hat (Gen 1-9). Umso
mehr sehnt sie sich danach, dass der Mensch mit
allen Geschdpfen in Eintracht zusammenlebt (Jes
11). Im 21. Jahrhundert stehen zwei globale 6ko-
logische Herausforderungen im Mittelpunkt: Der
Schutz des Klimas und der Erhalt der Biodiversi-
tat (vgl. die beiden Konventionen der UN-Konfe-
renz fir Umwelt und Entwicklung 1992 in Rio de
Janeiro sowie die Enzyklika Laudato si von Papst
Franziskus 2015). Beide sind unabdingbar, beide
bedeuten erhebliche Anstrengungen. Ethische In-
vestments kdnnen ein wichtiges Instrument sein,
um die notigen wirtschaftlichen Transformations-
prozesse in Gang zu setzen.

Gerechtigkeit, Frieden, Bewahrung der Schop-
fung sind drei Handlungsfelder mit vielfaltigen
Querverbindungen. Kriege sind eine der wich-
tigsten Ursachen der Umweltzerstérung. Diese ist
ihrerseits eine Ungerechtigkeit — gegentber Men-
schen, die in 6kologisch verletzlichen Weltregi-
onen leben, und gegeniber kiinftigen Generatio-
nen. SchlieBlich sind ungerechte Verhaltnisse das
wichtigste Treibmittel fir kriegerische Konflikte.
In der Verbindung der drei Felder entsteht also
ein stimmiges Gesamtbild der groRen ethischen
Probleme der Menschheit.

6. Verhindern — Férdern — Verandern.
Prinzipien ethischer Investments

Im Laufe ihrer Entwicklung haben sich drei
Grundprinzipien ethischer Investments heraus-
gebildet: Ausschlusskriterien sollen verhindern,
dass eine Investition zu nah, zu unmittelbar oder
zu notwendig an einem abzulehnenden Handeln
mitwirkt. Der Best-in-Class-Ansatz will gezielt



jene Staaten, Unternehmen und Projekte fordern,
die ethisch als uberdurchschnittlich wertvoll be-
trachtet werden kénnen. Und durch Engagement
nehmen Investorinnen aktiv auf jene Institutionen
Einfluss, in die sie Geld investieren.
Mehrheitseigentimerinnen haben einenicht
delegierbare Verantwortung fur das Tun ihrer
Unternehmen. Daher gelten die folgenden Nega-
tiv- wie Positivprinzipien flr sie analog — auch
wenn die Mehrheitseigentiimerinnen Staaten
sind. Flr abhéngige Subunternehmen und fir
Zulieferer relevanter Produktkomponenten wird
dem Mutter- bzw. Hauptunternehmen eine grofie
\Verantwortung zugerechnet.

Die folgenden Textabschnitte erldutern die lang-
fristigen Grundsétze ethischer Investments. Kon-
krete Schwellenwerte sind in der anhangenden
Tabelle festgehalten. Sie missen im Einzelfall
auch kurzerfristig angepasst werden, ohne die
hier dargelegten Grundsétze auBer Kraft zu set-
zen. Einige Kriterien in der Tabelle sind derzeit
noch nicht Gberprifbar und werden deshalb mit
einem Stern * gekennzeichnet. Sobald diese
Uberpriifbarkeit gegeben ist, werden sie fir die
kirchlichen Veranlagungen angewandt. Wieder-
um andere Kriterien in der Tabelle treffen derzeit
auf kein Land oder investierbare Einrichtung/
Unternehmen zu, diese sind mit zwei Sternen **
gekennzeichnet.

6.1 Verhindern: Ausschlusskriterien

In einem ersten Schritt sollen Ausschlusskriteri-
en verhindern, dass eine Investition zu stark an
einem abzulehnenden oder zumindest zweideu-
tigem Handeln von Unternehmen oder Staaten
mitwirkt. Sie signalisieren, dass die Kirche aus
dem betreffenden Handeln keinen Profit ziehen
will. Wenn Ausschlusskriterien zutreffen, sind sie
in jedem Fall einzuhalten und kénnen durch eine
insgesamt hervorragende ethische Performance
nicht ausgeglichen werden. Ausschlusskriterien
koénnen absolut sein und gelten dann in jedem
Fall. In weniger eindeutigen Fallen kdnnen sie
relativ gesetzt werden und gelten dann nur unter
bestimmten zusétzlichen Bedingungen, die eigens
benannt werden.

Gerechtigkeit
Governance: Demokratie versus Autoritare
Regime — Menschenrechte — Rechtssystem/

Rechtsordnung — Korruption — Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung — Kontroversielle Ge-
schaftspraktiken

Governance bezeichnet die Regierungs-, Amts-
oder Unternehmensfiihrung im Sinn von Struktu-
ren. Governance misst sich also an einem funktio-
nierenden Steuerungs- und Regelungssystem der
betreffenden Institution im Dienst an Menschen-
wirde und Menschenrechten. Fur die Beurteilung
von Landern, die weitestgehend demokratisch
strukturiert sind, wird die Positivliste von Free-
dom House herangezogen. Diese dient zugleich
zur Einstufung von Lé&ndern, die dort als ,,nicht
frei bewertet werden, als nicht investierbar.
Weiterhin gelten L&nder als nicht investierbar,
in denen schwere, dauerhafte und systematische
Einschrankungen der Menschenrechte der Allge-
meinen Erklarung der Menschenrechte der Ver-
einten Nationen bekannt sind.

Korruption ist der Missbrauch von anvertrauter
Macht zum privaten Nutzen oder Vorteil. Trans-
parency International verdffentlicht jéhrlich einen
Index, der das Ausmal} an Korruption im o6ffentli-
chen Sektor eines Landes wiedergibt, wie es von
Geschéftsleuten und Expertlnnen wahrgenom-
men wird (Corruption Perception Index). Lander,
die in diesem Index einen Wert von weniger als 50
von 100 aufweisen, sind nicht investierbar. Ein in
der Finanzwelt immer groReres Problem stellt die
Geldwasche und die Finanzierung des internatio-
nalen Terrorismus dar. Ein Staat, der die einschlé-
gigen Standards der Financial Action Task Force
(FATF) nicht in seine Gesetzgebung ubernommen
hat, und ein Unternehmen, das gravierend gegen
diese Standards verstof3t, sind daher nicht inves-
tierbar. Ebenso gelten Unternehmen als nicht
investierbar, wenn sie der Korruption, der Daten-
oder Bilanzfélschung oder des Betrugs uberfiihrt
wurden — bis von unabhéangigen Stellen ein Ende
dieser Praxis bestatigt wird.



Globale Gerechtigkeit und Welternéhrung:
Land-Grabbing — Lebensmittelspekulation —
Mullexporte —  Muttermilchersatzstoffe und

Vermarktung von Pharmaprodukten

Vielfach hat die Globalisierung zu wachsendem
Wohlstand gefuhrt. Doch gerade fur die am we-
nigsten beginstigten Lander und Personen bringt
sie auch schwere Nachteile mit sich — vor allem
weil das internationale Regelwerk zu schwach
ist und viele ethisch verwerfliche Praktiken nicht
verbietet. Die schlimmsten dieser Praktiken fih-
ren daher zur Nichtinvestierbarkeit von Staaten
und Unternehmen.

Als ,Land Grabbing* wird der Erwerb grol3er
Landereien durch grofe Unternehmen oder
fremde Staaten bezeichnet. Ziel ist entweder das
Erreichen einer marktbeherrschenden Stellung
oder die Spekulation mit dem Boden. Meist wird
die eigene GroRe als Machtfaktor ausgenutzt und
kleinen Landwirtlnnen der Zugang zu Ackerland
verunmoglicht. In armen L&ndern hat das Hunger
und Verelendung zur Folge, in reichen Léndern
ein beschleunigtes Sterben Kkleiner landwirt-
schaftlicher Betriebe. Lebensmittelspekulation
meint den Handel mit Derivaten auf Lebensmittel
ohne die Absicht, diese Lebensmittel zu verar-
beiten oder im realen Handel zu verkaufen. Eine
solche Spekulation kann die Preise fur Lebens-
mittel in Hohen treiben, die in armeren Landern
unerschwinglich sind, oder in Tiefen, die klein-
bauerliche Betriebe in den Ruin treiben. Ausge-
schlossen werden daher auch Rohstoffzertifikate
und Fonds, die solche Lebensmittelderivate im
Korb enthalten.

Nicht zu unterschétzen ist die Problematik der
Muillexporte. Wenn Mll aus reichen in arme Lén-
der exportiert wird, wird er dort fast mit Sicherheit
ohne Gesundheits- und Umweltauflagen entsorgt.
Daher werden Unternehmen als nicht investier-
bar betrachtet, denen VerstdRe gegen das Basler
Ubereinkommen ,,Kontrolle der grenziiberschrei-
tenden Verbringung gefahrlicher Abfélle und ih-
rer Entsorgung® von 1989 nachgewiesen werden.
Ein ,trojanisches Pferd* grofler Konzerne waren
lange Zeit Muttermilchersatzstoffe. Ihre Ver-
wendung zur Erndhrung von Saduglingen fiihrte
in armen Landern dazu, dass Mutter nicht mehr
stillten und von den groBen Konzernen abhéngig
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wurden. Aufllerdem mischten sie das Milchpulver
h&ufig mit verunreinigtem Wasser und gefahr-
deten so die Gesundheit ihrer Kinder. Analoge
\erstoRe gibt es auch im Bereich der \Verbreitung
pharmazeutischer Produkte. Aus dem Universum
ausgeschlossen sind daher Unternehmen, die
gegen die internationalen \ereinbarungen zur
Vermarktung von Muttermilchersatzstoffen oder
den Code of Practice der International Federation
of Pharmaceutical Manufacturers & Associations
(IFPMA) verstoRen.

Arbeit: Arbeitsrechte — Arbeitsbedingungen —
Kinderarbeit

Arbeit ist Ausdruck menschlicher Wirde. Ziel
muss es daher sein, die Arbeitsbedingungen so
zu gestalten, dass sich die menschliche Person-
lichkeit entfalten kann. Staaten, in denen die Ar-
beitsgesetzgebung gravierende Méngel aufweist,
sind daher nicht investierbar. Gleiches gilt fur
Unternehmen, die die vier Grundprinzipien der
Internationalen Arbeitsorganisation 1LO massiv
verletzen oder akzeptieren, dass ihre Zulieferbe-
triebe das tun. Die vier Prinzipien lauten:

« Versammlungs- und Vereinigungsfreiheit,

 Beseitigung aller Formen von Zwangsarbeit,

» wirksame Abschaffung der Kinderarbeit,

» wirksame Beseitigung der Diskriminierung
am Arbeitsplatz.

Die ILO selbst gibt keine Definitionen fur diese
Kernbegriffe. Es wird also in der Verantwortung
der ethischen Beratungsorganisationen stehen,
hier sinnvolle Mal3stabe anzulegen.

Lebensschutz:  Embryonale  Stammzellenfor-
schung — Abtreibung — Sterbehilfe — Todesstrafe

Das menschliche Leben genie3t in unserer Wer-
teordnung einen besonders hohen Schutz, weil
es die Mdglichkeitsbedingung jedes Menschen
zum Erlangen hoherer Guter ist und weil seine
Missachtung zu gravierenden gesellschaftlichen
Verwerfungen fliihren wirde. Der starke, fast aus-
nahmslose Schutz menschlichen Lebens beginnt



mit der Verschmelzung von Ei- und Samenzelle
als dem einzigen Zeitpunkt, der nicht auf einer
willkirlichen Grenzziehung beruht, und endet
erst mit dem Tod.

Das Prinzip des Lebensschutzes verbietet es, dass
menschliche Embryonen zerstért und ihre Stamm-
zellen zu Forschungs- oder Herstellungszwecken
verwertet werden. Es verbietet ebenso Abtreibung
(einschliellich der Herstellung und Verbreitung
von Mitteln mit abtreibender Wirkung) und aktive
Sterbehilfe sowie Beihilfe zum Suizid. Auch die
Todesstrafe ist als Sanktionsmittel des modernen
Staates abzulehnen. Alle Unternehmen, die eine
oder mehrere dieser Praktiken vollziehen, und
alle Staaten, die eine oder mehrere dieser Prakti-
ken nicht nur fir straffrei, sondern fur rechtmagig
erklaren oder selbst praktizieren, sind daher nicht
investierbar.

Sexualethik und Fortpflanzungsmedizin: Repro-
duktionsmedizin—Verhutungsmittel — Pornografie

Im Handlungsbereich Sexualitat und Fortpflan-
zung gibt es ebenfalls eine Reihe von Praktiken,
die die Kirche missbilligt. Sie stellen zwar keine
Tdétung von Menschen dar, weisen aber gravie-
rende Gerechtigkeitsdefizite auf. Fir Unterneh-
men, die diese Praktiken vollziehen, gibt es daher
bei den meisten Kriterien keinen absoluten Aus-
schluss aus dem investierbaren Universum, wohl
aber einen relativen, wenn der Umsatz mit diesen
Praktiken eine niedrige, klar definierte Schwelle
ubersteigt.

In der Reproduktionsmedizin betrifft dies erstens
Methoden, bei denen sogenannte ,,iiberzdhlige
Embryonen® anfallen, die man spéter sterben
lasst. Zweitens die sogenannte heterologe Be-
fruchtung, bei der Samen- oder Eizelle nicht von
dem Paar stammen, das sich ein Kind wiinscht,
was fur die so gezeugten Kinder eine schwere
psychische Belastung bei der Suche nach ihrer
Identitdt bedeuten kann. Und drittens die soge-
nannte Leihmutterschaft, bei der eine andere Frau
das Kind austrégt als jene, deren Kind es nach der
Geburt sein soll. In diesem letzten Fall kommen
zur massiv erschwerten ldentitatssuche des Kin-
des die Ausbeutung des Korpers der Leihmutter
und die hoch problematische Trennung von
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Mutter und Kind direkt nach der Geburt, obwohl
wéhrend der neun Monate der Schwangerschaft
zwischen den beiden eine innige Beziehung ge-
wachsen ist.

Pornografie ist ebenfalls eine Ausbeutung des
Kdrpers von Menschen sowie deren Verdingli-
chung durch Produzentinnen wie Konsumentin-
nen.

Forderung von Suchtverhalten: Alkohol — Tabak
— Glicksspiel

Sucht ist die Abhédngigkeit von einer Substanz
oder einem Verhalten. Der oder die Betroffene
hat Gber sich selbst keine Kontrolle mehr. Die ge-
sundheitlichen, sozialen und finanziellen Folgen
sind oft dramatisch. Hoherprozentige alkoholi-
sche Getranke, Tabak und Gliicksspiel missen
nicht notwendig in eine Sucht fuhren. Ohne wirk-
same PréventivmalRnahmen ist dies aber oft der
Fall. Deswegen sind bestimmte Unternehmen, die
Suchtmittel anbieten, gar nicht, manche oberhalb
eines niedrigen Schwellenwerts des Umsatzan-
teils nicht investierbar.

Frieden

Krieg und Rustung: Ristungsbudget — Waffen —
Rustungsguter

Auch demokratische Staaten brauchen Mittel
zur eigenen Verteidigung. Weisen sie jedoch ein
relativ hohes Ristungsbudget auf, dann wird das
jedenfalls bei wohlhabenden L&ndern als Droh-
potenzial verstanden werden, das andere Lander
zum Aufrusten animiert. Deswegen wird nur in
Staaten investiert, deren \erteidigungsbudget
unterhalb eines bestimmten Anteils am Bruttoin-
landsprodukt liegt.

Unternehmen, die international geéchtete (d. h.
in Ubereinkommen als verboten definierte) Waf-
fen herstellen oder vertreiben, und Staaten, die
solche Waffen besitzen, sind nicht investierbar.
Dazu zéhlen atomare, biologische und chemische
Waffen, aber auch Antipersonenminen und Streu-
munition. Unternehmen, die andere Waffen oder
Rustungsguter herstellen oder vertreiben, sind



oberhalb einer niedrigen Schwelle des Anteils
solcher Guter am Gesamtumsatz nicht investier-
bar. Ristungsgliter sind jene Glter, die vorrangig
oder ausschlieBlich einer militarischen \Verwen-
dung dienen. Das sind weit mehr Giter als nur
Waffen.

Individuelle Gewalt: Gewaltverherrlichende

Medien

Real oder virtuell wirklichkeitsnah dargestellte
Tétungshandlungen oder  Grausamkeiten ge-
hen oft damit einher, die dargestellte Gewalt zu
verherrlichen oder zu verharmlosen. Auferdem
wird oft die Wirde der dargestellten Personen
verletzt. Viele dieser Darstellungen unterliegen
dem Jugendschutz, in manchen Landern sind sie
strafbar. Unternehmen, die derartige Videofilme,
Computerspiele oder andere damit vergleichbare
Medien produzieren, sind in jedem Fall nicht in-
vestierbar, Handler ab einer bestimmten Schwelle
des Umsatzes.

Bewahrung der Schopfung

Die wichtigsten globalen Ziele: Biodiversitat —
Klimaschutz

Seit der UN-Konferenz fir Umwelt und Ent-
wicklung 1992 in Rio de Janeiro hat sich die
Volkergemeinschaft darauf verstandigt, den Er-
halt der Biodiversitdt und Klimaschutz als zweli
gleichrangige, absolut prioritare Ziele politischen
Handelns anzuerkennen. Nicht investierbar sind
daher Staaten, die die einschldgigen Folgeabkom-
men nicht ratifiziert haben. Fir den Klimaschutz
ist dies gegenwartig das Paris-Protokoll der 21.
\ertragsstaatenkonferenz 2015, fiir den Schutz
der Biodiversitat sind es das Cartagena-Protokoll
der 1. Aulerordentlichen Vertragsstaatenkon-
ferenz 2003 und das Nagoya-Protokoll der 10.
Vertragsstaatenkonferenz 2010. Eine schlechte
Umsetzung der Abkommen flhrt zur Herabstu-
fung im Best-in-Class-Ansatz.

Ein bedeutender Faktor des globalen Treibhaus-
effekts liegt in der Forderung und Verbrennung
fossiler Energierohstoffe. Noch kénnen wir nicht
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ganz auf sie verzichten. Doch sollen Schritte zu
ihrer Reduktion, zur sogenannten ,,Dekarbonisie-
rung® unterstitzt, und Schritte zu ihrer weiteren
Verldngerung nicht unterstiitzt werden. Daher
sind Unternehmen, die Erdgas durch Fracking
oder Erdél durch Fracking oder aus Teersand oder
Kohle fordern, nicht investierbar. Unternehmen,
die Erdol fordern oder Kohle zur Stromerzeugung
nutzen, sind nicht investierbar, wenn die Umsatz-
erlose aus diesen Aktivitaten einen bestimmten
Anteil am Gesamtumsatz Uiberschreiten.

Landwirtschaft: Biozide — Griine Gentechnik

Die industrialisierte Landwirtschaft bringt Prak-
tiken mit sich, die fiir die Umweltmedien Boden,
Wasser und Luft, fir die Okosysteme und mit-
unter sogar flr die Gesundheit der Nutztiere und
des Menschen eine groRe Geféhrdung darstellen.
Das betrifft einerseits die Biozide, andererseits
gentechnisch veranderte Organismen. Unterneh-
men, die von der Weltgesundheitsorganisation
WHO als ,,extrem oder hoch gefahrlich“ einge-
stufte Biozide herstellen oder vertreiben, sind
nicht investierbar, wenn die UmsatzerlGse aus
diesen Aktivitaten einen bestimmten Anteil am
Gesamtumsatz (berschreiten. Das Gleiche gilt
fir Unternehmen, die gentechnisch veranderte
Pflanzen und Tiere fur die landwirtschaftliche
Nutzung herstellen, und fir Unternehmen, die
Lebens- und Futtermittel (und Rohstoffe dafir)
aus gentechnisch veranderten Pflanzen und Tie-
ren verarbeiten oder vertreiben.

Okologische Einzelprobleme: Chemische Stoffe —
Atomenergie — Kontroversielles Umweltverhalten

Bestimmte chemische Stoffe bedeuten eine grolie
Gefahrdung fur Mensch und Umwelt. Unterneh-
men, die von der Europdischen Union verbotene
chemische Stoffe herstellen oder vertreiben, sind
nicht investierbar, wenn die Umsatzerldse aus
diesen Aktivitaten einen bestimmten Anteil am
Gesamtumsatz Uberschreiten.

Die zivile Nutzung der Kernkraft ist nach den Er-
eignissen von Fukushima nicht mehr verantwort-
bar. Zu groB sind die Risiken eines gréfiten anzu-



nehmenden Unfalls (GAU) wahrend des Betriebs
der Kraftwerke. AuBerdem birdet die Endlage-
rung des atomaren Miills kiinftigen Generationen
eine Last auf, deren Tragweite nicht einmal im
Ansatz abzuschatzen ist. Unternehmen, die Kern-
kraftwerke betreiben oder durch Produkte und
Serviceleistungen fir und von Atomkraftwerke/n
Umsétze erzielen, sind nicht investierbar, wenn
die Umsatzerlose aus diesen Aktivitaten einen be-
stimmten Anteil am Gesamtumsatz Uberschreiten.
Staaten und Unternehmen, die Umweltgesetze
oder allgemein anerkannte 6kologische Mindest-
standards bzw. Verhaltensregeln massiv missach-
ten oder die GroRprojekte (z.B. Pipelines, Minen,
Stauddmme) betreiben, die eine besonders schéd-
liche Wirkung auf die Okosysteme in der Region
haben, sind nicht investierbar. Banken, die solche
GroRprojekte zu mindestens 20 % mitfinanzieren,
sind nicht investierbar.

Tiere: Tierhaltung — Tierversuche

Tiere sind Mitgeschopfe des Menschen und
verdienen eine gerechte Behandlung. Wenn der
Mensch sie nutzt, tbernimmt er eine besondere
Verantwortung fur ihr Wohlergehen. Intensiv-
tierhaltung oder Massentierhaltung bezeichnet
eine stark technisierte Form der Tierhaltung, in
der viele Tiere auf engem Raum gehalten wer-
den und deren Zahl nicht an die Grolie der zur
Verfiigung stehenden landwirtschaftlichen Nutz-
flachen angepasst ist. Massentierhaltung schadet
den Tieren, aber auch dem Okosystem und dem
Klima. Unternehmen, die Massentierhaltung bzw.
-transporte oder Pelztierhaltung betreiben (inkl.
Zuchtbetriebe), sind daher nicht investierbar.

Zur Prifung der gesundheitlichen Vertraglichkeit
von chemischen Stoffen und Medikamenten sind
Tierversuche trotz begrenzter Aussagekraft haufig
die bestmogliche Methode. Da die Wissenschaft
derzeit noch keine ausreichenden Alternativme-
thoden gefunden hat, wird sie in mittlerer Sicht
auf Tierversuche angewiesen bleiben. Weil diese
den Tieren aber meistens einen Schaden zufugen,
mussen sie auf das absolut notwendige Mindest-
maR begrenzt werden. Unternehmen, die Produk-
te herstellen, fir die gesetzlich nicht vorgeschrie-
bene Tests an Tieren durchgeflhrt wurden, sind
daher nicht investierbar.
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6.2 Fordern: Best in Class als ,,Kooperation
zum Guten*“

Neben den negativen Ausschlusskriterien, die
eine Mitwirkung an ethisch klar abzulehnenden
Verhaltensweisen verhindern, kommt als positive
Einflussnahme der Best-in-Class-Ansatz  zum
Tragen. Er stellt eine Verfeinerung der Emitten-
tenauswahl dar. Jene Titel, die nicht von einem
Ausschlusskriterium betroffen sind, werden mit
Positiv- und Negativpunkten bewertet. Damit
ergibt sich eine Reihung, die unter den Aspek-
ten ,.fordern“ und ,,vermeiden“ eine konkrete
Auswahl ermdglicht. Diese erfolgt Gber die Fest-
legung einer bestimmten Mindestpunktzahl als
absoluter Grenze oder eines bestimmten Anteils
an der Gesamtzahl von Titeln als relativer Gren-
ze, z.B. ,,nur oberstes Drittel*.

Die Themenfelder der Bewertung ergeben sich
aus der angefiigten Kriterienliste, ihre Gewich-
tung bleibt den Investorinnen Uberlassen. Insbe-
sondere in kritischen Branchen wie zum Beispiel
Bergbau, Automobilindustrie, Energiegewinnung
usw. sollen nur die ,,nachhaltigsten* der Klasse in-
vestierbar sein. Dies soll zu einer Vorbildwirkung
beitragen, sodass sich die ethischen Standards in
den Branchen insgesamt verbessern. Auf diese
Weise werden positive Anreize gesetzt, ohne
durch einen generellen Ausschluss das Risikopro-
fil der eigenen Anlagen zu verschlechtern. Fir die
Bewertung muss auf spezialisierte Researchagen-
turen zurickgegriffen werden. Diese missen be-
stimmten Qualitétskriterien (z.B. CSRR quality
standard) entsprechen bzw. Zertifizierungen (z.B.
Arista) vorweisen konnen. Innerhalb des von
ihnen eingegrenzten Anlageuniversums koénnen
die Vermdgensverwalterinnen oder Fondsma-
nagerinnen ihre Auswahl nach 6konomischen
Gesichtspunkten treffen.

6.3 Verandern: Engagement

Bereits durch Nichtnachfrage (Ausschlusskriteri-
en) und Nachfrage (Best-in-Class-Ansatz) sowie
die Transparenz und Konstanz der daftr verwen-
deten Kriterien entsteht ein steuernder Einfluss
auf die Finanzmarkte. Durch aktive vertrauliche
oder offentliche Kommunikation zwischen Anle-
gerlnnen(gruppen) und Emittentinnen kann diese
Wirkung verstarkt werden. Insbesondere kénnen



Bedingungen genannt werden, unter denen mit
Investitionen ethisch orientierter Anlegerinnen(-
gruppen) gerechnet werden kann. Solche Kom-
munikationsprozesse nennt man Engagement.
Beim Engagement kénnen verschiedene Strategi-
en eingesetzt werden:

» \ote-Strategie: Aktiondre nehmen ihr Rede-
und Stimmrecht auf der Hauptversammlung
wahr. Stimmrechte koénnen auch gebundelt
bzw. Ubertragen werden, um damit groReres
Gewicht zu erlangen. Bei groRen Publikums-
gesellschaften oder Gesellschaften mit domi-
nierenden Kernaktiondren mdgen die Stimm-
rechte fur Mehrheitsbeschliisse unmaligeblich
sein, doch konnen in der Hauptversammlung
Argumente vorgebracht werden und \Verande-
rungen bewirken — selbst wenn es dem Manage-
ment nur um die Vermeidung von Imagever-
lusten gehen mag.

» \oice-Strategie: Im direkten Dialog mit einem
Unternehmen werden ethische Themen ange-
sprochen. Dies kann die Kritik an Missstanden
ebenso umfassen wie die Ermutigung zu wei-
teren ethischen Verbesserungen.

« Entrance-Strategie: Fuhrt die Voice-Strategie
dazu, dass bislang nicht investierte Unterneh-
men ihre ethische Performance so verbessern,
dass sie im Best-in-Class-Ranking weit genug
nach oben riicken oder dass ein bisher ein-
schlagiges Ausschlusskriterium nicht mehr auf
sie zutrifft, kann man bewusst in dieses Un-
ternehmen investieren, um die Verbesserungen
zu honorieren.

« Exit-Strategie: Bei langerfristig erfolglosen
Abstimmungs- und Dialogstrategien sind Ent-
scheidungen zum Ausstieg (Desinvestition) zu
treffen.
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« Impact Investment: Hier bietet eine Institu-
tion Anlagemdglichkeiten flr eine bestimmte,
ethisch erwiinschte Aufgabe. Zum Unterschied
von spendenfinanzierten Projekten verbinden
Impact Investments die Aufgabenerfillung mit
kaufménnisch lohnenden Investitionen. Die
Erfahrung lehrt, dass die Verbindung dieser
beiden Ziele herausfordernd sein kann und
nicht immer gelingt. Dem erhohten Risiko ist
Aufmerksamkeit zu widmen. Es ist vorsichtig
abzuwagen, ob der Schutz des eigentlichen
Ziels der Anlagemittel (Pensionen, Werke,...)
dem einzugehenden Risiko entgegensteht.

Je klarer und einheitlicher die Position der
kirchlichen Investorinnen eingenommen
wird, umso eher wird eine Wirkung erzielt.
Die katholische Kirche in Osterreich bekennt
sich zu einer aktiven Rolle in der Gestaltung
der Gesellschaft und damit zum Einsatz von
Engagement-Prozessen.

7. Schlussbestimmungen

Zur Umsetzung dieser Richtlinie gilt der Grund-
satz der VerhaltnismaRigkeit. Deshalb werden
kleine Investorlnnen eindeutige Veranlagungen
wahlen oder Finanzprodukte verwenden, deren
Managerinnen sich verbindlich zur Einhaltung
dieser Richtlinie verpflichten. GroRe Investorin-
nen werden unter Einhaltung dieser Richtlinie
eigenstandiger und aktiver vorgehen.

Bischofe und Ordensoberinnen implementieren
fur lhren Zustandigkeitsbereich effektive Kont-
rollmechanismen zur Uberpriifung und Einhal-
tung der Richtlinie.

Es ist von besonderem Wert, dass die katholische
Kirche in Osterreich mit einer Stimme spricht.
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Bewertung gilt fiir (bei Unternehmen auch fiir
Mehrheitseigentiimer, Zulieferer und

nehmer)

Nr.

Handlungsfelder

Untergruppe

ition bzw. Unterscheidung

Messwert -
MaBgroRe

Ausschluss

bei (Wert|

von 0 - 99)

Best in Class
(Po:
Negativkriterien
ohne Ausschluss)

iv- und

N Unternehmen -
Staaten/Lénder

Produzenten Héndler

Governance

Demokratie

Kriterien laut Freedom House

Positiv/Negativ

Autoritare Regime

Einstufung laut Freedom House als "nicht frei"

Menschenrechte

Massive, schwere, dauerhafte und systematische
Einschrankungen der Menschenrechte der
Allgemeinen Erklarung der Menschenrechte der
Vereinten Nationen

Korruption

Verbreitung von Korruption

Korruptionswahr|
nehmungsindex
von
Transparency
International

<50

Negativ

Geldwasche +

Nicht-Umsetzung der FATF-Standards

Terrori: i ung

Grobe VerstoRe gegen Standards der FATF

Kontroversielle
Geschaftspraktiken

Nachweis kontroverser Wirtschaftspraktiken (z.B.
Korruption, Daten- bzw. Bilanzfilschung, Betrug)

VerstoRe gegen Corporate Governance, fragliche
Wirtschaftspraktiken

Negativ

Bildung

Zugang zu und Qualit4t von Bildungssystemen

Positiv/Negativ

Globale Gerechtigkeit +

Welterndhrung

Land-Grabbing *

Aufkauf von Ackerlandin armen Landernin
groBem Stil und ggf. auch zu weit iiberhéhten
Preisen, ion

Negativ

Lebensmittelspekulation

Handelim groRen Stil mit Derivaten auf
Lebensmittelrohstoffe primar um des
Spekulationsgewinns willen

Miillexporte

VerstdRe gegen das Basler Ubereinkommen
,Kontrolle der grenziiberschreitenden
Verbringung geféhrlicher Abfalle undihrer
Entsorgung” von 1989

Pharmaprodukte,
Muttermilchersatz

VerstoRe gegen die internationalen
Vereinbarungen von Muttermilchersatzstoffen
oder den IFPMA Code zur Vermarktung von
Pharmaprodukten

Arbeit

Arbeitsrechte

Besonders niedrige gesetzliche Standards bei den
Arbeitsrechten

Negativ

Massive Verletzungen mindestens eines der 4
Grundprinzipien der ILO (Versammlungs-
Vereinigungsfreiheit, Zwangsarbeit, Kinderarbeit,
Diskriminierung)

Arbeitsbedingungen

Uber-/Unterschreitung der Mindeststandards der

ILO in Bezug auf Sicherheit, Gesundheit,
Arbeitszeit, Mif i am

Arbeitsplatz, Aus- und Weiterbildung

Positiv/Negativ

Lebensschutz

Nutzung Embryonaler
Stammzellen

Gewinnung oder Nutzung von embryonalen
Stammzellen (z.B. "verbrauchende
Embryonenforschung")

Abtreibung

Entwicklung, Herstellung oder Vertrieb von
Abtreibungsmitteln oder Betrieb von
Abtreibungskliniken

Sterbehilfe

Legalisierung der aktiven Sterbehilfe **

Angebot oder Vermittlung aktiver Sterbehilfe
oder Beihilfe zum Suizid **

Todesstrafe

Nicht ganzliche Abschaffung der Todesstrafe It.
Amnesty International

Produktion von ausschlieBlich fiir Hinrichtungen
hergestellten Giften **

Sexualethik und

o

Reproduktionsmedizin

Anwendung heterologer IVF-Verfahren (Samen-/
Eizellspende/ Leihmutterschaft) oder IVF-
Verfahren mit tiberzahligen Embryonen

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung bei
>0-10%

Verhutungsmittel

Entwicklung und Herstellung von
Verhitungsmitteln

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung bej
>0-10%

Fortpflanzur

Pornografie

Herstellung von pornografischen Produkten/
Dienstleistungen oder Angebot von Prostitution

Vertrieb von pornografischen Produkten/
Dienstleistungen

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung bej
>0-10%

Sucht

Alkohol

Herstellung und Vertrieb von Spirituosen
(Alkoholgehalt > 20 %)

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung bei
>0-10%

Tabak

Vertrieb von Tabakwaren oder Zulieferung an die
Tabakindustrie

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung bei
>0-10%

Herstellung von Tabakwaren

0

Gliicksspiel

Anbieter von Gliickspiel mit Suchtpotential, die
keine MaBnahmen zur Vermeidung von sozialer
und finanzieller dung treffen

Anbieter von Gliickspiel mit Suchtpotential, die
wirksame MaRnahmen zur Vermeidung von
sozialer und finanzieller Existenzgefahrdung
treffen

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung beij
>0-10%

Unternehmen -




16

Bewertung gilt fiir (bei Unternehmen auch fiir

Mehrheitsei; ",
Subunternehmer)

und

Handlungsfelder

Untergruppe

weitere Definition bzw. Unterscheidung

Messwert -
MaRgroRe

Ausschluss

bei (Wert|

von 0 - 99)

Best in Class
(Positiv- und
Negativkriterien

ohne

Staaten/Linder

Unternehmen -
Produzenten

Unternehmen -
Héndler

Krieg + Riistung

Rustungsbudget

Besonders hohes Militarbudget
(Militdrausgaben/BIP)

BIP-Anteil

>2%

Waffen

Vom Internationalen Strafgerichtshof gedchtete
Waffen (z.B. Land- und Streuminen) und ABC-
Waffen

Waffen + Ristungsgiiter

Herstellung und Vertrieb von Ristungsgiitern

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung beil
>0-10%

Individuelle Gewalt

Gewaltverherrlichende oder -
verharmlosende Medien

Vertrieb von Filmen, die unmenschliche
Gewalttatigkeiten in verherrlichender oder
verharmlosender Weise schildern, oder
Computerspielen, deren Hauptziel die virtuelle

Ausiibung wirklichkeitsnah dar

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung bei
>0-10%

Totungshandlungen oder Gr iten ist.

Produktion von Filmen, die unmenschliche
Gewalttatigkeiten in verherrlichender oder
verharmlosender Weise schildern, oder
Computerspielen, deren Hauptziel die virtuelle

Ausiibung wirklichkeitsnah dar

Totungshandlungen oder Gr iten ist.

Biodiversitat - Klimaschutz

Biodiversitat

Nicht-Ratifizierung der UN-Konvention zur
biologischen Vielfalt und der zugehérigen
Protokolle

Klimaschutz

Nicht-Ratifizierung der UN-Klimakonvention und
des Pariser Abkommens zur
Treibhausgasreduktion von 2015

Reduktion der Treibhausgase im 10-Jahres-
Vergleich um mindestens 10 %

Positiv

Verbesserung der Emissionseffizienz im 5-
Jahresvergleich

Reduktion CO2
zu Umsatz

Positiv

Forderung von Erdgas durch Fracking oder Erdél
durch Fracking oder aus Teersand oder Kohle

Férderung von Erdél oder Nutzung von Kohle zur
Stromerzeugung

>30%

Negativbewertung bei|
>0-30%
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Landwirtschaft

Biozide

Herstellung von und Handel mit Bioziden, die laut
Einstufung der WHO , extremely or highly
hazardous” sind

Umsatzanteil

>5%

Negativbewertung bei|
>0-5%

Herstellung von gentechnisch verénderten
Pflanzen und Tieren fir die landwirtschaftliche
Nutzung

Umsatzanteil

>5%

Negativbewertung bei|
>0-5%

Griine

Verarbeitung und Vertrieb von Lebens- und
Futtermitteln (und Rohstoffen dafiir) aus
gentechnisch veranderten Pflanzen und Tieren

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung beil
>0-10%

Landwirtschaft

Herstellung und Vertrieb von Lebensmitteln aus
Okologischem Landbau

Positiv
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Okologische
Einzelprobleme

Chemische Stoffe

Herstellung von und Handel mit in der EU
verbotenen chemischen Stoffen

Umsatzanteil

>5%

Negativbewertung beil
>0-5%

Atomenergie

Geringer Anteil an Atomenergie an der
Gesamtenergieerzeugung

Positivbewertung bei
<10%

Bereits durchgefiihrter oder beschlossener
Ausstieg aus Atomenergie

Positiv

Betrieb von Kernkraftwerken sowie Erzielung vo
Umséatzen durch Produkte und Serviceleistunger|
fiir und von Atomkraftwerke/n

Umsatzanteil

>10%

Negativbewertung beil
>0-10%

Kontroversielles
Umweltverhalten

Massive Missachtung von Umweltgesetzen oder
allgmein anerkannten 6kologischen
Mindeststandards/Verhaltensregeln oder Betrieb
von Projekten (z.B. Pipelines, Minen, Stauddmme),|
die eine besonders schadliche Wirkung auf die
Okosysteme in der Region haben

Uberdurchschnittlich hoher/niedriger
Ressourcenverbrauch, hohe/niedrige

Branchendurchs
chnitt

Positiv/Negativ

Finanzierung von GroRprojekten (z.B. Pipelines,
Minen, Staudimme), die eine besonders
schadliche Wirkung auf die Okosysteme in der
Region haben.

>20 % der
Finanzierung

>20%

Negativbewertung beil
>0-20%
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Tiere

Tierhaltung

Betrieb von Massentierhaltung bzw. -transporte
oder Pelztierhaltung (inkl. Zuchtbetriebe)

Tierversuche

Herstellung von Produkten, fiir die gesetzlich
nicht vorgeschriebene Tests an Tieren

durchgefiihrt wurden

Diese Richtlinien

wurden von der

Osterreichischen Bischofskonferenz

in ihrer

Herbstvollversammlung von 6. bis 9. November 2017 als Mindeststandards fur die
Veranlagung fiir alle Einrichtungen der Katholischen Kirche in Osterreich genehmigt.




