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Investmentthema Alternative Mobilitat

Auf andere Art schnell sein

ANLEGEN MIT MEHR WERT

Das Auto - und zwar das eigene - ist seit den Wirtschaftswunderjahren ein Wohlstandsattribut, eng verbun-
den mit den Gefuihlen von Unabhangigkeit und Freiheit (Uber die, um der Ehrlichkeit Genlige zu tun, auch
der Autor dieser Zeilen nicht ganz erhaben ist).

E|n von Westport Innovations ausger Usteter Gasmotoren LKW

Mittlerweile ist zuminderst
jedem urbanen Autofahrer der
Sinne des Satzes , die Freiheit
des einen endet dort, wo die
Freiheit des anderen beginnt*
aus eigener Erfahrung ein-
sichtig.

Auf der Suche

nach dem M obilitatskonzept

Das Freiheitsdilemma ist
aber nicht das einzige gesell-
schaftliche Problem, das uns
die Massenmobilitét beschert.
Mit wachsendem Verkehrsauf-
kommen wachsen auch die Be-
lastungen fir die engere sozia-
le und natrliche Umwelt, fur
das Klima und fur die wirt-
schaftliche Stabilitét. Gleich-
zeitig hat uns die Massenmo-
bilitét auch viele Fortschritte
beschert und dazu beigetra-
gen, dass Menschen, Kultu-
ren und Wirtschaftsraume n&
her aneinander riicken. Egal,
ob man eine ethische, eine
Okologische oder eine 6kono-
mische Perspektive wahlt, das
Bedurfnis nach Mobilitét (in-
nerhalb legitimer Schranken)
gilt esbestmoglich zu befriedi-
gen, d. h. unter Minimierung
des Schadens fur den Einzel-
nen und die Gesellschaft. Ein
klassischer Ldsungsansatz ist
der Ausbau von Dichte und
Qualitat des dffentlichen Ver-
kehrs. Ein anderer (erganzen-
der) Weg ist jener, die Fahrzeu-
ge - insbesondere auch die pri-
vaten - umwelt- und sozialver-
tréglicher zu gestalten und ei-
nen verantwortungsvollen
Umgang damit zu férdern (z. B.
durch Anreizsysteme).

Alternative M obilitét
als Anlagethema

Technisch betrachtet, be-
ginnt nachhaltige Mobilitét bei
konventionellen Optimierun-
gen (wie z. B. durch Einsatz
neuer Werkstoffe zur Ge-
wichtsreduktion oder sprit-
sparender Bereifung) und
fuhrt Gber alternative Antriebe
bis hin zu High-Tech-L6sun-
gen. Die Automobilwirtschaft
ist geprégt von grofien Unter-
nehmen und einem immer noch
laufenden Konzentrationspro-
zess. Die bekannten Top10 der
globalen Fahrzeugindustrie -
allen voran Toyota, Volkswa-

gen und General Motors - do-
minieren den Markt, verfolgen
aber primar noch ein konven-
tionelles Verkehrskonzept. Auf
der anderen Seite stehen eine
Vielzahl von meist kleinen und
kleinsten Unternehmen, die
die Mobilitatstechnologien
und -produkte der Zukunft
entwickeln, jedoch mit der gro-
3en Unsicherheit behaftet, ob
sich ihre jeweiligen Konzepte
am Markt durchsetzen und
nachhaltig Ertrége erwirtschaf-
ten.

K onventionelle Automaobil-
hersteller: Toyota

Esgibt praktisch keinen Erst-
ausriister (OEM) oder grof3en
Zulieferer der sich nicht mit
den Zukunftstechnologien der
Mobilitét beschéftigen wiirde.
Unterschiedlich fallen nur die
Grade der Marktreife und
-durchdringung aus. Dennoch
eignen sich die klassischen
Automobilkonzerne derzeit
noch kaum als Anlageobjekte
fur ein echtes Themeninvest-
ment in ,, Alternative Mobili-
tat", denn die Anteile an Elek-
tro-, Hybrid- und Wasserstoff-
fahrzeugen und selbst jene
konventioneller Low Energy
Cars spielen im Kontext der
gesamten Modellportfolios
nur eine untergeordnete Rolle.
Sogar Toyota, der First Mover
in der Hybridtechnologie (der
Priuswurde bereits 1997 einge-
fahrt), verkaufte 2010 in Euro-
pa,,nur* rund 70.000 Hybrid-
autos von insgesamt mehr als
780.000 abgesetzten Fahrzeu-
gen der Marken Toyota und
Lexus. Jedoch ist Toyota auch
jener grol3e Hersteller mit dem
niedrigsten CO,-Ausstol3 be-
zogen auf die gesamte Fahr-
zeugflotte. D. h. Toyotaist am
weitesten in Richtung nach-
haltiger Mobilitéat entwickelt
und wird auf Sicht am stérk-
sten an einer Beschleunigung
dieses Trends partizipieren.
Der jungste Kursriickgang ja-
panischer Aktien sollte einen
gunstigen Einstieg ermogli-
chen.

Kleine OEMs. Teda Motors

Die seit 2010 an der Borse
notierte US-amerikanische
TeslaMotors|nc. startete 2008

die Serienproduktion seines
Elektroautos. Eine Limousine
mit funfstelligen Ziel-Ver-
kaufszahlen befindet sich in
der Phase der Produktions-
vorbereitung. Neben den Ei-
genprodukten ist Tesla auch
als Technologie- und Kompo-
nentenlieferant fir grof3e Un-
ternehmen tétig. 2010 belief
sich der Jahresverlust auf 154
MioUSD, bei einem Umsatz
von 117 MioUSD. An Analy-
stenempfehlungen, die den
Tesla-Kurs bei 70 USD sehen
(derzeit um 20 USD), darf ge-
zweifelt werden, ebenso wie
an der langfristigen Existenz
als eigensténdiges Unterneh-
men. Aber fir ein attraktives
Ubernahmeangebot seitens
eines Grol3en konnte es rei-
chen. Bis dahin mahnen wir
zur Vorsicht bei diesem sehr
volatilen und von Hoffnungen
und Emotionen getriebenen
Small Cap.

Westport Innovations

Zwar auch noch in der Ver-
lustzone, aber dennoch deut-
lich solider stellt sich das ka-
nadische Unternehmen West-
port Innovations Inc. dar, das
zu den weltweit fihrenden
Anbietern fur Gasmotoren
zahlt. Als Treibstoffe dienen
Erdgas, Wasserstoff, LNG (li-
quified Natural Gas) oder Bio-
gas. Im ersten Quartal 2011 er-
|ebte die Aktie ein Kursfeuer-
werk, nicht zuletzt in Erwar-
tung des Erreichens der Ge-
winnschwelle in 2012/2013.
Billig ist die Aktie mit einem
KGV von mehr als 100 (bezo-
gen auf 2012/2013) aber kei-
nesfalls mehr.

Treibstoffproduzenten:
CropEnergies

Bereitsin der Gewinnzoneist
die deutsche CropEnergies
AG, die zu 71 % der Sudzu-
cker-Gruppe gehort. CropEn-
ergies erzeugt Bioethanol fir
Ottomotoren. Die ricklaufige
Gewinnentwicklung (bei stei-
genden Umsétzen) wahrend
der letzten Jahre wird sich ab
2010/2011 erwartungsgeman
wieder umkehren, was sich im
steilen Anstieg des Aktien-
kurses seit Herbst 2010 wider-
spiegelt. Das KGV (bezogen

auf den erwarteten Gewinn
2011/2012) liegt bei ca. 15.
Das Unternehmen wird zu den
Hauptprofiteuren des Kraft-
stoffes E10 gehdren, der seit
2011 an deutschen Tankstellen
erhdltlich ist und Teil des EU-
Zielsist, bis 2020 den Anteil
von Bioethanol in Treibstoffen
auf 10 % zu heben.

Verkehrstechnologie:
Kapsch TrafficCom

Die 0Osterreichische Kapsch
TrafficCom AG reprasentiert
die Gruppe der Unternehmen,
die nicht Fahrzeuge oder An-
triebe entwickeln sondern L6-
sungen fiir das Gesamtsystem
Verkehr. Dazu zéhlen elektro-
nische Mautsysteme sowie
Verkehrsmanagementl ésun-
gen fur Verkehrssicherheit und
-Uberwachung. Der Kurs der
auch im dsterreichischen Nach-
haltigkeitsindex VONIX ent-
haltenen Kapsch TrafficCom
konsolidiert derzeitim Bereich
zwischen 60 und 70 €. Stark zu-
nehmende Gewinne in der
jungsten Vergangenheit und
voraussichtlich auch in der
naheren Zukunft lassen ein
KGV von 12 (bezogen auf den
Gewinn 2011/2012) als
durchaus attraktiv erscheinen.
Reinhard Friesenbichler

Foto: Schlagnitweit

E-Mobilitét liegt im Trend:
Elektro-Bikes etwa erleben ei-
nen Boom. Viele Signale spre-
chen dafir, dass bald auch
Elektro-PKW reif fir den Mas-
senmarkt werden. E-Mobilitét
klingt gut, weil zumindest im
Betrieb sauber, sprich: CO,-
neutral.

Damit das aber wirklich
stimmt, musste sich auch der
Strommarkt andern. Bekannt-
lich stammt Strom weltweit im-
mer noch zu mehr als 75 % aus
fossilen Brennstoffen. Und die
Antwort auf die Frage, ob man
etwamit Atomstrom um so viel
»besser* fahrt, Uberlasseichin
Zeitenwie diesen lieber der p.t.
L eserlnnenschaft.

Sei’sdrum - allenthalben wird
von o©kologisch bewegten
Menschen die Forderung des
Umstiegs auf E-Mobilitét auch
durch die 6ffentliche Hand
gefordert. Nun zahlt die Forde-
rung 6kologisch-nachhaltigen
L ebens durch entsprechende
Anreize gewiss zu wesentli-
chen Aufgaben der Umwelt-
Politik - auch im Bereich des
Wohnens, des Konsums etc.
Allerdings darf hier nicht die
Okologische Ethik etwamit Er-
fordernissen sozialer Gerech-
tigkeit in Konflikt geraten!
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MARKUS SCHLAGNITWEIT

Soziale Oko-Politik?

In der wissenschaftlichen
Armutsforschung gibt es mitt-
lerweile den Begriff der , fuel
poverty (Energie-Armut) und
den Hinweis darauf, dass die
offentliche Individual forde-
rung des Umstiegs auf innova-
tive Technologien zumeist von
eher Wohlhabenden genutzt
wird, wahrend arme Menschen
oft weiterhin mit veralteter
Technik leben missen, was
sich dann auch noch in héhe-
ren Energiekosten nieder-
schlagt.

Gute Umweltpolitik beno-
tigt deshalb nicht nur natur-
wissenschaftlich-technische
Expertise, sondern immer auch
soziale Intelligenz: Okologi-
sches Wohnen muss etwa
auch fur die Klientel des Sozi-
alwohnungsmarktes |eistbar
werden, was eine entspre-
chende Fokussierung staatli-
cher Subventionen erfordert.

Und im Bereich der Mobili-
tét ist stark subventionierter
oOffentlicher Verkehr (und hier
darf Gratis-Nutzung kein Tabu
sein!) bei Verteuerung des In-
dividualverkehrs- ob ,E* oder
nicht - wohl immer noch die
effizienteste und sozialste
Mal3nahme zur Schonung der
Umwelt.

DR. MARKUS SCHLAGNITWELT IST MITARBEITER DER KSOE
(KATH. SozIALAKADEMIE OSTERREICHS), WWW.GELDUNDETHIK.ORG

Immer mehr Elektro-Autos mit verschiedensten
Stromgewinnungsmethoden werden auf den Mnr'kf geworfen.

Modell "Chick", mit Legebatterien

anstelle der bisherigen schweren Akkus...

Modell "Safe" mit Atomantrieb. Billig,
sicher und im Dunkeln immer sichtbar.

et ——
(/__ Woda | Woda! )

Modell "Ludl" mit Strom aus Wasserkraft,
1L/100km; nur fiir Blasenschwache...

= peter Grischany 2011

Modell "Warschau" mit 2-poligem
Wassermotor und Fekter-Anfahrtshilfe.

Trinkwasser

nachhaltige

Waldwirtschaft "

Bevolkerungsentwicklung -

Governance

Diese Ei

Global Challenges

W Attraktive Renditechancen

Partizipation an zukunftsreichen Markten
B Aktiver Beitrag zur nachhaltigen Entwicklung
von Wirtschaft und Gesellschaft

Langjahrige Erfahrung im Bereich
nachhaltiges Investment

www.schelhammer.at/fonds

FONDS
Schelhammer & Schattera

Werte verbinden uns

machungin

und stellt_keine Anlageberatung oder

Anlageempfehlung Gar D Prospekte des genannten Fonds in ihrer aktuellen Fassung (Kund-

at/fonds und im Amtsblatt zur ,Wiener

Schattera K;

uf
Zeitung® vom 04.09. 2008] stehen den \meressemen bei der Bankhaus Schelhammer &
tm

3/2/6, 1010 Wien und bei der

Bankhaus Schelhammer & Schattera AG Goldschmiedgasse 3, 1010 Wien, kostenlos zur
Verfiigung. Prospekt abrufbar unter: www.schelhammer.at/fonds
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Hundert automobile Jahre haben an den Olreserven gezehrt

Jetzt droht Peak Qil!

Taglich werden 85 Mio Barrel Ol (im Wert von derzeit mehr als 100 USD pro Fass) produziert, verarbeitet
und verbraucht. Kein Lebensbereich kommt ohne Mineral 6l produkte aus und der (motorisierte) WWelthandel
basiert zu 95 % auf Ol betriebenen Transportmitteln

Doch die Fortsetzung unse-
res auf billigem Ol und damit
geringen Transport- und Mo-
bilitatskosten beruhenden
Wirtschaftswachstums steht
in Frage. Wir sehen uns nicht
nur dem Klimawandel gegen-
Uber, sondern auch einer struk-
turellen Energiekrise, die die
Welt in den nachsten Jahr-
zehnten grundlegend veran-
dern wird. Die globale Erddl-
produktion, die bereits seit
Ende 2004 praktisch nicht mehr
gesteigert werden konnte, duirf-
te in den néchsten Jahren sta-
gnieren oder sogar zu sinken
beginnen (,,Pesk Oil*). Die For-
derung in den derzeit produ-
zierenden Olfeldern, die den
Grofdteil der Weltélproduktion
bestreiten, ist mit rund 5 % pro
Jahr im Rickgang begriffen.
Um diesen zu kompensieren
und den steigenden Olbedarf
abdecken zu kdnnen, mussten
- laut Internationaler Energie-
agentur (IEA) - in den néch-
sten 20 Jahren , sechs neue
Saudi-Arabiens” gefunden
und angezapft werden. Keine
leichte und keine billige Ange-
legenheit!

Immer mehr gewichtige Stim-
men, von der |EA bis zu EU-
Energiekommissar Glinther
Oettinger, sehen die Gefahr
einer Versorgungskrise am
Erd6élmarkt und damit einher-
gehend einer Preisexplosion
als sehr real an. Wer glaubt,

dass der hohe Olpreis derzeit
nur Spekulanten oder der Ent-
wicklungen im arabischen
Raum geschuldet ist, irrt sich.
Vielmehr sind die,, Fundamen-
tals’ das Problem: Die Schere
zwischen einem nach der Fi-
nanzkrise wieder steigenden
Bedarf und dem nach wie vor
stagnierenden Angebot der Ol
exportierenden Lander geht
immer mehr auf. Das macht es
sehr wahrscheinlich, dass der
aus dem Sommer 2008 stam-
mende Olpreisrekord von 147
USD pro Barrel mittelfristig
fallen konnte.

Im Forschungsprojekt ,, ZER-
siedelt”, das vom Klima- und
Energiefonds finanziert wird,
wurde die Frage beantwortet,
welche Energiepreise auf pri-
vate Haushalte zukommen,
wenn der Olpreis von 70 USD
(Mittelwert im Jahr 2009) auf
200 USD pro Barrel steigen
wirde. Unter der Annahme ei-
nes konstanten Euro-Dollar-
Wechselkurses lautet die Ant-
wort: Der Liter Diesel oder
Benzinwird um 95 Cent teurer,
der Liter Heizdl extraleicht um
knapp 90 Cent, der Kubik-
meter Erdgas um 40 Cent und
die Kilowattstunde Strom um
rund 8,5 Cent.

Olpreisrekord |ost
Teuerungswelle aus
Die hoheren Energiepreise
bewirken bei den Haushalten,

Graz ist Modellregion fiir E-Mobility

Elektrisch unterwegs

Seirische Landeshauptstadt hat den Zuschlag zur E-
Mobilitatsregion-Modellregion aus dem Férderpro-
grammdes Klima- und Energiefonds und des Lebens-

ministeriums erhalten.

Damit mochte Graz gemein-
sam mit seinen Leitbetrieben
eine Vorreiterrolle in Richtung
einer elektrisch motorisierten
Zukunft einnehmen.

Alle guten Dinge sind drei,
dachte man sich beim Klima-
und Energiefonds sowie im
Umweltministerium. Deshalb
wurde im Vorjahr neben Wien
und Eisenstadt auch Graz als
E-Mobilitats-Modellregion
auserkoren.

Seit 2008 initiiert und unter-
stiitzt der Klima- und Energie-
fonds gemeinsam mit dem
Umweltministerium den Auf-
bau von E-Modellregionen,
von denen es nun insgesamt
funf gibt (Vorarlberg, Salzburg,
Wien, Graz und Eisenstadt).
Dafir wurden 2010 in Summe
3,5 Mio€ zur Verfligung ge-
stellt, wovon Graz mit seinen
Umlandgemeinden den L 6-
wenanteil von 1,6 Mio€ erhélt.

Das Ubergeordnete Ziel der
Modellregionen ist zwar stets
die nachhaltige Senkung von
CO,-Emmissionen, im fein-
staubgeplagten Graz, aber
auch eine dringend notwendi-
ge Verbesserung der Luft- und
damit Lebensqualitét.

Integriertes
E-Mobilitéts-K onzept
In den néachsten drei Jahren
sollen 500 Elektroautos und
rund 1.200 E-Bikes ange-
schafft werden. Parallel dazu

wird die dafiir notwendige La-
deinfrastruktur im offentlichen
Bereich und bel Betrieben auf-
gebaut. Gespeist werden sol-
len die Ladestationen ver-
nunftigerweise durch Photo-
voltaikanlagen und Kleinwas-
serkraftwerke. Eine wichtige
Rolle spielen auch Stadtent-
wicklungsprojekte, bei denen
die neue zukunftsweisende
Mobilitét bereitsin die Pla-
nung einflief?en kann und soll.
Auch der Offentliche Verkehr
bleibt nicht unbeachtet und ist
Bestandteil des vorgelegten
Konzeptes, wobei hier beson-
ders die Erganzungsfunktion
von oOffentlichem Verkehr und
E-Mobilitdt betont wird.

Langfristig will man so den
Anteil der Elektrofahrzeuge an
den Neuzulassungen auf 15 %
steigern.

e-mobility austria
conference 2011

Als sichtbares Zeichen fur
ganz Europa soll Graz zum
Mekka der E-Mobilitét wer-
den. Vom 28. 4. bis 29. 4. 2011
wird die e-mobility austriacon-
ference 2011 in Graz stattfin-
den - Europas grofiter E-Mo-
bility-Event.

Parallel dazu findet die e-
mobility-Expo 2011 im Rahmen
der Grazer Frihjahrsmesse (28.
4. bis1.5.2011) statt.

Gerald Ratz, gewerblicher

Vermogensberater in Graz

., Oil makes the world go round!*

Mehrkosten fir Haushalte bel elnem Olprels von 200 $ (150 €) gegenlber70$ (52 €) / Barrel
{chne Verhaltsnsanpasaung!)

oMehrkosten Mobiiltat
= Mehrkosten Warme
Strom

E.000 €a

5.000 €8 +—

4.000 €8

3,000 €/n

2.000 €/a

1.000 €/s

o€
Urbaner Single,
Wohnung mit
Gashelzung,
3

Stadtrand-Paar,
saniertes

5:‘:;:3‘::"“- 18000 km
je nach Hohe und Art ihres je-
weiligen Energieverbrauchs,
unterschiedlich hohe Kosten-
steigerungen. Modellrech-
nungen zeigen, dass die jahr-
lichen Mehrkosten fir einen
Haushalt im Bereich von weni-
gen hundert Euro bis zu eini-
gen tausend Euro betragen
werden.

Vor alem zwel Gruppen wr-
den massiv von Mehrkosten
betroffen sein: Haushalte, die
mit Heizol heizen und Haushal-
te, die jahrlich zig Tausend
PKW-Kilometer zuriicklegen
(siehe Bild im Anhang).

In den Modellrechnungen
wurden nur die direkten Ko-
stensteigerungen bei Energie-
tréagern und ohne Berticksich-
tigung eines gednderten Nut-
zerverhaltens (Energiespar-
mal3nahmen) abgebildet. Dass
auch andere Produkte, vor al-
lem energie- und transportin-
tensive Giter, teurer werden

Speckglrtal-
Kieinfamilie,
Reihenhaus mit  tellsan. EFH mit mi
Gihelzung,

Suburbia-Paar,  Land-Grofifamilie,
guter EFH-Neubau tlmfl.l“” EFH

it mit 0.
16.000 km 30.000 km

Landwirte-
Grofifamilie
EFH
mit Holzheizung,
30,000 km

und insgesamt die Inflation
steigt, blieb unberticksichtigt.
Klar ist, dass solche Entwick-
lungen nicht ohne Einfluss auf
die weitere Entwicklung der
(Welt-)Wirtschaft und der Ge-
sellschaft bleiben kdnnen.

Energieeffizienz

und Erneuerbare: Jetzt!
Nur wenn es uns gelingt
eine nachhaltige Energiever-
sorgung zustande zu bringen,
werden uns die drohenden
Versorgungskrisen weniger
treffen. Wichtigstes Ziel muss
es daher sein, den Energiever-
brauch absolut und deutlich
zu senken. Und zweitens mis-
sen wir auf die (heimischen)
erneuerbaren Energien setzen,
denn sie werden langfristig
verlasslicher und kostenglins-
tiger als fossile Energien sein.
Michael Cerveny, Leiter
des Themenbereichs Energie
in der OGUT

MikroOKREDIT AKTUELL

Produktionsverfahren

Nachhaltige Energietrager
und -versorgung pragen aus
aktuellem Anlass den gesell-
schaftlichen Diskurs. Doch
kann auch mit Mikro- und
Projektfinanzierung bereits im
Kleinsten mit ,,umweltfreund-
lichen Projekten“ begonnen
werden? Viele Beispiele vom
Verkauf von Solarlampen bis
hin zu solaren Aufladestatio-
nen fir Handys zeigen, dass
es moglich ist, Energieformen
umweltbewusst zu gestalten.
Mikrofinanzinstitutionen bie-
ten diese Produkte im Mikro-
kredit-System an, doch auch
Projekte und Kooperativen,
die durch Darlehen refinan-
ziert werden, setzen sich fir
ein nachhaltiges Bewusstsein
ein. So zum Beispiel in Guate-
maa

Chajul ist eine Kooperative
von Bauern und Bé&uerinnen,
die Kaffee und Honig produ-
zieren. Als Nachfahren der
Maya versuchen sie deren tra-
ditionelle Maxime zu wahren,
die besagt, den Boden , ohne
Gewalt" zu bearbeiten: Seit
1989 vermarktet die guatemal-
tekische Genossenschaft Bio-
Kaffee im fairen Handel und
ist seit 1990 Projektpartner des
internationalen Non-Profit-Fi-
nanzierers Oikocredit. Chajul
z&hlt bereits 1.500 Mitglieder,
80 % davon sind Frauen. Die
Kooperative zeichnet sich
durch ihr starkes Umweltbe-
wusstsein aus, fordert aber mit
ihrem Gewinn bereits auch
Projekte zur Armutsbekamp-
fung. Innerhalb der Koopera-
tive ist es von grofRer Bedeu-

tung, alle Arbeitsschritte von
der Produktion bis zum Export
umweltschonend, wirtschaft-
lich, sozial gerecht und kultu-
rell angemessen auszufiihren.
Deshalb zahlt auch die Bil-
dung in den Bereichen Um-
weltmanagement und Verbes-
serung des Produktionsverfah-
rens zu den zentralen Elemen-
ten von Chajul.

»Unsere Mitglieder werden
auch in Bodenschutz, biologi-
schen Diingeverfahren, Ab-
fallentsorgung und Bepflan-
zung von Schattenb&umen
beim Kaffeeanbau geschult,
erklért ein Mitarbeiter der Ko-
operative. Die zusétzliche Bil-
dungsarbeit verhilft den Bau-
ern und Béuerinnen letztend-
lich nicht nur zu einer umwelt-
vertréglicheren Arbeitsweise,
sondern auch zu héherwerti-
gen Ertrégen und vermittelt
ihnen Kompetenzen zur Siche-
rung ihrer Existenz.

Birgit Entner,
Bernhard Obojes

Ihre Geldanlage mit
sozialer Verantwortung!

< OIKO

in Menschen investieren
Tel./Fax: +43 (0)1 505 48 55

office@oikocreditaustria.at
www.oikocredit.at
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Verkehrsinfrastrukturinvestitionen

Ein Ethik-Thema?

Investitionsentscheidungen Uber Verkehrsinfrastruk-
turbauten werden in der Regel nicht mit dem Thema

Ethik assoziiert.

Diese Projekte, wiez. B. der
Westring Linz der Linzer Auto-
bahn A26, oder eine Eisen-
bahnstrecke, wiez. B. der Kor-
almtunnel der Strecke zwi-
schen Graz und Klagenfurt,
werden routinemaRig einer
Reihe verpflichtender Prifver-
fahren unterzogen. Dazu zah-
len die Verfahren der Nutzen-
Kosten-Analyse und der Um-
weltvertraglichkeitsprifung.
Keines dieser Verfahren be-
handelt die Verteilungsproble-
matik des durch Infrastruktur-
projekte zu erwartenden Nut-
zens und der Kosten. Die Ver-
teilung des Nutzens und der
Kosten hat eine starke ethi-
sche Komponente, da diese
GroRprojekte erhebliche of-
fentliche Investitionen dar-
stellen, die auch zur Sicherstel-
lung einer Mindestqualitét der
mobilitétspolitischen Versor-
gung aler Birger dienen sol-
len. Diessoll an zwel Effekten,
den rédumlichen Verteilungsef-
fekt des zu erwartenden Nut-
zens und den zeitlichen Vertei-
lungseffekt der Finanzierungs-
kosten solcher Projekte, aufge-
zeigt werden.

Dietraditionelle Nutzen-K o-
sten-Analyse zeigt im Ergeb-
nis nur den Saldo des Nutzens
und der Kosten einer Investi-
tion oder Mal3nahme auf, gibt
aber keineInformation Uber die
Verteilung desin monetére Ein-
heiten ausgedriickten Nutzens
in Bezug auf die betroffene
Bevolkerung, die relevanten
Schutzguter oder die heutige
und zukiinftigen Generatio-
nen. Diese Information offen zu
legen, wére ein wichtiger Teil
der Entscheidungsgrundla-
gen, wer oder was die Profiteu-
re und Zahler der Investition
oder MalRnahme sind.

Der monetére Nutzen einer
Investition besteht aus mehre-
ren Komponenten, wobei bei
Verkehrsinvestitionen die Er-
reichbarkeitsveréanderungen
den groften Anteil ausma-
chen, gefolgt von Verdnderun-
gen der Umweltauswirkungen.
Beide Wirkungskomponenten
werden bei der Nutzen-Ko-
sten-Analyse in Geldeswert
ausgedrickt und kénnen so-
wohl einen positiven wie nega-
tiven Wert annehmen. Wenn
der Nutzen die Kosten im Sal-
do Uberwiegt, so gilt die Mal3-
nahme als realisierungswur-
dig, ohne offen zu legen, fir
wen ein Teilnutzen negativ ist.
Die Erfahrung zeigt, dass Per-
sonen, die von Umweltauswir-
kungen oder Erreichbarkeits-
veranderungen eines Projek-
tes negativ betroffen sind oder
weniger profitieren, eher sozi-
al schwachen Gruppen zuzu-
rechnen sind. Dies fuhrt zu ei-
ner Aufweitung der Kluft zwi-
schen Gewinnern und Verlie-
rern oder sozial starken und
schwachen Gruppen. Ver-
stérkt wird dieser Effekt da-
durch, dass neue Entwicklun-
gen der Nutzen-Kosten-Ana-

lysen, die zur Bewertung von
Verkehrsinfrastrukturprojek-
ten eingesetzt werden, die Rei-
sezeitgewinne nach Einkom-
mensgruppen gewichten. Das
bedeutet, dass Erreichbar-
keitsgewinne von Personen
mit héherem Einkommen pro-
portional starker zu Buche
schlagen, as Erreichbarkeits-
gewinne von Personen mit
niedrigerem Einkommen. Als
Konsequenz schneiden Pro-
jekte und Projektvarianten, die
Personengruppen hdherer
Einkommensschichten bevor-
zugen, im Ergebnis von Nut-
zen-Kosten-Analysen besser
ab, ohne eine Mindestsiche-
rung der Versorgungsnotwen-
digkeiten der Bevolkerung zu
berucksichtigen.

Ein anderer ethisch als kri-
tisch einzuschétzender Effekt
liegt in der Alltagspraxis, dass
viele grof3e Infrastrukturpro-
jekte aus regional politischen
Grinden realisiert werden,
ohne einen erkennbaren volks-
wirtschaftlichen Gewinn nach-
weisen zu kdnnen. Zu dieser
Kategorie z&hlt neben dem
schon erwéahnten Koralmtun-
nel auch der Brennerbasistun-
nel. Auf Kosten zukinftiger
Generationen werden Schul-
den gemacht, die sich auch
Uber lange Zeitrdaume kaum
oder gar nicht rechnen, ob-
wohl eseine Vielzahl von Inve-
stitionen in betriebliche und
bauliche MalRnahmen gébe,
die ein signifikant hdheres
Nutzen-K osten-Verhaltnis auf-
weisen. Fir die Eisenbahn sind
dies z. B. Verbesserung des
Bestandes, betriebliche Mal3-
nahmen und Investitionen in
das Zugsmaterial. Bel den sich
nicht oder kaum rechnenden
GroRinvestitionen handelt es
sich um eine Umverteilung zu
Gunsten der Bauwirtschaft auf
Kosten zukiinftiger Generatio-
nen, ohne dass fir diese ein
adaquater Nutzen erwartet
werden kann.

Mit der so genannten , er-
weiterten Nutzen-Kosten-
Analyse" gibt es heute Ver-
fahren, die neben dem Saldo
aus Nutzen und Kosten fir
Verkehrsinfrastrukturinvesti-
tionen auch Verteilungseffek-
te, sowohl fir die 6kologi-
schen als auch die sozialen
Auswirkungen, offen legen.
Das gilt sowohl flr verschie-
dene Einkommensgruppen der
Bevolkerung als auch Uber
Zeitperioden der heutigen und
zukUnftigen Generationen hin-
weg. Es liegt bei den politi-
schen Entscheidungstragern,
dasssieinihrer ethischen Ver-
antwortung fur die gesamte
Gesellschaft bei ihren ver-
kehrspolitischen Entschei-
dungen mit so grofRer Tragwei-
te diese Mdglichkeiten auch
nutzen.

Gerd Sammer, o. Univ. Prof.,
Leiter des Institutes fur Ver-
kehrswesen an der Universi-
tat fur Bodenkultur Wien

Die nachste Ausgabe von Geld & Ethik
erscheint am 19. Mai 2011 und widmet sich den
Themen ,Social responsability” und ,Holzinvestments”

Verantwortlich fiir das Sonderthema Geld & Ethik:
Rudolf Erdner, erdner@finanzdl.at
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Interkulturelle Ethik & Investmentbereich LEBENS-Mittel
Mittel zum Leben oder Mittel zur Renditesteigerung?

Der 9. Finance & Ethics Kongress im Stift St. Georgen am Langsee nimmt sich eines gleichermaf3en notwendigen wie auch besonders kon-
troversen Themas an. Es geht um nichts Geringeres als unsere Nahrung und um die kritische Hinterfragung des meist selbstverstandlich
gewordenen Umgangs mit dem, was wir taglich zu uns nehmen, sowie um die heikle Frage der ethischen Vertretbarkeit von Investments in die
Nahrungsmittelindustrie - ein Vorbericht von Helmut Berg.

Richard Lernbass,

Geschaftsfihrer von software-systems.at

Richard Lernbass, Ge-
schéaftsfihrer des Finanzdaten-
dienstleisters software-
systems.at, ist seit vielen Jahren
ambitionierter Veranstalter und
Vortragender der Finance &
Ethics Kongresse.

Seinem Engagement ist es zu
verdanken, dass international re-
nommierte Experten die Thema-
tik LEBENS-Mittel aus unter-
schiedlichsten wissenschaftli-
chen Perspektiven beleuchten,
was einen spannenden, interdis-
ziplinar aufgefacherten Blick auf
die komplexe Materie verspricht.

»Was uns bewegt"

In seinem gleich-
namigen Beitrags-
impuls legt Lernbass
sozusagen das Fun-
dament, auf dem
die anderen Kon-
gressthemen aufru-
hen. Okologische
und soziale Entwick-
lungen beeinflussen
die Menschen star-
ker denn je, ist Lern-
bass Uberzeugt: ,Wir
beschaftigen uns bei
software-systems.at
auch intensiv mit Un-
ternehmensanaly-
sen. So war es an
der Zeit, sich einem
eher vernachlassig-
ten Bereich unseres
taglichen Lebens zu-
zuwenden, namlich
der Lebensmittelpro-
duktion.”

Foto. software-systems.at

Nachhaltige

Einflussnahme

Lernbass will den
Fokus auf die immense Tragwei-
te und Bedeutung der Sicherstel-
lung und Qualitat unserer Lebens-
mittel richten. Dieses Marktseg-
ment sollte fur alle Menschen
hdchste Prioritéat haben.

»Wir kdnnen unsere Ernéhrung
nicht den Konzernen tberlas-
sen®, postuliert Lernbass mit
Blick in eine zukunftig immer
wichtiger werdende Bewegung:
»Wir sollten mit Finanzprodukten
einen ,nachhaltigen Einfluss’ auf
Unternehmen ausiiben und unse-
re Kunden und Partner unterstit-
zen, ,wirkliche Dienstleister’ fiir

ihre Kunden zu sein. Dazu sind
die besten Finanzdateninfrastruk-
turen Voraussetzung - und die
haben wir."

Tragoddie
Nutztierhaltung
Zur ethischen Implikation von
Investments in die Lebensmittel-
industrie befragt, ist es Lernbass
ein Herzensanliegen das unsag-
liche Tierleid in der Massentierhal-
tung zu thematisieren: ,Die Trago-
die unserer Mitgeschdpfe kénnte
schlimmer nicht sein. Ich bin si-
cher: Wissten mehr Menschen,
was hinter geschlossenen Tierfa-
briken passiert, wiirde
sich vor allem der Absatz
von Fleisch und Wurst
drastisch verringern. Nie-
mand wirde Produkte
von lebenslang gequél-
ten Tieren gerne essen.
Aber es ist leider Stan-
dard, weil wir wegschau-
en.”

,unser tagliches Brot
gib uns heute"

Der Kéarntner Ditze-
sanbischof Alois
Schwarz mdéchte diese
vierte Vaterunser-Bitte,
die zugleich die Mitte
des Gebets bildet, nicht
nur als Ermutigung und
Herausforderung fur
ein nachhaltiges Leben
und Wirtschaften ver-
standen wissen.

Es gehe, so Schwarz,
auch um notwendige
Einsichten und Hand-
lungen. Dies habe sehr
viel ,mit einem selbstkri-

Finance & Ethics
Kongress 2011

Solidargemeinschaft
Mensch-Tier

Dem Kongress ist es unter an-
derem ein Anliegen, die Sinne fur
die gefahrdete Solidargemein-
schaft Mensch-Tier zu schérfen.
Der deutsche Biologe und Theo-
loge Rainer Hagencord ortet ein
weltweit gestértes Mensch-Tier-
Verhéltnis, weshalb er theologi-
sche und verhaltensbiologische
Argumente fiir eine neue Sicht auf
unsere Mitgeschopfe vorbringt.
Eine theologische Zoologie will
erinnern, dass Mensch, Tier und
Gott zusammen gehdren. Hagen-
cords transdisziplinér verortete
Wirdigung der Tiere leistet einen
profunden Beitrag, einer ¢kologi-
schen Katastrophe zu begegnen
und ruft verschuttete Hoffnungs-
potentiale wach.

Univ. Prof. Dr. Rainer Hagencord,
Institut fur Theologische Zoologie,
Minster

Foto: privat

Tiere zu , Material”
entwirdigt

In den westlichen Industriena-
tionen, so Hagencord, ,gibt es
eigentlich nur noch zwei Katego-
rien von Tieren: die einen verwoh-
nen wir mit Haustierfutter, und die
anderen werden dazu verarbeitet.
Doch sind Hunde und Katzen
weder die besseren Menschen;
noch sind Schweine, Hiihner und
Rinder Rohlinge fur die Fleisch-,
Eier- und Milchindustrie.“ Die so
genannten Nutztiere haben eine
Gesellschaft, die sich von den
Lobbys der Pharma-, Unterhal-
tungs- und Lebensmittelindustrie
regieren lasst, langst zu ,Materi-
al* entwdrdigt, kritisiert Hagen-
cord, der Wert und Wurde der Tie-
re im vermeintlich christlichen
Abendland als vergessen ansieht.

tischen, maRvollen Denken und
Handeln und mit behutsamen
Wachsenlassen zu tun und da-
mit, sich nicht auf Kosten ande-
rer zu entfalten oder zu verhalten.”

Leben
als Geschenk sehen

Als neuzeitlich-aufklarungsbe-
wusste Menschen neigen wir
dazu, uns in der Machbarkeit von
allem Mdglichen zu Uberschat-
zen, ruft Schwarz ins Gedacht-
nis.

.Die Frage ist, ob wir noch in
der Lage sind, das Leben und was
wir dazu brauchen als Geschenk

Diozesanbischof Dr. Alois Schwarz

U‘ software-systems.at
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anzusehen und zu empfangen,
ohne uns damit bevormundet oder
entmindigt zu erleben.”

Nicht alles
ist ,machbar”

Angesichts der drei grof3en mit-
einander zusammenhangenden
Herausforderungen unserer Zeit,
der Klimakrise, Nahrungsmittel-
und Finanzmarktkrise, stehe der
Mensch vor dem ,Dilemma des
trivial gewordenen neuzeitlichen
Selbstbewusstseins, alles selbst
‘machen’ zu wollen, zu missen
oder zu kdénnen*, womit Schwarz
auch die permanente Uberfor-
derung, verbunden mit einer
Selbstvertrauenskrise an-
spricht, die von den anderen und
flr die anderen nichts mehr ver-
trauend erwarten kann und fir
sich alles zu erwarten, zu ma-
chen und zu fordern meint.

Schutzherrschaft
statt Nutzherrschaft

Bischof Schwarz argumen-
tiert, dass die Bibel von Anfang
an keine ausschlie3liche Nutz-
herrschaft (im Sinne eines ius
feudale utilis Dominii) vertritt,
sondern wesentlich eine
Schutzherrschaft als Mitverant-
wortung, die sich auf alle Ge-
schopfe und die ganze Schop-
fung beziehe.

.,Der so genannte Schop-
fungsauftrag Gottes fir die Men-
schen ist also so zu verstehen,
dass er bedeutet, die dem Men-
schen anvertraute Schopfung
insgesamt zu hiten und zu hei-
ligen, und nicht bedeutet: sich
Uber die Schépfung auszuherr-
schen und sie auszubeuten.”
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Mittwoch, 4. Mai 2011
9:00 bis 14:00 Uhr

Im Stift St. Georgen am Langsee

Kontakt:
Heike Pirker

pirker@software-systems.at
T: 04231 25555
software-systems.at A-9103 Diex www.software-systems.at

Natur bloRRe ,, Ressource”

Spéatestens in der Neuzeit wur-
den Natur und ihre Geschépfe zur
bloRen Ressource fir den Men-
schen degradiert.

Den Industrienationen halt Ha-
gencord eine ,Anthropologie mit
dem Ricken zum Tier" und eine
dreifache Verantwortungslosig-
keit vor.

Denn fir unseren Wohlstand
werden die so genannte Ill. Welt,
unsere Nachwelt und die naturli-
che Mitwelt zur Kasse gebeten.

MaRstabe fir
eine interkulturelle Ethik
Der Philosoph und Wirtschafts-
theoretiker Peter Heintel wendet
sich in seiner Beleuchtung o6ko-
nomischer und politischer Inter-
dependenzen der Frage nach

Maoglichkeiten interkulturell gilti-
ger MaR3stabe zu, wobei zwangs-
laufig das Problem eines morali-
schen Universalismus zutage
tritt. ,Ist eine Ethik vorstellbar, die
fur alle Kulturen gelten kénnte, so
wie Hans Kiing es sich vorstellt
(,Weltethos’), oder besteht die
Bedeutung ethischer Normen ge-
rade darin, kulturell besonders zu
sein, dafur aber auch wirksam?*

Das
»Prozessethische Modell”
Angesichts vieler Aporien, die

im Nachdenken Uiber das Deside-
rat global giiltiger Ethik-Standards
entstehen, anerkennt das von
Heintel in Klagenfurt mitent-
wickelte ,Prozessethische Mo-
dell“, dass Antworten auf ethische

Fortsetzung auf S. 26.
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Problemstellungen kulturell ver-
schieden und die notwendigen
Widerspriiche universell sind, wie
Heintel erlautert.

LKommt es also zwischen Kul-
turen zu Konflikten, weil unter-
schiedliche Normantworten vor-
handen sind, ist es wenig erfolgs-
versprechend, in den Antworten
Zu streiten, sondern sich auf ei-
nen gemeinsamen Weg zu ma-
chen, die gemeinsamen Wider-
spriche zu identifizieren.” Dies
erhoht die Chance auf neue Ant-
worten ,interkultureller Art".
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Univ. Prof. Dr. Peter Heintel,
Alpen-Adria Universitat Klagenfurt

Ethik als Schutzschild?

Versuche, ethische Forderun-
gen wie Menschen- oder Tierrech-
te global zu verankern, werden
von den Kiritisierten nicht selten
als Eingriff in ihre eigene kulturel-
le Tradition abgeschmettert. Die-
ses Argument rekurriert jedoch
auf genau jene ,westlichen*
Grundrechte wie Toleranz und
Achtung, die im kritisierten Bin-
nenraum nicht gewahrt werden.
Fir Heintel ein polemischer Miss-
brauch von Kultur, wahrend er in
unserer liberal-individualistischen
Gesellschaft auf ein anderes
Problem hinweist: ,Toleranz lauft
Gefahr, zum Ort des seichten
Leben und Leben-Lassens zu
werden, was man sich auch nur
in einer relativ saturierten Gesell-
schaft leisten kann.”

Nachhaltigkeit in der
Lebensmittelindustrie und
Welthunger. Ein un-
aufloslicher Widerspruch?

Trotz eines erwarteten Anstiegs
der Weltbevdlkerung auf 9 Milliar-
den Menschen halt Thilo Bode,
Grunder und Geschaftsfuhrer der
deutschen Verbraucherschutzor-
ganisation ,Foodwatch”, die Si-
cherstellung ausreichender Welt-
erndhrung fur moglich. Voraus-
setzung dafir sei einerseits die
nachhaltige Produktion der Nah-
rungsmittel und andererseits, ein
drastisch reduzierter Konsum von
Fleisch, um ausreichend Anbau-
flache fur landwirtschaftliche Roh-
stoffe zu gewinnen, die dem direk-
ten Konsum der Menschen zu-
kommen, denn der Flachenbe-
darf fur tierische Nahrungsmittel

MBA Lehrgang

|7‘ software-systems.at

betragt ein Mehrfaches desjeni-
gen fur pflanzliche Lebensmittel.

Foto. Foodwatch

Dr. Thilo Bode ist Geschéftsfiihrer von
,Foodwatch”, Berlin

Welterndhrungsproblem
politisch l16sen

,Die Industrielander tragen eine
erhebliche Mitverantwortung dar-
an, dass gegenwartig eine Milli-
arde Menschen hungern®, deshalb
pladiert Bode dafir, das Welter-
nahrungsproblem politisch und
nicht technologisch zu I8sen.
Dafur misse die momentan nied-
rige landwirtschaftliche Produkti-
vitat der Entwicklungslander er-
hoht werden, der es, Bodes Auf-
fassung zufolge, nicht an Kapital
oder Technologie ermangle, viel-
mehr verweigere eine verfehlte
Landwirtschaftspolitik den Klein-
bauern wesentliche infrastruktu-
relle Grundlagen wie Landrechte,
Investitionssicherheit, stabile Er-
zeugerpreise und den Zugang zu
Inputs wie Mineraldinger und
Bewasserung.

Zukunft: Investment in
nachhaltige Landwirtschaft
Danach gefragt, welche ethi-

schen Implikationen sich ange-
sichts des Welthungers fur das
Investmentsegment Lebensmittel
ergeben, erklart Bode, dass
nachhaltiges, ethisch verantwor-
tungsvolles Investment sich erst
lohnen werde, ,wenn es ausrei-
chend Anlagemadglichkeiten fir
eine nachhaltige Landwirtschaft
gibt.

Das ist aber noch nicht der Fall.
Diesbeziiglich gebe es noch vie-
le Fehlentwicklungen, die jedwe-
de Bemuhungen unterlaufen, das
Welterndhrungsproblem gerecht
und nachhaltig zu I6sen. Bode
nennt drei konkrete Beispiele:
Sprit aus Agrarrohstoffen, unfaire
Handelspraktiken und fehlgeleite-
te ,Entwicklungshilfe®.

Lebensmittel als Lebens-
grundlage. Argumente
gegen den spekulativen
Missbrauch der Nahrung
.Nahrungsmittel bilden flr jede
Gesellschaft das Fundament ih-
res Uberlebens®, halt der Wirt-
schaftswissenschafter Karl-
Heinz Brodbeck aus Wiirzburg
fest, um im scharfen Kontrast

dazu vor Augen zu fiihren, dass
mit der allgemeinen Durchset-
zung der Geld- und Finanzwirt-
schaft immer mehr Lebensberei-
che des Menschen der Logik der
Markte unterworfen wurden.
,Die Agrarwirtschaft, einst tra-
gende Saule jeder Volkswirt-
schaft, wurde industrialisiert und
sieht sich heute weltweit wenigen
Agrarkonzernen ausgeliefert. Par-
allel dazu haben sich in den letz-
ten Jahrzehnten die Finanzmark-
te immer mehr von den realen
Wirtschaftsprozessen losgeldst
und Markte fur derivative, teilwei-
se auch einfach betriigerische Fi-
nanzprodukte entwickelt.”

sustainability Economic FG

Univ. Prof. Dr. Karl-Heinz Brodbeck,
Hochschule fur angewandte Wissen-
schaften, Wiurzburg-Schweinfurt

Lebensmittel
kein Objekt fur Geldgier

Als ,Skandal“ bezeichnet Brod-
beck, dass nach Bankenrettung
und gelockerter Geldpolitik ver-
mehrt Anlagekapital in Rohstoffe,
nachgerade aber auch in die Le-
bensgrundlage der Menschen flie-
Re. Uber derivative Finanztitel
laufen Lebensmittel Gefahr zu
Investitionsobjekten fur spekula-
tive Zwecke zu verkommen.

Lebens-Mittel seien aber - we-
nigstens unter ethischen Ge-
sichtspunkten - kein ,Investment”
und schon gar kein Objekt flr
Geldgier, so Brodbeck, seine Kri-
tik daran festmachend, dass der
Lharten Rendite durch Weichwa-
re* (Slogan einer Bank) am ande-
ren Ende - bei den Menschen, die
die Preise bezahlen mussen -
kein Ertrag, sondern Krankheit
und Hunger gegeniberstehe.

Ethische Schranken
gefordert

Global operierende Agrarkon-
zerne und Gentechnikfirmen ord-
nen pflanzliches und tierisches
Leben rein der Monopolisierung
von Patentrechten und kurzfristi-
gen Renditezielen unter.

,Dies fuhrt dazu, dass immer
mehr Kapital in diesen Sektor
flie3t und die Preise dort speku-
lativ aufblaht.” Deshalb ruft Brod-
beck unverziglich nach ethi-
schen Schranken, denn dieser
beschamende Prozess musse

Aus der Inititative der Finance & Ethics Academy erwachst
demnachst ein bedeutender Schritt in den Ausbildungsbereich:
Das Sustainability Economic Forum im Stift St. Georgen will fir das
Wintersemester 2011/12 den MBA Lehrgang ,Clerical Finance and Financial Planning“ anbieten.

Kontakt: Mag. Jutta Krall, krall@software-systems.at

Foto. software-systems.at
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als humane Katastrophe begriffen
werden und stehe nicht zuletzt
auch mit den jingst zu beobach-
tenden Revolten in verschieden
Landern in direktem Zusammen-
hang.

Brodbeck fordert in diesem Kon-
text ein, diese Vorgange allen
Anlegern transparent zu machen.
Denn Nichtwissen dirfe in dieser
volligen Verkehrung der Rolle der
Nahrungsmittel in der Wirtschaft
keine Ausrede mehr sein.

Warum Sushi keine
Lebens-Mittel sind

Prof. Dr. Silja Graupe, Alanus Hoch-
schule fur Kunst und Gesellschaft,
Bonn

Unter diesem provokanten Vor-
tragstitel 1adt die deutsche Philo-
sophin und Wirtschaftswissen-
schafterin Silja Graupe zu einer
Spurensuche zwischen ostasia-
tischer Kochkunst und Ethik ein.
Ethische Traditionen in China er-
teilen westlichem Zweck-Mittel-
Denken eine deutliche Absage.
Essen, Trinken oder Kochkunst
werden als lebendige Prozesse
begriffen, die keinem fernen Ziel
dienen, wie Graupe ausfihrt. ,Sie
préagen vielmehr in der Gegen-
wart, was wir Gberhaupt als wich-
tig und unwichtig in unserem Le-
ben ansehen.”

Lebensorte
nicht Lebensmittel

Graupe will deutlich machen,
dass Lebensmittel nicht von vorn-
herein fur hohere Zwecke instru-
mentalisiert werden missen,
sondern primar als Lebensorte zu
verstehen sind. ,Anders gesagt
sind sie die eigentliche Lebens-
grundlage fir all unser Denken
und Tun, die jeglichen theoreti-
schen Reflexionen und Appellen
vorausliegt.” Diese Herangehens-
weise an Nahrung im Sinne einer
daoistischen, buddhistischen und
konfuzianistischen Ethik, verlangt
nach gehoérigen Umdenkprozes-
sen, die Graupe schrittweise ent-
faltet.

Problem:
Zweck-Mittel-Denken
Darauf aufbauend, wird Graupe
einige Implikationen fiir den In-

A
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vestmentbereich Lebensmittel
ableiten, denn: ,Was bedeutet
es, nicht nur Lebensmittel, son-
dern gar Lebensorte durch Speku-
lation zu zerstéren?" Dem Begriff
Investment scheint die Zweck-
Mittel Beziehung inh&rent, womit
Graupe herausarbeitet, dass wir
Gefahr laufen, auch unsere Le-
bensmittel qua Lebensorte dieser
Verzweckung schlechterdings zu
unterwerfen, wodurch alles und
jedes als bloRBes Mittel zur Reich-
tumsvermehrung instrumentali-
siert wird; auch unsere Lebens-
grundlage.

FER 3D - Transparenz in alle

Richtungen
i Finapge & Ethics

Univ. Prof. Dr. Jérg Finsinger,
Universitat Wien

Mithilfe der von software-
systems.at entwickelten Nach-
haltigkeitskennzahlen EDA und
FER 3D werden auch Screenings
hinsichtlich der am Kongress
fachspezifischen Thematik mog-
lich. Der Wiener Wirtschaftswis-
senschafter Jorg Finsinger er-
l[autert, welche 3 Aspekte eines
Fonds oder eines Portfolios die
Kennziffer FER 3 D darstellt:

* Den Anteil an ethische Vorga-
ben erfullenden Wertpapieren in
Prozent,

* eine Risikokennzahl, welche
das kategorielle Risiko beschreibt

« und die Outperformance.

Daran anschlieBend wird an
konkreten Beispielen gezeigt,
was man aus einem Reporting
Uber ein Portfolio mittels dieser
Kennziffer lernen kann. Des Wei-
teren flhrt Finsinger aus, welche
Unternehmen typischerweise als
Zielinvestments in nachhaltigen
Fonds zu finden sind, die einen
hohen EDA (Ethisch Dynami-
scher Anteil) aufweisen.

Richard Lernbass formuliert
das Ziel: Als Finanzdatendienst-
leister unter der Devise ,reduce to
the max" unseren Kunden und
Partnern jene Informationen be-
reitzustellen, kraft derer sie die
Mdglichkeit haben, Einfluss auf
positive Verédnderungen in der
Wirtschaft zu nehmen und neben
Rendite- und Risikobeurteilungen
verstarkt auch auf Inhalte im Sinn
einer ,Werteverantwortung“ zu
setzen.

software-systems.at

Finanzdatenservice GmbH
A-9103 Diex/Karnten
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Foto: FAIRTRADE

Fairtrade-Bilanz: v. I. n. r: Univ. Prof.

Kolb, Hartwig Kirner

Fairtrade darf auf einen
schdnen Erfolg zurtckblicken.
Das Qualitatsbewusstsein der
Osterreicher hat sich verbes-
sert. Die Jahresbilanz 2010
zeigte ein Plus von 21 %.

Geschéftsfihrer Hartwig
Kirner klang bei der Presse-
konferenz sehr erfreut. So
habeim Jahr 2010in Osterreich
die hohe Qualitét von Fairtra-
de-Produkten den Trend zu
ethischem und 6kol ogischem
Konsum verstarkt. Der Umsatz
mit fair gehandelten Produk-
ten im Gsterreichischen Han-
del stieg um 21 % auf 87 Mio€
an. Als Grunde fuhrte Kirner
neben der gestiegenen Anzahl
an Gastronomiebetrieben (mit
Fairtrade-K affee im Angebot)
auch die grofiere faire Pro-
duktvielfahlt, mehr Lizenzpart-
nerfirmen sowie ein starkeres

T e

Dr. phil. Helga Kromp-

Engagement des Handels an.
Von den Erfolgen des fairen
Handelsin Osterreich profitie-
ren insbesondere die mehr als
830 Produzentenorganisatio-
nen in Afrika, Asien und La-
teinamerika, dieallein Uber den
Osterreichischen Markt mehr
als 19 Mio€ Direkteinnahmen
im vergangenen Jahr erhalten
haben. Teil dieser Gelder ist die
Fairtrade-Pramie, die haupt-
séchlich dazu genutzt wird, die
medizinische Versorgung, Bil-
dung und soziaen Einrichtun-
gen zu verbessern, um eine
nachhaltige Entwicklung vor
Ort zu unterstiitzen.
»Millionen von Menschen
inAfrika, Asien und in Latein-
amerika profitieren von der
Fairtrade-Pramie, die die Pro-
duzentenorganisationen er-
halten." Is

Konsolidierung der Finanzmarkte

27 Solisten suchen einen Dingenten

Wahrend die EU27 noch eifrig versucht, die neue europai sche Finanzarchitektur in Gang zu bringen, umder
néchsten Krise vorzubeugen, und die USA weiter zoger n, dassel be zu tun, sehen Analysten amHorizont schon
mehrere Vorboten der ndchsten Krise aufzehen.

Vorderhand dominiert der
Glaube an einen breiten globa-
len Konjunkturaufschwung
dank guter Unternehmensge-
winne, steigender Investitio-
nen und eines gegentiber dem
USD wieder erstarkenden
Euro. Gegen Ende 2011, spéte-
stensin der ersten Halfte 2012
sei aber mit zunehmendem Ge-
genwind aufgrund des Endes
der Liquiditatsschwemme im
Euroraum, einer neuen Bela-
stung des Euro durch die wie-
der akut werdende Schulden-
krise von Griechenland und
Portugal sowie mangelnder
Wettbewerbsfahigkeit der
sudeuropéischen Randlander
zu rechnen. Das sagte Raiffei-
sen-Chefanalyst Mag. Peter
Brezinschek vor der Kurs
2011, dem Bank-Expertenfo-
rum des Institute for Interna-
tional Research (1IR). EU-Ret-
tungsschirm, die neue euro-
péische Finanzaufsicht und ri-
gorosere Bankregulierungen
wirden nicht ausreichen, um
den Krisensignalen entgegen-
zuwirken.

Ver schérfte
Haushaltsdisziplin

»Die Risiken mussen genau
beobachtet werden, vor allem,
dass die Inflation, getrieben
durch die OI- und Nahrungs-
mittel preissteigerung, zu kei-
ner Lohn- und Preissteige-
rung in den néchsten Monaten
fahrt. Dann séhe ich die Ge-

fahr, dass sich das konjunktu-
relle Umfeld abkihlt und die
Inflation die Realeinkommen
auffrisst. Man muss neben der
Budgetsanierung wachstums-
fordernde Maf3nahmen ergrei-
fen, diekein Geld kosten: Libe-
ralisierung, Entbirokratisie-
rung, Abbau Gberdimensio-
nierter 6ffentlicher Verwaltun-
gen, aber auch Gesundheits-
und Pensionsreformen.” Bre-
zinschek meint alle européi-
schen Staaten, die ein struktu-
relles Defizit haben, das unab-
hangig von der Konjunkturla-
ge nachhaltig auftritt. ,In
Osterreich liegt dieses struk-
turelle Defizit zwischen 2 und
2,5 %; das muss verschwin-
den. Wir kénnen unseren rela-
tiven Vorsprung nur halten,
wenn wir uns auf die demogra-
fisch schwierige Phase der
nachsten zehn Jahre so ein-
stellen, dass unsere dramati-
sche Ausgabenentwicklung
deutlich eingebremst, wird. Bei
den Abgaben liegt Osterreich
bereits an dritthochster Stelle
Europas; wir haben eine um
10 % hohere Abgabenquote
als im europdischen Schnitt.
Daist keine Luft mehr drin!*

Teure Krisensprhunde

FMA-Vorstandsdirektor
Mag. Harald Ettl berichtete
Uber die Ziele der seit Anfang
2011 amtierenden européi-
schen Finanzmarktaufsicht
und -regulierung. Das Euro-

GELD UND ETHIK

»Nachhaltiges Handeln schafft Marktpotential”
Biodieselbranche gerat unter Druck

Das osterreichische ,, Beratungs-Umsetzungsunternehmen® TJP Advisory & Management Services GmbH
préasentierte |deen zur Gewinnung erneuerbarer Energiequellen.

Dasim Herbst 2010 gegriin-
dete Beratungsunternehmen
TJP will den Zukunftsmarkt
»erneuerbare Energien® niit-
zen, Unternehmen beratend
zur Seite stehen und eine Zu-
sammenfihrung von Theorie
und Praxis mdglich machen.
Zum Beispiel bel der Konzep-
te-Erstellung, Finanzierung
und Umsetzung. Ansprech-
partner sind unter anderem die
Automobil-/Zulieferindustrie,
Agrarwirtschaft, Logistik und
der Tourismus.

Dr. Alexander Schwarz und
Dr. Thomas Regitschnig-
Kumpan, beide Partner von
TJP mit Erfahrungen im Ener-
gie- und Biodieselbereich,
widmen sich exklusiv diesen
Themen im Team. ,, Aufgrund
knapper Ressourcen, regula-
torischer Auflagen und ver-
starktem Umdenken bei den
Konsumenten ist eine Ande-
rung des Verhaltens und Wirt-
schaftens notwendig gewor-
den”, so Schwartz, Partner von
TP

Ein Faktor in der Wirtschaft

Bisher gibt es in Osterreich
30.000 Beschéftigtein den Be-
reichen Biomasse, Solar- und
Windenergie sowie Wéarme-
pumpen. Die Exportquote be-
trégt 70 %, der Umsatz pro Jahr
in etwa 3,5 Mrd€, informiert
TJP. Fihrend in Osterreich
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Regitschnig-Kumpan

Luden zum Pressegesprach: v. I. n. r.; Dr. Alexander Schwarz, Griinder Mag. Thomas Jungreith-
meir sowie Dr. Thomas Regitschnig-Kumpan

sind unter anderem Andritz
Hydro, die Verbund AG, das
Europaische Zentrum fir Er-
neuerbare Energie Gussing
und Siemens Osterreich.
Regitschnig verwiesim Pres-
segesprach auch auf die
Schwierigkeiten der Biodiesel-

FINANZDIENSTLEISTER

pean System Risk Board solle
systemische Risiken des Fi-
nanzsystems und Konjunktur-
briiche schon bei Entstehung
erkennen und Gegenmal3nah-
men setzen. Eswerde aber 18n-
ger brauchen, um das bisheri-
ge aufsichtsrechtliche Ausein-
anderdriften der européischen
Staaten in ein Miteinander
umzuwandeln. , Dennoch sind
neue Krisen nicht auszuschlie-
3en. Aber sie werden nicht so
tief gehen wie die letzte. Vor
allem: Europa setzt seine Mal3-
nahmen rigider und schneller
um als es die USA tun.” Ettl
berichtete auch Uber das,, Sin-
gle Rule Book*, das allen na-
tionalen Finanzaufsichten ein
Regelwerk vorgibt, das die fi-
nanztechnischen Vorschriften
indlen 27 EU-Léndern Uber die
K opfe der nationalen Gesetz-
gebungen hinweg zu 100 %
vereinheitlicht. Dem Vorwurf,
die komplexen neuen Auf-
sichtsregeln flhrten zu einer
Uberforderung der Banken,
entgegnet Ettl: ,Wer sagt, das
kostet alles nichts und es
muss keiner dafur zahlen, ist
ein Lugner. Die hohen Kosten
der letzten Finanzkrise stehen
aber in keinem verninftigen
Verhétnis zu den Betrégen, die
die neue Regulierung und Auf-
sicht fordert. Das Abtauchen
von Finanzfirmen in den
Schatten aufgrund der neuen
Belastungen ist ein reales Pro-
blem. Osterreich ist dagegen

relativ gut abgesichert, well wir
in Europa den breitesten Be-
griff von Bankwesen haben
und die geringsten Chancen
bestehen, ins Schattenbank-
wesen abzugleiten.”

Strenge Formalismen
gegen Missbrauche

Der Wirtschaftssprecher
der Arbeiterkammer, Dr. GUn-
ther Chaloupek, meint, eine
zweite Krisein der Schéarfe der
eben Uberwundenen werde
nicht mehr verkraftbar sein.
Deshalb miisse eine Finanz-
transaktionssteuer die aufge-
bléhten gehandelten Geldvo-
lumina drosseln.

»Die europdische Finanz-
marktaufsicht sollte durch eine
Produkt- und Marktstandardi-
sierung eine Vereinfachung
erzielen, weil gerade der Wild-
wuchs an immer neuen Finanz-
produkten den Regulierungs-
dschungel erzeugt hat. Der
Letztverbraucher von Finanz-
produkten sollte von der Neu-
fassung der Aufsichtsbestim-
mungen etwas haben. Hier
muss ein strengerer Formalis-
mus eingefihrt werden, um
Missbrauche abzustellen. Es
ist dazu auch ndétig, héhere
Kosten in Kauf zu nehmen, um
die von niemand mehr durch-
schaubare Komplexitat und
Intransparenz zu beseitigen,
damit sich die Entwicklung
nach 2000 nicht wiederholt.”

es

produzenten. Dazu zéhlen die
stark gestiegenen Rohstoffko-
sten bei Pflanzendlen, die Wie-
dereinfihrung einer Besteue-
rung fur Biodiesel im Jahr 2009,
die im Janner 2007 erst abge-
schafft wurde, sowie die Uber-
kapazitdt an Biodiesel produk-

ten am europdischen Markt.
Verschiedene Schwachpunkte
konnten von TJP identifiziert
und gel6st werden. Aufgrund
des Atomungliicks in Japan
ist das Thema hochaktuell und
bedarf raschester Entschei-
dungen im Energiebereich. Is

Wiener Versicherungsmakler fordern

Hammurabi-Preis

\or rund zehn Jahren haben die Wiener Veersicherungs-
makler eine Rethe von Mal3nahmen zur Imagesteige-
rung ihres Ber ufstandes beschl ossen.

Neben einer neuen Wort-
bildmarke, einem Folder, der
ersten Homepage und einer
Reorganisation des Makler-
kurses setzte sich
die Fachgruppe
ein  besonders
ehrgeiziges Ziel -
namlich den Versi-
cherungsmakler
an den Universita
ten zu positionie-
ren!

Verwirklicht
werden sollte dies
durch den ersten
wissenschaftli-
chen Preis in
Osterreich zum
Thema Vorsorge
und Versicherung
- dem Hammurabi-
preis. (Konig Hammurabi, der
grofRe Rechtsschopfer in Ba-
bylon, hatte ca. 1.750 v. Chr.
erstmals versicherungsahnli-
che Vertrage kodifiziert - die
Geburtsstunde der Soziaversi-
cherung wie auch der privaten
Versicherungswirtschaft,
wenn man so will).

Der Preis wird an allen
volkswirtschaftlichen, be-
triebswirtschaftlichen und ju-
ridischen Fakultaten in Oster-
reich ausgeschrieben, ist mit
insgesamt 4.000 € dotiert und
wird von einer hochqualifizier-
ten Jury (Prof. Dr. Michael
Theil - WU, Prof. Dr. Georg
Wailand - ,,Gewinn“, Dr. Hans
Peer - Generali und Dr. Marie-

luise Blaschek-Haller - Kon-
sumentenministerium) gekdrt.

Jahrlich erhdt der Sieger die
begehrte Hammurabi-Statue.

Diese ist einer
Original skul ptur
des bedeuten-
den Bildhauers
Prof. Josef Pill-
hofer nachemp-
funden.

Pillhofer hat
fur die Wiener
Versicherungs-
makler ein Dut-
zend Miniaturen
der Monumental -
statue herge-
stellt.

Zu Ehren des
2010 verstorbe-
nen Kinstlers -
er wurde 89 Jahre alt - gibt es
zur Zeit im Kinstlerhaus eine
Ausstellung mit einer grof3en
Zahl bedeutender Werke.

Dort ist auch die Hammura-
bi-Skulptur zu sehen - und der
PR-Ausschuss der Wiener
Fachgruppe unter Leitung von
Harald Habersam hat die Ge-
legenheit prompt genutzt, um
gemeinsam mit der Presse das
grof3e Original zu besuchen.

Eine kleine Anekdote zum
Abschluss: die Fachgruppe
hatte den Namen Hammurabi
schon ausgewahlt, und erst
danach , fand“ das kunstsinni-
ge Ausschussmitglied Dr.
Kubsky die Skulptur des Pro-
fessor Pillhofer. Is

Foto: Wiener Versicherungsmakler

Foto: TIP



SEITE 28

A
Foto: Wolfgang Bader

An die 5 Mrd Jeans werden
weltweit produziert, leider nur
all zu oft unter menschenun-
wurdigen Bedingungen. Als
besonders problematisch er-
weist sich das ,, stone-washed-
Design“: Um Jeans einen mo-
disch abgenutzten Look zu
verleihen, wenden Beklei-
dungsunternehmen noch im-
mer die so genannte Sand-
strahltechnik an und riskieren
damit die Gesundheit von Ar-
beitern und Arbeiterinnen.

Bei dieser Methode werden
die Hosen mit hochkonzen-
triertem Quarzsand behandelt,
durch das Einatmen der Sand-
korner kann Silikose ausgel 6st
werden (im Volksmund Staub-
lunge genannt), die a's unheil-
bar gilt und zu Invaliditat und
Tod fuhren kann. Innerhalb der
EU ist das Sandstrahlen schon
lange verboten, die Beklei-
dungsindustrie ist aber erfin-
derisch und wich in andere
Lander, zunéchst v. a. die Tlr-
kel aus.

In der Zeitschrift Weltver-
besserIn war unlangst zu lesen,
dassin der Turkei die Silikose-
Erkrankungsrate beim Sand-
strahlen in den letzten zehn
Jahren bei rund 50 % gelegen

GELDANLAGE

ETHISCHES INVESTMENT

MaG. HARALD KOLERUS

Hose runter

halb mit 4.000 bis5.000 Krank-
heitsféllen zu rechnen, und bei
46 Personen wurde das Sand-
strahlen als Todesursache
nachgewiesen. Da viele der
kleinen Betriebe alerdingsille-
gal arbeiten, durfte die Dunkel-
ziffer laut dem Magazin noch
weitaus hoher liegen. Auf-
grund aufflammender Proteste
wurdeim Jahr 2009 auch in der
Turkel das Sandstrahlen offizi-
ell verboten. Laut der Clean
Clothes-Kampagne (sie setzt
sich weltweit fir faire Arbeits-
bedingungen in der Beklei-
dungs- und Sportartikel pro-
duktion ein) verlagerte sich die
Produktion nun in andere Lan-
der wie Agypten, Syrien, Chi-
na und Bangladesch.
Anlasslich des Weltgesund-
heitstages am 7. April verof-
fentlicht Clean Clothes eine
Liste fir Konsumenten, die
zeigt, wie sich Markenfirmen
zur Sandstrahltechnik positio-
nieren und fordert von ihnen
einen Verzicht auf diesen tod-
lichen Modetrend. Mehr as 20
Markenfirmen haben auch be-
reits offentlich ein Sandstrahl-
verbot fur ihre Jeansprodukte
erlassen, darunter bekannte
Namen wie C&A, Mango,

Burberry und Vero Moda. Aber
viele Luxusmarken zeigen sich
weiterhin unbeeindruckt von
den Forderungen. Einzig Guc-
ci hat reagiert, sich offentlich
zu einem Sandstrahlverbot be-
kannt und in Zusammenarbeit
mit lokalen Gewerkschaften
eine Untersuchung eingel eitet.
Armani, Dolce& Gabbana, Ro-
berto Cavalli und Versace hl-
len sich laut Clean Clothes in
Schweigen, ebenso die Billig-
kette Orsay. Die Trendmarke
New Yorker, mit 842 Filidenin
31 Landern vertreten, schrieb
der Clean Clothes-Kampagne,
dass sie die von ihren Zuliefe-
rern angewandte Sandstrahl-
technik vorerst nicht explizit
verbieten werde.

Clean Clothes ruft Konsu-
menten nun dazu auf, konse-
quent in den Textil- und Beklei-
dungsshops nachzufragen
und nur Jeans zu kaufen, die
nicht sandgestrahlt wurden.
Zudem hat die NGO eine On-
line-Aktion gegen Sandstrah-
len gestartet - kritische Konsu-
menten konnen sich einem vor-
gefertigten Protesttext an-
schlief3en, der an Bekleidungs-
unternehmen geschickt wird.
Mehr Informationen dazu un-

ist. Alleineinder Turkei istdess H&M, Levi Strauss & CO, terwww.cleanclothes.at.
i
_ IMMOBILIEN.NET
R i Wiener Bezi
enditen nach Wiener Bezirken
Rendite Ain Ain
**aktuell % e Y%-Punkten *** Durchschnitt * Hoch * Tief *
Wien 1.,Innere Stadt 1,9% 0,6% 0,0% 2,0% 2,1% 1,8%
Wien 2.,Leopoldstadt 3,3% -1,4% 0,0% 3,8% 4,7% 3,1%
Wien 3.,Landstralie 3,4% -3,9% -0,1% 3,6% 41% 3,2%
Wien 4.,Wieden 2,6% 0,1% 0,0% 3,5% 4,0% 2,9%
Wien 5.,Margareten 3,3% 1,6% 0,1% 4,2% 4,9% 3,3%
Wien 6.,Mariahilf 3,9% -0,5% 0,0% 3,8% 4,4% 3,5%
Wien 7.,Neubau 3.2% 1.7% -0,1% 3,3% 4,5% 2,7%
Wien 8., Josefstadt 2,9% -4,3% -0,1% 3,6% 4,2% 31%
Wien 9., Alsergrund 3,1% 0,7% 0,0% 3,4% 5,4% 2,9%
Wien 10.,Favoriten 4,5% -1,1% -0,1% 5,2% 5,9% 4,5%
Wien 11.,Simmering 6,6% -2,8% -0,2% 53% 5,8% 4,8%
Wien 12.,Meidling 4,1% 0,5% 0,0% 4,6% 51% 4,2%
Wien 13.,Hietzing 3,4% -2,2% -0,1% 3,9% 4,1% 3,4%
Wien 14.,Penzing 4,0% 1.7% 0,1% 4,4% 5,0% 3,9%
Wien 15,,Rudolfsheim-Fiinfhaus 4,3% 2,1% 0,1% 4,8% 6,7% 3,7%
Wien 16.,0ttakring 3,9% 0,4% 0,0% 4,1% 5.2% 3,0%
Wien 17.,Hernals 3,9% 1,5% -0,1% 4,2% 57% 3,7%
Wien 18.,Wahring 3,3% 2,1% 0,1% 3.4% 3,7% 3,0%
Wien 19.,Débling 3,0% -0,2% 0,0% 34% 4,1% 2,8%
Wien 20.,Brigittenau 3,6% -3,0% -0,1% 4,1% 5.2% 3,0%
Wien 21.,Floridsdorf 5,0% -2,7% -0,1% 5,1% 5,4% 4,7%
Wien 22.,Donaustadt 3,7% 3,1% -0,1% 4,5% 51% 4,1%
Wien 23.,Liesing 4,7% 0,7% 0,0% 4,3% 5,0% 4,0%
Wien gesamt 3,6 % -0,9 % 0,0 % 40% 4,5% 33%
* der vergangenen 18 Kalender Monate, (Monatsbetrachtung von September 2009 bis Mérz 2011)
** Durchschnitt Kalenderwoche 14/13 2011 *** Verdnderung zum Durchschnitt Kalenderwoche 12/11 2011
Quelle: www.immobilien.net, Osterreichs graBte Immobilienplattform im Internet mit mehr als 61,000 Immobilien monatlich. Als Datenbasis
werden Eig - und Mi hnung, istisch bereinigt) herangezogen, die im Verglel itraum 'im IMMOBILIEN.NET anline waren,

mit Uber
20.000 Anlagenobjekten und Eigentumswohnungen
in Osterreich!
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Interview mit Jonathan Gibbs von Standard Life Investments

Inflation - Unsicherheitsfaktor”

DieKatastrophein Japan, die Revolution in Afrika, der Kampf umden Euro haben
auch Konsequenzen fur Volkswirtschaften, institutionelle und private | nvestoren.

Ein Hauptthema, das dabei
aktuell im Mittelpunkt der Dis-
kussion steht, ist Inflation.
Wir sprachen mit Jonathan
Gibbs, Investment Director
und Head of Real Returns bei
Standard Life Investments,
Uber Inflation in dramatischen
Zeiten.

Borsen-Kurier: Nordafrika
und der Nahe Osten befinden
sich seit Monaten im Aufruhr.
Welche Konsequenzen hat
dies fur die Weltwirtschaft?

Jonathan Gibbs: Die aktuel-
len Ereignisseim Nahen Osten
und in Nordafrikahabenin den
ohnehin sehr unsicheren Zei-
ten fur weitere Unruhe ge-
sorgt. Die Auswirkungen ho-
herer Olpreise haben sowohl
inflationére (durch hthere Pro-
duktionskosten) als auch de-
flationére Auswirkungen (sie
wirken wie Steuern auf das
Wachstum), weswegen das
Gleichgewicht beider Faktoren
hier von entscheidender Be-
deutung ist. Natdrlich sollte
man die Folgen der Ereignisse
in Agypten und Tunesien
nicht auf die gesamte Region
Ubertragen. Trotzdem bleiben
die Spannungen grol3, auch
wenn die Augen der Welt noch
immer auf Japan gerichtet sind.
Die bewaffnete Auseinander-
setzung in Libyen konnte vie-
le Monate anhalten, aber aus
einer strategischen und si-
cherheitspolitischen Perspek-
tive sind Saudi-Arabien, Iran
und Jemen wahrscheinlich die
kritischeren Gebiete.

Borsen-Kurier: Inwieweit
werden das Erdbeben und der
Tsunami in Japan mit dem an-
schlief}enden Kampf um die
Sicherheit des Atomkraft-
werks in Fukushima nicht nur
die Offentlichkeit in Atem hal-
ten, sondern auch einen Ein-
fluss auf die weltweite Inflati-
on haben?

Gibbs: Esist eindeutig zu
frih, die langfristigen Auswir-
kungen der Katastrophe in Ja-
pan abzuschétzen, diein erster
Linie eine menschliche Trago-
die darstellt. Das gesamte
Ausmal der Katastrophe ist
noch lange nicht bekannt. Die
EinflUsse auf die Inflation sind
ebenfalls zweigeteilt, ein bis-
schen wie bei den beschriebe-
nen Auswirkungen steigender
Olpreise. Kurzfristig wird die
Wirtschaftsleistung Japans
aufgrund der Zerstérung von
Produktionskapazitéten stark
fallen, was disinflationére

Auswirkungen haben wird.
Langfristig gesehen wird die
durch den Wiederaufbaupro-
zess geschaffene Nachfrage
eher inflationdre Auswirkun-
gen haben. Das Verhdltnis von
beiden Faktoren und der zeit-
liche Verlauf bleiben jedoch
unklar.

Borsen-Kurier: Welche
Auswirkungen werden diese
Entwicklungen auf den Ol-
preis haben?

Gibbs: DieOlpreisesind be-
reits hoch, aber wenn sich die
Nahostkrise dramatisch ver-
schlimmert, werden sie poten-
ziell noch viel mehr steigen.
Die grofite Bedrohung wirde
eindeutig entstehen, wenn der
Iran und Saudi-Arabien ihre
Produktion reduzierten oder
einstellten. Saudi-Arabien for-
dert bereits 12 % der weltwei-
ten Olproduktion, der Iran im-
merhin 5% - beide Zahlen sind
grofd genug, um Auswirkun-
gen auf alle Verbraucher zu
haben, falls die Produktion
dieser Lander verloren gehen
sollte. Gegenwaértig gibt es
wenig Anzeichen fur ein sol-
ches Risiko, und in der Tat
geht man davon aus, dass Sau-
di-Arabien den Grofteil der
rasch zuganglichen Extrareser-
ven auf dem globalen Olmarkt
innehat. Dennoch hat es be-
reits einen steilen Anstieg des
Olpreises gegeben, auch
wenn dieser effektiv noch kei-
ne Rekordhohe erreicht hat.
Seit den 70er-Jahren haben
starke Anstiege des Olpreises
Uber ein paar Monate hinweg
gewodhnlich zu Rezessionen
gefuihrt. Daher wéren weitere
Anstiege gefahrlich fir die
Weltwirtschaft.

Borsen-Kurier: Ein klares
Anzeichen steigender Inflati-
on sind steigende Lebensmit-
tel- und Energiepreise in neu-
en Markten, in Sidostasien,
China und Indien. Wie kdn-
nen diese Lander mit steigen-
den Preisen fertig werden?

Gibbs: Bei der industriellen
Revolution, die gegenwértig in
China, Indien und anderen
Entwicklungslandern im Gan-
ge ist, handelt es sich wahr-
scheinlich um das wichtigste
wirtschaftliche Ereignis der
néchsten zehn bis zwanzig
Jahre. Da Millionen den Uber-
gang von der Selbstversor-
gung hin zu Industrialisierung
und zur Verstadterung vollzie-
hen, wéachst die Nachfrage
nach Waren exponentiell. Das

IMMOBILIEN.NET
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Angebot stellt sich normaler-
weise auf solche Entwicklun-
gen ein, und es ist nicht unbe-
dingt ratsam, auf eine hthere
Nachfrage mit hoheren Prei-
sen zu reagieren. Vor alem wir-
ken sich steigende L ebensmit-
telpreise nicht nur auf die
Volkswirtschaften der betrof-
fenen Emerging Markets, son-
dern auch auf die ganze Welt
aus. Das Angebot von Agrar-
rohstoffen, und zu einem ge-
wissen Ausmald auch von me-
tallischen Rohstoffen, kann
auf die gesteigerte Nachfrage
reagieren. Dennoch ist es
wahrscheinlich, dass der Preis
von Rohstoffen langfristig
weiter nach oben gehen wird.

Boérsen-Kurier: ... wahrend
fur Investoren in Europa Dis-
kussionen zur Zukunft des
Euro, die Bitte Portugals um
Finanzhilfen von der Europé-
ischen Union und die Herab-
stufung Spaniens durch
Moody’s auf der Tagesord-
nung stehen.

Gibbs: Die Herabstufung
Spaniens war auf den Finanz-
markten allgemein erwartet
worden. Es ist jedoch nicht so
sehr die Bonitatsbeurteilung,
die fur die Mérkte von Belang
ist, sondern vielmehr die M&g-
lichkeit, dass auch fur Spani-
en der Beitritt zum europai-
schen Rettungsfonds EFSF
notwendig wird. Spanien ist
um einiges groRer als Grie-
chenland oder Irland, und die
aktuellen Abkommen bieten
keine ausreichenden Kapazi-
téten, um ein solches Ereignis
zu bewdltigen. Die Institutio-
nen der EU, sowohl die politi-
schen als auch die burokrati-
schen, versuchen deshalb,
unterstiitzende Strukturen fr
die Eurozone einzurichten. Wir
erwarten, dass der Euro erhal-
ten bleibt. Doch dazu bedarf
es sicherlich eines betrachtli-
chen Ausmaf3es an Reformen
in den Mitgliedstaaten, vor al-
|lem beziiglich der Harmonisie-
rung der Steuerpolitik und der
Bankenregulierung.

Borsen-Kurier: Was sollte
ein Investor also tun, da alle
diese historischen Ereignisse
gleichzeitig ablaufen?

Gibbs: In der aktuellen Situa-
tion stehen Investoren vor
sehr ungewissen Aussichten —
und die Inflation bleibt ein
Hauptunsicherheitsfaktor. Es
ist moéglich, dass die Inflati-
onsraten in unterschiedlichen
Landern weit auseinanderge-
hen. Auf den Finanzmarkten
wirken aktuell sehr starke Kréaf-
te. In dieser Situation sollten
Investoren ein breit diversifi-
ziertes Portfolio haben, das
reich an Sachgtern (,real as-
sets') ist, die implizit oder ex-
plizit mit der Inflation verbun-
den sind. Ein globales Inflati-
onsportfolio kann innerhalb
dieser Palette an Sachgutern
einewichtige Rolle spielenund
im Falle weniger angenehmer
wirtschaftlicher Ergebnisse ei-
nen starken Schutz bieten.

red.
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