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Herr Kober, das Fair Finance Institute hat erstmals 
Fonds mit Spendenkomponente im DACH-Raum syste-
matisch untersucht. Welche Bedeutung hat diese 
Studie aus Ihrer Sicht für die nachhaltige Investment-
branche?

Die Pilotstudie ist bedeutsam, weil sie ein bislang 
wenig beachtetes Segment erstmals systematisch sicht-
bar macht. Sie zeigt, dass Fonds mit Spendenkompo-
nente kein Massenmarkt, aber ein relevantes und quali-
tativ interessantes Nischensegment sind. 36 Fonds bzw. 
Anteilsklassen im DACH-Raum, ein Volumen von 
mehr als 8 Mrd. Euro und knapp 28 Mio. Euro für sozi-
al-ökologische Zwecke sind eine belastbare Größenord-
nung. Noch wichtiger ist die Einordnung: Die Studie
schafft Transparenz über Modelle, Mittelverwendung, 
Portale, Siegel und Qualitätsfragen. Gerade in einer Pha-
se, in der nachhaltige Investments stärker hinterfragt 
werden, braucht es Substanz. Wirkung darf nicht ein-
fach behauptet werden – sie muss erklärbar, überprüf-
bar und nachvollziehbar sein. Genau dazu leistet diese 
Studie einen wichtigen Beitrag.

Die Security KAG ist mit sieben Fonds die am stärks-
ten vertretene Fondsgesellschaft der Untersuchung. 
Was sagt das über Ihre Nachhaltigkeitsstrategie und 
die Entwicklung Ihrer Social Tranches aus?

Die Präsenz der Security KAG in der Studie ist kein 
Zufall, sondern Ausdruck einer bewussten strategischen 
Weiterentwicklung unseres Dienstleistungs- bzw. Pro-
duktportfolios. Mit sieben Fonds unserer Apollo-Palet-
te sind wir in der Analyse unerwartet stark vertreten. 
Das zeigt vor allem auch, dass unsere Social Tranches
nicht als punktuelle Marketingmaßnahme konzipiert
wurden, sondern als strukturell verankerter Bestandteil
unserer nachhaltig ausgerichteten Fondspalette. Seit
2022 bieten wir Anleger:innen spezielle Anteilsklassen
an, bei denen ein vordefinierter Teil der Verwaltungs-
vergütung in soziale, ökologische und wissenschaftli-
che Projekte fließt. Bei institutionellen A2ST-Tranchen
ist dies ein Basispunkt, bei AST-Publikumstranchen er-
höht die Security KAG den Beitrag zusätzlich. So ent-
steht ein Modell, das Kapitalanlage, Nachhaltigkeit
und konkrete Projektförderung verbindet. In der Pro-
jektfindung widmen wir uns verstärkt dem Bildungs-
bereich. Für uns ist dies Ausdruck eines greifbaren
Nachhaltigkeitsverständnisses – wirtschaftlich tragfähi-
ge Investment-lösungen, ergänzt um einen sichtbaren
Beitrag zum Gemeinwohl.
Die Studie zeigt, dass über die untersuchten Fonds 
bereits rd. 28 Mio. Euro in sozial-ökologische Projek-
te geflossen sind. Welche Rolle kann eine Spenden-
komponente künftig für die Glaubwürdigkeit nachhal-
tiger Investments spielen?

Dieser Betrag zeigt, dass Fonds mit Spendenkompo-
nente bereits heute reale Mittel für sozial-ökologische 
Zwecke mobilisieren. Für die Glaubwürdigkeit nachhal-
tiger Investments spielt das eine wichtige Rolle– voraus-
gesetzt, die Spendenkomponente wird sauber eingeord-
net. Sie ersetzt keine nachhaltige Investmentstrategie
und darf keine schwache ESG-Qualität kaschieren. Sie 
schafft aber eine zusätzliche Wirkungsebene, die kon-
kret und verständlich ist. Bei unseren Social Tranches
fließen die Mittel erst nach einem strukturierten Due-
Diligence-Prozess in Projekte mit Bezug zu den UN-
Nachhaltigkeitszielen, insbesondere in Bildung, Innova-
tion, Forschung, soziale Teilhabe und Biodiversität. Seit 
Start der Initiative wurden in diesen Bereichen zahlrei-
che Projekte unterstützt. Unsere Glaubwürdigkeit fußt 
auf klarer Methodik, sorgfältiger Projektauswahl und 
transparenter Berichterstattung.

Ein Ergebnis der Studie lautet, dass Fondsportale und 
Nachhaltigkeitssiegel eine Spendenkomponente bis-
lang kaum berücksichtigen. Sehen Sie hier Nachhol-
bedarf – und welche Auswirkungen hat das auf die 
Orientierung von Anlegern und Beratern?

Ja, hier sehe ich Nachholbedarf. Die Studie zeigt, 
dass keines der untersuchten Fondsportale eine Spen-
denkomponente als Such- oder Filterkriterium anbie-
tet. Auch bei europäischen ESG-Siegeln wird das The-
ma bislang sehr unterschiedlich und meist nur ergän-
zend berücksichtigt. Das ist aus Investorensicht unbe-
friedigend, weil ein relevantes Produktmerkmal damit 
oft unsichtbar bleibt. Gleichzeitig muss sauber differen-
ziert werden. Eine Spendenkomponente ist keine eigen-
ständige Investmentstrategie und verändert nicht auto-
matisch die Nachhaltigkeitsqualität des Portfolios. Sie 
ist aber ein regelbasiertes Zusatzmerkmal, das Transpa-
renz verdient. Für Berater:innen sowie Anleger:innen 
wäre es hilfreich, wenn Portale und Siegel diese Infor-
mation standardisiert ausweisen würden – nicht als Er-
satz für ESG-Analyse, Risiko-Rendite-Profil oder regula-
torische Einstufung, sondern als zusätzliche Orientie-
rung. Sichtbarkeit schafft Vergleichbarkeit – wiederum 
eine Voraussetzung für Wettbewerb und Qualität.
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Nachhaltige Investments werden häufig anhand regu-
latorischer Kriterien wie der SFDR beurteilt. Reicht 
Regulierung aus, oder braucht es stärker den Fokus 
auf den tatsächlich erzielten gesellschaftlichen Nut-
zen eines Fonds?

Ein Grundmaß an Regulierung ist wichtig, aber sie 
beantwortet nicht alle relevanten Fragen. Die EU-Offen-
legungsverordnung hat die Transparenz erhöht und 
Nachhaltigkeitsmerkmale stärker strukturiert. Gleichzei-
tig zeigt die Marktpraxis, dass regulatorische Kategorien 
allein nicht ausreichen, um den gesellschaftlichen Nut-
zen eines Fonds vollständig zu erfassen. Eine Artikel-8– 
oder –9-Klassifizierung sagt noch nicht, welche reale 
Wirkung ein Produkt entfaltet. Deshalb braucht es ne-
ben regulatorischer Ordnung auch eine stärkere Ausei-
nandersetzung mit tatsächlicher Wirkung. Unsere Social 
Tranches setzen hier an: Sie ergänzen nachhaltige Kapi-
talanlage um eine unmittelbare Förderkomponente. Die 
Projektauswahl erfolgt entlang klar definierter Kriterien, 
qualitativer Analysen, wirtschaftlicher Prüfung und fina-
ler Entscheidung auf Vorstandsebene. Wirkung muss 
nicht nur gut gemeint, sondern professionell organisiert 
und frei von Interessenkonflikten sein.

Viele Anleger möchten mit ihrem Investment Wir-
kung erzielen, ohne auf Rendite verzichten zu müs-
sen. Wie lässt sich dieser Anspruch aus Ihrer Sicht 
mit einer Spendenkomponente verbinden, und wel-
che Erfahrungen haben Sie mit der Nachfrage Ihrer 
Kunden gemacht?

Der Anspruch, Wirkung zu erzielen, ohne auf Ren-
dite verzichten zu müssen, ist nachvollziehbar – gerade 
bei institutionellen Anlegern. Unsere Social Tranches 
sind so konzipiert, dass die Spendenkomponente aus ei-
nem vordefinierten Teil der Managementvergütung ge-
speist wird. Anleger:innen investieren weiterhin in pro-
fessionell verwaltete Fonds mit klar definierter Portfo-
lioausprägung; die Förderkomponente kommt als zu-
sätzliches Add-on hinzu. Damit wird die Anlageent-
scheidung nicht zur Spendenentscheidung, sondern er-
hält eine gesellschaftliche Dimension. Unsere Erfah-
rung ist, dass dieser Ansatz dort Resonanz findet, wo 
Nachhaltigkeit nicht nur als regulatorische Vorgabe ver-
standen wird. Viele Kund:innen suchen glaubwürdige, 
nachvollziehbare und gut kommunizierbare Elemente. 
Unsere Social Tranches leisten genau das: Sie verbinden 
professionelle Kapitalanlage mit konkreten bzw. sorgfäl-
tig ausgewählten Projekten, die man erklären, doku-
mentieren und in ihrer Wirkung greifbar machen kann. 
Das schafft Nähe – und Vertrauen.

Wenn Sie einen Blick nach vorne werfen: Welche Ent-
wicklungen erwarten Sie bei Impact Investing und 
nachhaltigen Fonds in den kommenden Jahren – und 
welche Rolle werden Fonds mit Spendenkomponente 
dabei spielen?
Ich erwarte, dass sich nachhaltige Investments in 
den kommenden Jahren weiter professionalisieren und 
stärker ausdifferenzieren. Die Phase einfacher ESG-Ver-
sprechen ist vorbei. Gefragt sind Produkte, die invest-
mentseitig robust, regulatorisch sauber und in ihrer
Wirkung nachvollziehbar sind. Direktes Impact-Inves-
ting wird wahrscheinlich an Bedeutung gewinnen, aller-
dings mit höheren Anforderungen an Messbarkeit, 
Transparenz und realistischer Kommunikation. Fonds 
mit Spendenkomponente bleiben wohl ein ergänzen-
des Nischensegment – genau darin liegt ihre Stärke. Sie 
sind ein Add-on mit Substanz: verständlich, regelbasiert 
und unmittelbar wirksam. Die Projektauswahl ist nach-
vollziehbar, die Mittelverwendung transparent, regelmä-
ßige Reportings komplettieren den Prozess. Solche Mo-
delle können einen wertvollen Beitrag für die Zivilge-
sellschaft leisten. Vor allem machen sie sichtbar, dass Ka-
pitalanlage nicht nur Vermögen verwalten, sondern 
auch Verantwortung organisieren können. P
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