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Die europäischen Altersversor-
gungssysteme werden 
weiterhin vom anhaltenden 

Niedrigzinsumfeld bedroht. Die 
10-jährige Bundesanleihe notiert auf 
Tiefpunkten. Im Verlauf des Jahres 
2016 lag dieser Zins zeitweise sogar 
unterhalb der Null-Prozent-Linie. 
„Zinsloses Risiko anstatt risikoloser 
Zins“ – so kann man diese seit 
Jahren anhaltende Entwicklung der 
Zinsen mittlerweile auf den Punkt 
bringen. 

Für kapitalgedeckte Altersversor-
gungssysteme ist eine solche Ent-
wicklung auf Dauer dramatisch. Hie-
rauf haben wir reagiert und haben 
die konsequente Diversifizierung in 
ertragreichere Anlageformen weiter 
fortgesetzt, die seit Jahren zu ange-
wachsenen Bewertungsreserven 
führt, deren Realisierung zusätzliche 
Kapitalerträge ermöglicht. 

Ein wichtiger Aspekt für die kirch-
lichen Versorgungskassen ist die 
Glaubwürdigkeit im unternehme
rischen Handeln. Denn menschliches 
Leben und Wirken bedeutet zwangs-
läufig Ressourcenverbrauch und da-
mit eine Umweltbelastung. Wir müs-
sen daher stets darauf achten, dass die 
Ressourcen effizient eingesetzt wer-
den: Ihrem Verbrauch muss ein ange-
messener Nutzen gegenüberstehen.

Im Bereich der Kapitalanlagen füh-
ren wir die bereits seit Jahren beste-
henden Aktivitäten fort. Für alle im 
Portfolio befindlichen Aktieninvest-
ments betreibt die Kasse ein „Enga
gement“. Über einen Vertrag zur 
Stimmrechtsausübung wird unsere 
Kasse als aktiver Aktionär vertreten 
und stimmt somit in den Haupt
versammlungen vor allem in den 
Bereichen Corporate Governance 
sowie soziale, ethische und umwelt-
technische Fragen ab. Engagement 
ist umso wirkungsvoller, je mehr 
Anleger sich für spezielle Fragestel-
lungen zu Interessengemeinschaften 
zusammenschließen. 

Ein solches Forum stellt der 
Arbeitskreis Kirchlicher Investoren 
(AKI) unter dem Dach der Evange
lischen Kirche in Deutschland (EKD) 
dar, an dem sich die Kassen finanziell 
und inhaltlich beteiligen. Auch in 
diesem Jahr wurden hier verschie
dene Engagement-Prozesse mit Inves-
torendialogen geführt. Im Jahr 2016 
ist auf Basis der Arbeit des AKI  
der von der EKD herausgegebene 
„Leitfaden für ethisch nachhaltige 
Geldanlage in der evangelischen 
Kirche“ in drei Abschnitten aktuali-
siert und erweitert worden und in 
seiner mittlerweile dritten Auflage 
erschienen. 

Die Themen Nachhaltigkeit und 
Ethik von Kapitalanlagen haben wir 
über explizite Verfahrensanweisun-
gen im Managementsystem in der 
Kasse verankert. Dieses Manage-
mentsystem ist in der Kapitalanlage-
richtlinie für die Versorgungskassen 
beschrieben und wird kontinuierlich 
weiterentwickelt. Alle Werte des 
Wertpapier-Direktbestandes und der 
Wertpapier-Sondervermögen werden 
mittels eines Nachhaltigkeitsfilters 
analysiert, soweit für die gehaltenen 
Titel ein Nachhaltigkeitsrating einer 
Ratingagentur zur Verfügung steht. 
Kein Papier des Renten-Direkt
bestandes verstößt gegen die Aus-
schlusskriterien des EKD-Leitfadens. 
Bei den Spezialfonds beträgt die 
Quote der als nicht filterkonform er-
kannten Wertpapiere 3,0 % (Vorjahr: 
2,7 %). Hier wird mit dem Engage
ment-Ansatz über die Instrumente 
Stimmrechtsabgabe und Dialog  
auf eine Verhaltensänderung der 
Emittenten hingewirkt. 

Bei neu zu vergebenden Anlage-
mandaten werden von uns Anlage-
gesellschaften bevorzugt, die die von 
der UN unterstützte PRI-Erklärung 
unterzeichnet haben. Von den aktu-
ell eingesetzten Managern haben 
bereits 88 % (Vorjahr: 84 %), bezogen 
auf das verwaltete Anlagevolumen, 
die UNPRI-Erklärung unterzeichnet 
und damit bestätigt, dass sie Nach-
haltigkeitsaspekte in ihrem Invest-
mentprozess berücksichtigen. 

In einer Welt voller Unsicherheit 
wollen wir auch mit unseren Kapital
anlagen helfen, ESG-Risiken unseres 
langfristig ausgerichteten Portfolios 
zu reduzieren.

Kapitalanlage und 
Nachhaltigkeit
DR. WOLFRAM GERDES  Vorstand Kapitalanlagen und Finanzen, Kirchliche Zusatzversorgungskasse Rheinland-Westfalen

»Bei unserer Anlagetätigkeit spielt  
das Thema Nachhaltigkeit eine  
wichtige Rolle.«
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