Liebe Freundinnen und Freunde
nachhaltiger Finanzkonzepte,

wir erhalten in der letzten Zeit fast taglich
Angebote von Biotechfondsa-Anbietern, die uns
die durch die globalen Impfkampagnen ins Ram-
penlicht gertickte mRNA-Technologie als Game-
changer in der weltweiten Gesundheitsindustrie
anpreisen. Beflugelt von explodierenden Borsen-
kursen bei BioNTech und Co wird an die Speku-
lationsfreudigkeit von Anleger*innen und der sie
beratenden Zunft appelliert.

Vereinfacht gesagt gehen die Protagonisten da-
von aus, dass sich Menschen zielgenau gene-
tisch reprogrammieren lassen und sich dadurch
langwierige und kostspielige medikamentose
Behandlungen ertibrigen. Risiken und Neben-
wirkungen werden zu Gunsten satter Gewinne
einiger weniger Pharma-Riesen ausgeblendet.
Solch einseitige Wahrnehmungen sind freilich
ein klassisches Merkmal spekulativer Exzesse.
Kommt jetzt die Bio-tech-Blase?

Das ist keine unrealistische Annahme. Denn ent-
gegen medial dominierender Lobpreisungen auf
das Potenzial gentherapeutischer Behandlun-
gen sieht deren praktische Bilanz eher beschei-
den aus. Auch die aktuelle Impfkampagne sollte
insbesondere hinsichtlich der Sicherheit der
COVID-19-,Impfstoffe” uberdacht werden.

Zu diesem Schluss kam eine Studie, die am 24.
Juni 2021 auf dem renommierten open access
Portal fur Forschungsergebnisse www.mdpi.com
veroffentlicht wurde. Darin verglich das Team
um Prof. Harald Walach unter anderem die not-
wendige Anzahl der Impfungen zur Verhinder-
ung eines COVID-Todesfalles mit den Todes-
fallen in Zusammenhang mit Impfungen.

Dazu wurden o6ffentlich zugéngliche Daten einer
breiten Impfstudie aus Israel mit den Zahlen bis-
lang registrierter Impfnebenwirkungen européa-
ischer Institutionen (EMA und LAREB) vergli-
chen. Sie kommen zum Ergebnis, dass zwei
Impftote in Kauf genommen werden missen, um
das Leben von drei Personen zu retten, die sich
mit SARS-CoV-2 infizieren. Bei den Zahlen zu
den Nebenwirkungen ist zwar die Kausalitat
groRtenteils nicht belegt. Das gilt allerdings auch
fur die Z&éhlung von COVID-Toten. Die wurden
zuletzt in einigen Regionen der USA deutlich
nach unten revidiert. Zudem sind die Langzeitfol-
gen der ,Impfungen“ noch nicht ansatzweise be-
kannt. Grund genug, Vorsicht walten zu lassen.

Oliver Ginsberg, Gesellschafter tetrateam
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dustrialisierten Landwirtschaft, die in der
Gesamtbetrachtung nur einigen wenigen
Agrarkonzernen dient und hohes Gefahr-
enpotenzial sowohl in 6kologischer als
auch gesundheitlicher Hinsicht birgt. Sie
wird deshalb von den meisten nachhaltig
orientierten Anlegerinnen abgelehnt Bei
sogenannter roter Gentechnik ist die Hal-
tung weniger eindeutig. Einige Argumente
gegen grine Gentechnik treffen jedoch
auch auf den Medizinbereich zu. Einer-
seits profitieren davon nur wenige Kon-
zerne, welche den Vertrieb patent- und zu-
lassungsrechtlich ,optimieren“. Anderer-
seits sind mit dem Einsatz erhebliche Haf-
tungs- und Reputationsrisiken verbunden.
Das spiegelt sich in der Volatilitat der ent-
sprechenden Aktienkurse wider. Wer sol-
chen Unternehmen kritisch gegeniber
steht, kann auf Fondsanbieter zuriick-
greifen, die auch rote Gentechnik konse-
quent ausschlief3en.

Risikobewusstsein gerechtfertigt

Wahrend von den in weitgehend abgeschlos-
senen Systemen industriell eingesetzten gen-
technischen Verfahren bislang keine gra-
vierenden Folgen bekannt geworden sind
gibt es im Bereich des gentherapeutischen
Einsatzes durchaus erschreckende Befunde,
die ein Risikobewusstsein rechtfertigen.

2006 bis 2009 fand in Deutschland beispiels-
weise eine experimentelle Gentherapiestudie
an Kindern mit Blutgerinnungs- und Immun-
systemstorungen statt. Erst 2014 wurde be-
kannt, dass acht von neun Kindern, bei de-
nen die Gentherapie anschlug, an Leukamie
erkrankten wobei drei bis 2016 daran star-
ben. Ein drastischer Einzelfall. Unvorherseh-
bare Spatfolgen lassen sich aber nie aus-
schlielen. In der Regel erfolgt der Einsatz
deshalb auch nur bei seltenen bzw. schwe-
ren Krankheiten mit einem hohen Sterbe-
risiko. Lukrativ wird der Einsatz von Genthe-
rapien aber erst bei einem Massenpublikum.

Werbebudgets der Pharmaunternehmen in
Milliardenh6he sorgen dafir, dass Erfolgs-
meldungen und Wunderheilungsberichte
wirksam ins offentliche Bewusstsein dringen.
Medizinische Fachzeitschriften sind von Wer-
beeinnahmen abhéngig, Organisationen wie
die WHO von umfangreichen Spenden. Frag-
wiirdige Studien, Berichte und Empfehlungen
zu Gunsten finanzstarker Pharmariesen sind
die Folge solcher Interessenskonflikte.

Versprechen vs. Realitat

Genauso wenig wie Gentechnik in der Land-
wirtschaft jedoch merklich zur Beseitigung
von Hunger in der Welt beitragt - sie ist viel-
mehr eher ein Baustein dkologisch fragwirdi-
ger Praktiken - leisten gentherapeutische
Verfahren einen nennenswerten Beitrag zur
globalen Gesundheitsférderung. Die Versor-
gung mit sauberem Trinkwasser und guter
Erndhrung, sowie allgemeine Verbesserung
hygienischer Bedingungen sind weitaus
wirksamer und auch kostengunstiger.

Entgegen glorifizierender Berichterstattung
halten sich die Erfolge gentechnischer Ent-
wicklungen auch bei Impfstoffen in Grenzen.
Gentechnische Impfstoffe wie Gardasil kon-
nen mit schweren Nebenwirkungen verbun-
den sein. Dies wurde nach Impfkampagnen
in Kolumbien und Indien offensichtlich.

Dass die aktuell gehypten gentechnischen
mRNA- oder Vektor-Impfstoffe gegen SARS-
CoV-2 halten, was sie versprechen muss
ebenfalls bezweifelt werden. Bereits friih war
klar, dass sie allenfalls dazu beitragen, die
Schwere des Krankheitsverlaufes zu redu-
zieren. Dem stehen jedoch erhebliche Ne-
benwirkungen und Todesfélle gegeniber -
mehr als bei allen anderen Impfstoffen kumu-
liert Uber einen Zeitraum von flinfzehn Jah-
ren. Gleichzeitig gibt es glnstige, patentfreie
Medikamente wie Ivermectin, die bereits
lange im Einsatz sind und ebenso wirksam
schwere COVID-Krankheitsverlaufe mildern.

Anbieter gentechnikfreier Fonds

Die Datenbank von nachhaltiges-investment
erlaubt eine Filterung von rund 100 Fonds,
die griine und rote Gentechnik oder pauschal
Gentechnik als Ausschlusskriterium definier-
en. Wir kdnnen diese hier in Kurze nicht alle
portraitieren. Wir beschranken uns im Fol-
genden auf einige Anbieter, die aus unserer
Sicht das Thema konsistent und verlasslich
kritisch in ihre Anlageentscheidungen ein-
flieBen lassen, auch wenn sie dadurch nicht
jeden Borsenhype mitnehmen. Fragen zu
einzelnen Fonds beantworten wir gerne im
Rahmen von Einzelberatungen, in denen wir
dann auch konkrete Empfehlungen fir
bestimmte Fonds aussprechen.
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Die Europaische Zentralbank kam bereits in
ihrem financial stability review vom November
2018* zum Ergebnis, dass das schnelle Wachs-
tum von ETF’s potenziell Risiken fir das Finanz-
system mit sich bringt oder diese verstarkt.

ETF's werden namlich zunehmend von Hoch-
frequenzhéandlern und institutionellen Investoren
furs Liquiditatsmanagement genutzt. Der Vortell
der schnellen Handelbarkeit, der diesem Liqui-
ditatsbedarf entgegenkommt birgt jedoch eine
Schattenseite. Insbesondere in einer volatilen
Marktphase, wie wir sie aktuell erleben, kann es
zu extremen Verwerfungen fiihren, wenn schnell
groflRe Wertpapierpakete auf den Markt geworfen
werden. Finden sich nicht gentigend Kéaufer auf
der Gegenseite, so fuhrt dies zu weiterem Kurs-
verfall und ggfls. dazu, dass die Bedienung von
anderweitig fallig gestellten Forderungen nicht
mehr mdglich ist. Akteure geraten in Insolvenz
und dies kann eine Kettenreaktion auslosen, die
Finanzsystem und Realwirtschaft bedroht.

ETF als Hedging-Instrument

Fast unbekannt ist dagegen den meisten An-
leger*innen, dass ETF's auch benutzt werden,
um gegen den Markt zu ,wetten“. Bei diesem als
LShortselling® genannten Prozess verkaufen
Finanzakteure Anteile, um sie nach Kursverfall
spater wieder gunstig zurickzukaufen. In der
Differenz liegt der Gewinn.

Ein Ziel dieser Absicherungsgeschéafte ist, Wert-
papieranlagen vor extremen Verwerfungen des
Gesamtmarktes zu schutzen. Verkéaufe sind aber
nicht nur wichtige Marktsignale, die tUbertrieben-
en Optimismus korrigieren. Sie kodnnen selbst
Ubertreibungen nach sich ziehen, zumal in ei-
nem Umfeld automatisierter Handelsgeschéfte.

Naked Shortselling mit ETF's

Erst recht zum Problem wird die Angelegenheit,
wenn sogenanntes ,naked shortselling” zur An-
wendung kommt. Einfach gesagt, werden dabei
ETF-Anteile verkauft, die gar nicht im Besitz der
Verkaufer sind und auch nicht geliehen wurden.
Die US-Bdrsenaufsicht stellt zudem fest, dass
Anteile nicht selten gleich mehrfach verliehen
werden. Gefordert wird dies durch den Umstand,
dass es die US-amerikanische Regulierung
zulasst, die Auslieferung der Anteile bis zu drei
Tage nach dem Verkauf hinauszuzdgern.

Das serielle Verleihen des gleichen Anteils und
die ,Nacktverkaufe" fuhren dazu, dass mehr An-
teile verkauft werden, als eigentlich existieren. In
Folge dessen kommt es immer wieder dazu,
dass Kaufe nicht bedient werden kénnen (FTD).

Wer ETF-Anteile an der Borse kauft weil3 nicht,
ob auf der anderen Seite ein solcher Shortseller
agiert, der eigentlich nur heilRe Luft verkauft.
Opfer dieser Praxis werden in einem Hypercrash
die uninformierten Anleger*innen. Im Ernstfall
kdnnen sie dann nicht nur ihre Anteile nicht mehr
verkaufen, sondern missen sogar feststellen,
dass sie die bezahlten Anteile gar nicht besitzen.
* https://www.ecb.europa.eu/publ/financial-
stability/fsr/special/html/ecb.fsrart201811 3.en.html#toc?
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Drohnen, also unbemannte Luftfahrzeuge,
kommen nicht nur im gewerblichen Bereich
fir Uberwachungszwecke in Land- und Forst-
wirtschaft oder in der Vermessungstechnik
und im Verkehrsbereich zum Einsatz. Auch
der private Gebrauch nimmt aufgrund der
schnell sinkenden Herstellungskosten zu.

Neue EU-Regelung

Seit Jahresbeginn gelten EU-weite Regel-
ungen sowohl zum privaten als auch gewerb-
lichen Betrieb von Drohnen. Ab einem Start-
gewicht von 250 g ist die Registrierung beim
Luftfahrtbundesamt Pflicht. AuRBerdem muss
ein Kompetenznachweis fur ,Fernpiloten“ er-
worben werden. Das Zertifikat bestéatigt, dass
die Betreiber*innen die Regeln kennen und
eine Drohne sicher fiihren kénnen.

Unabhéngig davon besteht schon langer eine
Kennzeichnungspflicht fir Gerate ab der
oben genannten GroéRenordnung. Eine Ver-
sicherungspflicht besteht sogar unabh&ngig
von der Grof3e.

Wichtiges zur Versicherung

Eine gute und aktuelle Privathaftpflichtver-
sicherung deckt in der Regel das Haftpflicht-
risiko fur Drohnenbetrieb ab.

Auch éaltere Tarife enthalten oft einen Ver-
sicherungsschutz fur leichte Fluggerate bis
zu einem Gewicht von 5 kg. In der Regel
greift der allerdings nur dann, wenn keine
Versicherungspflicht besteht. Diese Klausel
fuhrt dazu, dass ein Versicherungsschutz bei
Drohnen eben gerade nicht besteht.

Es qilt deshalb zunachst, die Regelung der
bestehenden Police zu lberprifen und ggfls.
in einen neuen Tarif zu wechseln. Bis zum
Ablauf der aktuellen Versicherungsperiode
des Akttarifs sollte dann eine Konditionsdif-
ferenzdeckung vertraglich vereinbart sein.

Immer dann, wenn Drohnenbetreiber*innen
ihre Flugobjekte — wie auch immer — gewerb-
lich nutzen, benétigen Sie gesonderten Haft-
pflichtschutz. Hier geniigt es bereits, gegen
Honorar Luftaufnahmen fir ein Imagevideo
zu erstellen.

Rechtsschutz tiberprifen

Da sich die Rechtsstreitigkeiten um den Ge-
brauch von Drohnen zusehends haufen, ist
auch ein Blick auf die Bedingungswerke der
Rechtsschutzversicherer sinnvoll.

Dort haben die Drohnen bisher noch kaum
ausdricklich Einzug gehalten. Als Mindest-
voraussetzung gilt, dass ein Verkehrs-Recht-
schutzvertrag bestehen muss. Die potenzi-
ellen Rechtsstreitigkeiten reichen jedoch bis
hinein in den Personlichkeitsschutz. Einzelne
Versicherer decken deshalb die Drohnen-
Thematik Uber den Baustein zum Privat-
Rechtsschutzbaustein ab. Wenn es sich um
ein teures Modell handelt steht natirlich —
last not least - auch die Frage der Eigen-
schadenversicherung auf der to-do-Liste.

Anfang Juni stellte das Forum Nachhaltige

Geldanlagen (FNG) den neuesten Marktbe-
richt* vor. Mit einem Anlagevolumen von

335 Milliarden Euro (Vorjahr: 269) zeigt sich
das Wachstum streng nachhaltiger Geldan-

lagen in Deutschland ungebrochen.

Insbesondere nachhaltige Investmentfonds
hatten mit einem Zuwachs von 107 Mrd Euro
bzw. 69 Prozent gegenuber 2019 einen gro-
Ben Anteil daran. Wie bereits im Vorjahr
trugen insbesondere private Investoren Uber-
durchschnittlich dazu bei. Die nachhaltigen
Fonds Ubertreffen damit mittlerweile auch die
Einlagen bei grinen Banken sowie die Eigen-
anlagen von Banken, die unter Nachhaltig-
keitskriterien verwaltet werden. Mit einem
Anteil von 6,4% am gesamten Fondsmarkt
bleibt jedoch noch viel Luft nach oben. Zum
Vergleich: In Osterreich betragt der Anteil be-
reits knapp 20%

Allerdings integrieren auch konventionelle
Kapitalanlagegesellschaften zunehmend
ESG-Kriterien als Standard in ihre Geschéfts-
politik und Investmentprozesse. Einerseits ist
dies Teil des Risikomanagements, anderer-
seits sehen sie auch die Investmentchancen,
die durch die Transformation der Wirtschaft
zu mehr Nachhaltigkeit entstehen.

93 Prozent aller im Rahmen des FNG-Markt-
berichts erfassten Fonds und Mandate
nutzen Ausschlusskriterien, um besonders
kontroverse Emittenten vom Investment aus-
zuschlieRen. Besonders haufig werden dabei
Unternehmen ausgeschlossen, die gegen
anerkannte Menschenrechte und Arbeits-
standards verstoen oder in Korruption und
Bestechung verwickelt sind. An Bedeutung
hat im Vergleich zum Vorjahr der Ausschluss
von Unternehmen gewonnen, die Kohle for-
dern oder verstromen. Dieses Ausschlusskri-
terium kletterte auf Platz 3 der Top10-Liste.

[l Mandate
Investmentfonds

 Eigenanlagen

H Kundeneinlagen

Gesamtvolumen

Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland 2020 (Quelle FNG)

Auch wenn die EU-Offenlegungsverordnung
nicht unbedingt zur Klarung von Nachhaltig-
keitsdefinitionen beitragt - insbesondere was
die Frage von Wirkungsmessung anbelangt -
ist sie sicherlich Teil eines regulatorischen
Impulses, der insgesamt die Entwicklung vor-
antreibt. Das dynamische Wachstum nach-
haltiger Anlagen durfte jedenfalls anhalten.

* https://fng-marktbericht.org/

tetrateam
Nachhaltige Konzepte fur
Vorsorge und Vermdégen OHG

Solmsstraf3e 22

10961 Berlin

Oliver Ginsberg

fon: 030-611 01 88 - 12
fax: 030-611 01 88 - 29
info@tetrateam.de

www.tetrateam.de

Impressum:
Redaktion:
Kontakt:

Infos im Netz:

.j https://www.facebook.com/tetrateam.berlin




