Liebe Freundinnen und Freunde
nachhaltiger Finanzkonzepte,

vor einem Jahr hatten wir die Risiken mono-
polistischer IT-Konzerne thematisiert. Zum Jahr-
esanfang hat das Bundeskartellamt die marktbe-
herrschende Stellung von Google anerkannt.
Damit unterliegt der Internetgigant kiinftig der er-
weiterten Missbrauchsaufsicht. Das Amt kann in
Zukunft leichter wettbewerbsgefahrdende Prak-
tiken des US-Konzerns untersagen.

Auch Facebook (nun: Meta Platforms) hat es ge-
troffen. Ein Bundesgericht hat die Klage der US-
amerikanischen Kartellbehérde FTC im zweiten
Anlauf angenommen. Diese verfolgt die Ruck-
abwicklung der Integration von whatsapp und
instagram in das Konzernkonglomerat.

Das durfte der groRte Prozess seit der Klage
gegen Microsoft Anfang der 90er Jahre werden.
Damals ging es um die Einbindung des Internet-
Browsers Explorer ins MS-Betriebssystem. Der
Explorer ist mittlerweile komplett vom Markt ver-
schwunden. Windows blieb zwar weiterhin das
dominierende Betriebssystem auf PC’s — Open
Source Software ist aber auf dem Vormarsch.

Der mit einem Quasi-Monopol reich gewordene
Bill Gates hatte damals das steuerlich beglinst-
igte Stiftungsmodell fiir seine Investments ent-
deckt und verband hinfort philantropische An-
spriiche mit seinen geschaftlichen Interessen.

Im vergangenen Jahr konnte er sich noch einmal
als Initiator einer angeblich alternativiosen Impf-
kampagne profilieren. Dabei machte er seinen
Einfluss auf die WHO genauso geltend wie bei
US-Behorden, Forschungsinstitute und Medien.
Es konnte einer seiner letzten grolRen Auftritte
als globaler Strippenzieher gewesen sein.

Nicht nur, dass filhrende Immunologen, wie
Ehud Qimron von der Universitat Tel Aviv oder
Robert Malone, einer der Entwickler der mRNA-
Technik das Versagen der globalen Impfpro-
gramme konstatieren und sich kritisch mit medi-
aler Manipulation auseinandersetzen.

Auch unter wirtschaftlichen Fihrungskraften hat
sich die Risikowahrnehmung deutlich verscho-
ben. Das stellt der aktuelle Global Risk Report
des World Economic Forum fest. Infektionsri-
siken sind deutlich hinter Sorgen um sozialen
Zusammenhalt und soziodkonomische Problem-
lagen zuriickgefallen. Umweltthemen behaupten
dagegen weiterhin lhre prominente Stellung. Die
Aktienkurse von Biontech und Moderna brachen
in zwei Monaten um uber 50% ein.

Oliver Ginsberg, Gesellschafter tetrateam

tetrateam informiert 1-2022

Vorsorge und Vermogen im grunen Bereich
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Rund 40 Prozent des Energieverbrauchs in
Europa entfallen auf Gebaude. Der Immo-
biliensektor kann durch entsprechende
MaBnahmen viel zur Eindammung des Kili-
mawandels beitragen. Nachhaltigkeit auf
Energiethemen zu reduzieren ist jedoch viel
zu kurz gegriffen. Sozialvertraglichkeit und
Einbettung in ein nachhaltiges Mobilitats-
konzept ist - insbesondere bei Wohnimmo-
bilien - mindestens ebenso bedeutsam.

Uber den Konsens hinausdenken

Die Nichtbeachtung von 6kologischen, sozia-
len Aspekten sowie Kriterien der Unternehm-
ensfihrung, birgt Risiken im Investmentpro-
zess. In Bezug auf Klimarisiken besteht dazu
mittlerweile ein breiter Konsens. Immobilien-
fonds haben deshalb schon vor einiger Zeit
damit begonnen, Energieeffizienz als Selek-
Itionskriterium in den Investmentprozess zu
integrieren. Das ist schon deshalb nahelie-
gend, weil Energie ein Kostenfaktor darstellt,
der unmittelbar in die Wirtschaftlichkeit der
Gebaude einflief3t.

In der ganzheitlichen Nachhaltigkeitsanalyse
und einer integrierten Risikobetrachtung ist
dies jedoch nur ein Faktor unter vielen. Die
drastische Steigerung der Energiekosten
zum Jahreswechsel dirfte zwar die Sensibili-
tat fir das Thema weiter erhoht haben. An-
leger*innen tun jedoch gut daran, uber den
Konsens hinaus zu denken.

Gewerbeimmobilien als Coronaverlierer

Die Coronapolitik mit dem Lockdown-Vor-
schlaghammer hat nicht nur im Verhalten
vieler Menschen und gesundheitlich deutliche
Spuren hinterlassen. In der Kultur und beim
Einzelhandel waren auch die wirtschaftlichen
Kollateralschaden erheblich. Mittelbar traf es
damit auch die Immobilienwirtschaft.

Konnte sich der Markt fur Wohn- und ge-
mischte Wohn- und Gewerbeimmobilien in
den beiden Coronajahren noch auf hohem
Niveau halten brach er im reinen Biro- und
Gewerbemarkt in Berlin um etwa 50% ein. In
diesem Bereich hatten Investierende mit
Leerstanden, Mietriickstanden, und sinken-
der Neuvermietung zu kampfen und damit
auch mit einer Abwertung entsprechender
Immobilienbestande. Hinzu kam fiir Beteiligte
an offenen Immobilienfonds, dass durch die
gesetzliche Neuregelung ein zeitnaher Ruck-
zug aus dem Investment nicht mehr gegeben
war. Deutliche Ertragseinbuen trafen also
auf mangelhafte Verfligbarkeit des Kapitals.

Sozialvertraglichkeit als Kernthema

Wohnimmobilien sind zwar weiterhin hoch
bewertet. Das Thema Sozialvertragliche
Mietpreise muss hier jedoch auf jeden Fall
mitbedacht werden - zumal uns die Krise
auch sinkende Einkommen bzw. Kaufkraft
beschert hat. Gesetzgebungen zur Mietpreis-
beschrankung und zu Vorkaufsrechten mo-
gen auf den ersten Blick fiir Investierende ar-
gerlich erscheinen, haben aber vor diesem
Hintergrund eine absolute Berechtigung. Das
zeigt nicht zuletzt die groRe Unterstiitzung fiir
den Volksentscheid ,Deutsche Wohnen ent-
eignen®. Dieser bekam mehr Unterstutzung,
als die drei regierenden Parteien zusammen.
Gesetze miussen freilich handwerklich gut
gemacht sein, um gerichtsfest zu sein.

Jedenfalls ist offensichtlich, dass der Aspekt
der Sozialvertraglichkeit mitbedacht werden
muss, soll ein Investment nicht an sozialen
Verwerfungen scheitern.

Mobilitatsfaktoren

Die Abkehr von traditionellen Mobilitatsmus-
tern lasst sich nicht auf bloRe Energiefragen
reduzieren. Ein Umstieg von Verbrennungs-
motoren auf Elektroantrieb hatte nur gering-
fligige Auswirkungen auf die Nachhaltigkeits-
bilanz. Bezogen auf Immobilienprojekte kon-
nen Car-Sharing oder autofreie Konzepte
wirtschaftlich mittelfristig attraktiver sein. Aus-
reichend geschutzte Fahrradstellplatze und
die Anbindung an den OPNV gehéren zu
einer nachhaltigen Immobilienentwicklung auf
jeden Fall dazu. Die Umwidmung von Stell-
flachen in Spiel- und Erholungs- bzw. gart-
nerisch genutzte Flachen koénnen zur Wert-
haltigkeit urbaner Immobilien beitragen. All
dies will bei einer Anlage mitbedacht sein.

Innovatives Anlagekonzept

Einzelne Direktinvestments sind mit diversen
Problemen behaftet. Hoher Kapital- und Ver-
waltungsaufwand einerseits - unflexible Kapi-
talbindung andererseits und andere Risiken
sprechen dagegen.

Genossenschaftliche Projekte bieten eine
bessere Risikostreuung bei geringerem lau-
fendem Aufwand. Sie sind aber nicht immer
verfligbar und auch hier besteht in der Regel
eine langere Kapitalbindung.

Die Bayerische Lebensversicherung bietet in
der neuen Tarifgeneration von Pangaea Life
Invest eine innovative Losung. Diese ist auch
fir Sparer und bei Uberschaubaren Anlage-
betragen interessant. Neben dem bereits be-
kannten Infrastruktur-Fonds fiir Erneuerbare
Energien wird hier nun auch ein nachhaltiger
Immobilienfonds angeboten. Neben energe-
tischen werden dabei soziale und Mobilitats-
Aspekte berticksichtigt. Ein wegweisendes
Konzept. Zusatznutzen der Lésung: Wahrend
der Phase des Kapitalaufbaus bleiben die Er-
trage auf Ebene des Versicherungsnehmers
steuerfrei.
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Viel heiBe Luft!

Lieferketten-Engpassen, Corona-Sorgen und
politischen Spannungen im Ost-West-Verhaltnis
zum Trotz verlief das vergangene Boérsenjahr
ausgesprochen robust. Der Aktienindex MSCI
World lag zum Jahresende mehr als 30% im
Plus bei im Vergleich zu den Vorjahren relativ
Uberschaubarer Volatilitat. Ein Grund lag ange-
sichts niedriger Zinsen und anziehender Inflation
in der scheinbaren Alternativiosigkeit der Aktien-
markte. Anleihen (in Schwellenlandern auch
Aktien) - standen dementsprechend - insbe-
sondere in der zweiten Jahreshalfte unter Druck.
Hinzu kam eine deutliche Euro-Schwache ge-
genuber dem US-Dollar.

Dabei werden reale Unternehmenszahlen offen-
sichtlich zunehmend ignoriert. Wie sonst ist zu
erklaren, dass Kurs-Gewinn-Verhaltnisse auf
historische Hoéchstniveaus stiegen und zum Teil
die 200 erreichten. Selbst bei sogenannten Blue-
chips - also groRen Standardwerten - lagen sie
oft um die 40, was weit jenseits des langjahrigen
Durchschnitts liegt. Das galt auch fir ein paar
Lieblinge nachhaltiger Aktienfonds. Die Blase
fullte sich weiter mit heiBer Luft - insbesondere
im dominierenden US-Markt. Wir hatten dies auf-
grund der anhaltenden Geldschwemme bereits
im vergangenen Jahr als Szenario skizziert.

Werden Finanzmarkte und wenige Pandemie-
gewinner aus der Berechnung herausgenommen
so bleibt aktuell kaum reales Wachstum ubrig.
Gemessen an den Rechenwerten zur Sozial-
versicherung ist das nominale Durchschnitts-
einkommen in Deutschland erstmals seit Jahr-
zehnten gesunken - unter Berlicksichtigung der
Verbraucherpreisentwicklung sogar deutlich. In
den meisten Industrielandern sieht die Situation
ahnlich aus. Wenn die Geldmengenausweitung
wie geplant zurtickgefahren wird scheint eine
deutliche Korrektur der Bérsen unausweichlich.

Daran wird selbst ein rasches Ausklingen der
vollig Uberbewerteten Omikronwelle nichts &n-
dern. Zwei Jahre realwirtschaftlicher Bremskurs
und gesunkene Kaufkraft auf breiter Front wer-
den ihren Tribut einfordern.

Wo bleibt das Positive?

Nachhaltigkeit wird als Orientierungsrahmen fiir
Investments noch mehr Bedeutung erlangen.
Dafiir werden nicht nur die gesetzlich-regulato-
rischen Bedingungen sorgen, sondern auch eine
weiter expandierende Nachfrage. Borsenunab-
hangige Sachwerte bleiben attraktiv. Birger-
energie-Genossenschaften profitieren vermutlich
von der neuen Regierungskoalition. Als Risiko-
puffer empfehlen sich nach wie vor Edelmetalle.

Gold blieb tibers vergangene Jahr weitgehend in
einer Seitwartsbewegung. Silber ist aktuell fast
10% gunstiger als zum Vergleichszeitpunkt im
Vorjahr. Angesichts inflationarer Tendenzen ist
diese Anomalie eine Kaufgelegenheit.

Wie immer unser Appell: Disziplin bewahren und
im Rahmen des eigenen Risikoprofils bleiben!
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Die moderne Medizin kann uns lange am
Leben erhalten. Was grundsétzlich posi-
tiv zu werten ist, kann zu einem ethischen
Dilemma werden, wenn das Leben nur
noch an Maschinen hédngt oder die Betrof-
fenen nur in einen permanenten Dammer-
zustand versetzt Schmerzen ertragen kon-
nen. Kommt noch eine per Verordnung
verfiigte soziale Isolation hinzu, verwan-
delt sich Segen endgiiltig in Fluch. Wer
sich ein solches Szenario als Patient aus-
malen kann, sollte vorsorglich handeln.

Dinge regeln solange es noch geht

Stellen Sie sich kurz vor, Sie erleiden einen
Hirnstamminfarkt und sind fortan mit Locked-
in-Syndrom in lhrem eigenen Korper gefan-
gen. |hr Geist ist wach, aber Ihr Kérper macht
nicht mehr, was er soll. Auch artikulieren kén-
nen Sie sich nicht mehr.

Wer soll dann entscheiden, welche Behand-
lungen fir Sie in Ordnung sind oder gar — im
schlimmsten Fall — wann ,der Stecker gezo-
gen“ werden soll? Ist es verantwortlich den
nachsten Angehdrigen oder einer anonymen
Rechtsinstanz die Verantwortung Uber solche
Entscheidungen aufzubilrden? Ist es win-
schenswert?

Uber die Patientenverfiigung hinaus

Dabei geht es nicht nur um die Frage zu-
zulassiger medizinischer Eingriffe, die im
Rahmen einer Patientenverfigung definiert
werden konnen. Schicksalsschlage ereilen
auch Menschen in jungen Jahren und Eltern
minderjahriger Kinder. Dann stellt sich bei-
spielsweise auch die Frage des Sorgerechts.

Nicht zuletzt ist zu klaren, wer sich um die
finanziellen Angelegenheiten kimmern soll?
Dies ist im Rahmen einer Vorsorgevollmacht
zu definieren, soll die weitere Betreuung nicht
letztlich einer unbekannten gerichtlichen In-
stanz Uberlassen werden. Leider wiegen
sich viele Angehdrige in der vermeintlichen
Sicherheit, dass sie als Erben auch solche
Dinge selbststéandig regeln kénnten. Dem ist
keineswegs so.

A

Es ist zudem Uberlegenswert, ob die Person-
en, die vielleicht geeignet erscheinen, sich
um die Betreuung des Nachwuchses zu kim-
mern auch ein Handchen fir finanzielle An-
gelegenheiten haben. Mdglicherweise macht
es Sinn, Verantwortlichkeiten getrennt zu
regeln. Wichtig ist aus unserer Sicht jeden-
falls, dass die Dinge geregelt werden solange
es noch geht.

Mit Unterlagen wie Patientenverfiigung, Sor-
gerechtsverfiigung, Vorsorgevollmacht oder
einer Betreuungsverfiigung lassen sich die
wichtigsten Willenserklarungen fir den Ernst-
fall dokumentieren. Bei Selbststandigen ist
gdfls. auch eine Unternehmervollmacht sinn-
voll. Sind die Dokumente beim Vorsorgere-
gister der Bundesnotarkammer hinterlegt,
reduziert sich die gerichtliche Klarung auf
eine routinemaRigen Abfrage dort.

Forderfonds schiittet 750 Euro aus

Im letzten Jahr konnten wir dem Forderverein
Zukunft fiir Alle! aus Uberschiissen unserer
Tatigkeit 750 Euro zur Verfligung stellen.

Der Verein entscheidet selbststandig einmal
im Jahr Uber die Vergabe der Mittel. Wir brin-
gen dabei die zuvor abgestimmten Vorschla-
ge unserer Mandant*innen ein. Die Gewinner
des Votums in 2021 waren:

Arzte ohne Grenzen
https://www.aerzte-ohne-grenzen.de
Familienaktiv-Zentrum Moabit
https://www.frecherspatz.de
Aktionsgemeinschaft solidarische Welt
https://www.aswnet.de

INKOTA-Netzwerk

https://www.inkota.de

Saatgutfonds
https://zukunftsstiftung-landwirtschaft.de

Arzte ohne Grenzen setzt sich seit iiber 50
Jahren fur medizinische Hilfe in Krisengebie-
ten ein.

Seit mehr als 60 Jahren fordert die Aktions-
gemeinschaft solidarische Welt Projekte in
Indien, Brasilien, Burkina Faso Senegal u.a.
Landern und starkt damit die Rechte von
Frauen, Indigenen, Kleinbduerinnen sowie
den Schutz der Umwelt.

Das Familienaktiv-Zentrum Moabit betreut
sozial benachteiligte Familien mit kleinen
Kinder.

INKOTA macht auf globale Missstande auf-
merksam und sorgt dafiir, das politische Ent-
scheidungskrafte und Unternehmen Verant-
wortung Ubernehmen. Mit Kampagnen und
Bildungsangeboten streitet der Verein fir
weltweit gerechtere Rahmenbedingungen.

Der Saatgutfonds der Zukunftsstiftung Land-
wirtschaft fordert seit 1996 die 6kologische
Entwicklung von gentechnikfreiem und ver-
mehrungsfahigem, fruchtbarem Saatgut, das
an die Bedingungen einer biologischen Land-
wirtschaft angepasst ist.

Weil die Abstimmung in einigen Fallen sehr
knapp verlief hatte der Forderverein in seiner
entscheidenden Sitzung im Dezember be-
schlossen, erneut finf statt nur drei Vereine
zu unterstiitzen

Betreutes Anlagevolumen gestiegen

Das Wachstum am Markt fur Nachhaltige
Kapitalanlagen hat sich auch im Volumen der
von uns betreuten Kapitalanlagen niederge-
schlagen. Zum 31.12.2021 befanden sich 94
Depots mit einem Volumen von 2,6 Mio Euro
in unserer Betreuung (+4% gegenuber 2020).
Aullerdem betreuen wir ca. 240 fondsba-
sierte Rentenversicherungen mit einem Anla-
gevolumen von 2,9 Mio Euro (+20%) - davon
40% gegen Honorar. Etwa 2,5 Mio Euro ent-
fallen auf bérsenunabhangige Kapitalanlagen
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