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Der Physiker Ralf Nemetschek  
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Warum sich immer mehr  
Menschen für die Gründung einer  

gGmbH entscheiden

UNERSCHROCKEN

Stiftungsentscheider diskutieren  
über die Situation des Dritten Sektors 

in der Pandemie
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Einsamkeit im Alter
Was Stiftungen dagegen unternehmen



Erster Schritt
Aus Sicht der Weltbank 
ist Zugang zu Finanz-
dienstleistungen ein 
wichtiger Schritt bei der 
Armutsbekämpfung. 
2018 hatten demnach 
weltweit 69 Prozent al-
ler Erwachsenen, das 
entspricht 3,8 Milliar-
den Menschen, Zugang 
zu einem Bankkonto 
oder einem mobilen 
Geldanbieter. 2011 wa-
ren es noch 51 Prozent 
gewesen.

„Entwicklungsfinanzierung ist 
künftig wichtiger denn je“
Mikrofinanzfonds verstehen sich als Investmentinstrument mit sozialem Auftrag. Sie versorgen 
über Finanzinstitute Kleinunternehmer rund um den Globus mit Liquidität. Was die Corona-
Pandemie für den Sektor und die in der Entwicklung befindlichen Länder bedeutet, erläutert 
Michael P. Sommer im Interview.  Das Interview führte Stefan Dworschak

Herr Sommer, wie hat sich die Krise auf den Mikro
finanzbereich ausgewirkt?

—— Michael P. Sommer: Die Gesundheitskrise ist in 
allen unseren Zielmärkten angekommen. Der zeitli-
che Ablauf und die Intensität wie auch die Bekämp-
fung der Pandemie sind allerdings sehr unter-
schiedlich – ebenso das Regierungshandeln. Es 
reicht von einem Ignorieren bis zu totalen Lock-
downs. Jedes Mikrofinanzinstitut (MFI) befindet 
sich in einer eigenen Situation. Manche sind sehr 
hart getroffen, andere weniger. Auch innerhalb ei-
nes Landes kann die Lage sehr unterschiedlich 
sein, abhängig davon, in welchen Bereichen oder 
Regionen das MFI arbeitet. Die Folgen der Pande-
mie werden uns noch auf Jahre beschäftigen, min-
destens die wirtschaftlichen Folgen. Gerade des-
halb ist Entwicklungsfinanzierung künftig wichtiger 
denn je.

Das liegt vermutlich auch an den schwierigeren Vor-
aussetzungen als etwa in Europa.

—— Sommer: Ja, in Entwicklungsländern haben Re-
gierungen oft nicht die Möglichkeiten, wie wir sie in 
Europa haben. Es sind nicht dieselben Unterstüt-
zungsleistungen möglich, daher hat sich die Ge-
sundheitskrise sehr schnell zu einer Wirtschaftskri-
se entwickelt. Es gibt in der Regel keine Kompensa-
tionszahlungen, höchstens die Möglichkeit, Til-
gungsleistungen zu verschieben. Wenn Menschen 
nicht mehr ihrem Beruf nachgehen können, trifft 
dies mangels persönlicher Rücklagen insbesondere 
die kleinen Selbständigen im informellen Sektor – 
also die ökonomisch Armen. Häufig gibt es keine 
verlässlichen Zahlen, zu wenig Testmöglichkeiten 
und Labore, eine schlechte medizinische Infra-
struktur oder aber auch eine andere Prioritätenset-
zung: So gibt es Länder, in denen sich die Menschen 

mehr Sorgen um Dengue-Fieber, Cholera, Malaria 
und das tägliche Überleben machen und darunter 
leiden.

Was bedeutet die Lage für die Mikrofinanzinstitute, 
mit denen Sie zusammenarbeiten?

—— Sommer: Unsere Kunden, die wir refinanzieren, 
sind unterschiedlich von den Lockdowns betroffen. 
Zum Teil mussten sie, zumindest vorübergehend, 
ihre Geschäftstätigkeit einstellen oder Filialen 
schließen. Zins- und Tilgungseingänge der Endkun-
den blieben aus, sodass sehr schnell Liquiditäts-
probleme entstanden. Man kann sich das leicht vor-
stellen: Wenn eine Mikrofinanzinstitution in Peru 

Taxifahrern das Auto finanziert, aber die Wirtschaft 
darniederliegt, hat der Fahrer keine Einnahmen und 
kann Raten nicht bezahlen. Dem MFI brechen die 
Zins- und Tilgungsleistungen ihrer Kunden weg. 
Dies hat dann gravierende Auswirkungen auf die 
Themen Rückstellung, Portfolioqualität und das Be-
triebsergebnis.

Wie haben Sie reagiert?
—— Sommer: Wir haben gemeinsam mit anderen Re-

finanzierern in intensiven, langen Telefonkonferen-
zen nach Lösungen zur kurzfristigen Überwindung 
dieser Situation gesucht. Auch wenn wir alle durch-

„Wir betreiben  
Risikogeschäft in  
Hochrisikoländern.“
Michael P. Sommer
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Weiblich geprägt
Die meisten Kreditneh-
mer im Mikrofinanzbe-
reich weltweit sind Frau-
en. Unter den ärmsten 
Kreditnehmern lag ihr 
Anteil laut Microcredit 
Summit Campaign Re-
port 2015 bei rund 83 
Prozent. 

aus im Wettbewerb miteinander stehen, war klar, 
dass wir den Mikrofinanzinstituten eine Chance ge-
ben müssen, durch dieses – hoffentlich temporäre – 
Tal hindurchzukommen. Daher haben wir in vielen 
Fällen pragmatische Agreements vereinbart. Diese 
beinhalten zum Beispiel die zeitlich befristete Dul-
dung des Bruchs oder die Anpassung der jeweils 
vertraglich vereinbarten Risikoindikatoren, um zu 
verhindern, dass unmittelbar ein Ausfall eintritt, so-
bald ein Indikator coronabedingt nicht eingehalten 
wird. Wir haben Tilgungen ausgesetzt oder ver-
schoben – wir sprechen hier von Zeiträumen zwi-
schen drei und zwölf Monaten, je nach Land, Kunde 
und Branche. Alles vor dem Hintergrund der An-
nahme, dass mit der Wirtschaft auch die Mikrofi-
nanzmärkte wieder anlaufen werden. Wir haben 
auch vereinbart, vor Ablauf der Fristen zu klären, 
ob es eine Verlängerung braucht. Auch hier ist die 
Lage sehr unterschiedlich. Die ersten MFI haben be-
reits ihre Tilgungszahlungen wieder aufgenommen. 
Bislang haben wir noch keine Insolvenz in unserem 
Kundenkreis aufgrund von Corona. Gleichwohl 
glauben wir, dass es in Einzelfällen zu Restrukturie-
rungsmaßnahmen kommen wird.

Wie haben Sie auf der Anlageseite reagiert? Was 
macht der Fonds?

—— Sommer: Wir haben unsere Investmenttätigkeit 
derzeit eingeschränkt. Zum einen mussten viele 
Kunden ihr Kreditportfolio runterfahren und brau-
chen keine Wachstumsfinanzierung. Zum anderen 
ist die finanzielle Analyse eines Finanzierungsan-
trags oft schwierig, da zum Beispiel die Kunden auf-
grund der vielen unwägbaren Faktoren seriöserwei-
se keine valide Mehrjahresplanung vorlegen kön-
nen. Wir fahren einen sehr konservativen Ansatz – 
immerhin betreiben wir Risikogeschäft in Hochrisi-
koländern. Gleichwohl ist ein verantwortungsbe-
wusstes Investieren auch unter den derzeit gegebe-
nen Umständen nicht nur nötig, sondern auch mög-
lich. Dies machen wir.

Seit April nehmen Sie keine neuen Gelder mehr an. 
Wie lange wird das so bleiben?

—— Sommer: Trotz Krise fließen in unsere Fonds re-
gelmäßig Zins- und Tilgungsleistungen. Da wir aber 
nur begrenzt investieren, nehmen wir derzeit im In-
teresse unserer Bestandsanleger keine Neuzeich-
nungen entgegen. Damit soll die Liquidität in den 
Fonds nicht zu groß werden. Zunächst galt dies bis 
Ende September 2020. Wir beobachten ständig die 
Entwicklungen und werden die Fonds, sobald die 

Liquidität wieder auf Normalniveau ist, wieder für 
Neuzeichnungen öffnen. Noch ist nicht absehbar, 
wann dies der Fall sein wird.

Wie schätzen Sie aktuell das Risiko ein?
—— Sommer: Die Pandemie und ihre wirtschaftli-

chen Folgen haben zu Unwägbarkeiten geführt, die 
natürlich auch für Mikrofinanzfonds ein begrenzt 
erhöhtes Risiko bedeuten. Begrenzt deshalb, weil 
die Fonds aufgrund der vorsichtigen Anlagepolitik, 
einer guten Diversifikation und des Geschäftsmo-
dells Mikrofinanz auch in der Krise erstaunlich sta-
bil sind. Wir haben sehr frühzeitig das absehbare 
Risiko „eingepreist“. Dies geschah in Absprache mit 
unseren Wirtschaftsprüfern im Wege eines „Overru-
lings“, indem wir die Spreads der Staatsanleihen be-
rücksichtigt haben. Denn die tatsächlichen Zahlen 
der Mikrofinanzinstitute spiegelten die Auswirkun-
gen der Pandemie ja erst Monate später wider. Dies 
hat im März zu einer begrenzten negativen Wertent-
wicklung geführt – inzwischen liegen unsere Fonds 
auch year-to-date längst wieder im positiven Be-
reich.

Wie steht es grundsätzlich um die Vergleichbarkeit 
von Mikrofinanzfonds?

—— Sommer: Im Bereich der Bewertung gibt es für 
die Assetklasse Mikrofinanz keinen einheitlichen In-
dustriestandard, sodass man ehrlicherweise der-
zeit die Mikrofinanzfonds in ihrer Performance 

Michael P. Sommer ist Experte für Mikrofinanz und Direktor Auslands-
kunden bei der Bank im Bistum Essen.
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nicht unmittelbar vergleichen kann. Hier kann die 
Krise ein Impuls sein: Wir – wie auch einige Mitbe-
werber – wollen nach der Krise einen Anlauf unter-
nehmen, für alle sich am Markt befindlichen Mikro-
finanzfonds einen einheitlichen Bewertungsstan-
dard zu vereinbaren.

Wie sieht die weitere Entwicklung aus Ihrer Sicht aus?
—— Sommer: Wie erwähnt liegen wir aktuell gegen-

über dem Jahresanfang im Plus. Ich persönlich 
glaube, dass diese Krise zu einer Delle in der Wert
entwicklung führen wird, aber auf Dauer sind wir 
zutiefst davon überzeugt, dass die Mikrofinanz-
fonds auch zukünftig ihren Platz in einem gemisch-
ten Portfolio haben werden. Sie haben eine stabili-
sierende Wirkung aufgrund ihrer geringen Volatili-
tät und sind in sozialer Hinsicht wichtiger denn je 
zur Armutsbekämpfung nach Krisen. Letztendlich 
dient Entwicklung auch uns selbst.

Welche Reaktionen haben Sie von den Investoren des 
Fonds erhalten?

—— Sommer: Sehr positive. Wir haben aus unseren 
Fonds coronabedingt keine Abflüsse. Unsere Inves-
toren sehen ja, wie erratisch die anderen Assetklas-
sen sich bewegen. Darüber hinaus wissen unsere 
Anleger, dass eine Anlage in Mikrofinanz immer län-
gerfristig Bestand haben sollte. Im Übrigen wird mit 
einer Zeichnung in Mikrofinanz auch soziale Verant-
wortung übernommen – diese zeigt sich dann auch 

in der Krise. Wir spüren dies sehr deutlich bei unse-
ren Kunden.

Sie erwarten nach der Pandemie erhöhte Nachfrage. 
Wird die Liquidität da ausreichen?

—— Sommer: Erhöhte Nachfrage einerseits – aber 
auch ein erhöhtes Angebot auf der Investorenseite. 
Inwieweit sich das auf die Margen und Risikoauf-
schläge niederschlägt, lässt sich zum jetzigen Zeit-
punkt noch nicht sagen. Da gibt es sehr viele Ein-
flussfaktoren. Im Hinblick auf die Liquidität in den 
Fonds sehe ich da keine Schwierigkeiten. Die Nach-
frage nach einer Geldanlage in die nachhaltige As-
setklasse Mikrofinanz ist vorhanden, und als Fonds-
manager sind wir mit dreizehn Jahren Expertise gut 
aufgestellt, um den immer neuen Anforderungen 
aus den Märkten adäquat zu begegnen. Weshalb ich 
für den Mikrofinanzbereich sehr optimistisch ge-
stimmt bin.

Gibt es Konsequenzen, die Sie aus der Krise ziehen? 
Werden Sie andere Schwerpunkte bei Mikrofinanz
instituten setzen?

—— Sommer: Jede Krise beinhaltet auch die Chance, 
noch besser zu werden. So haben Refinanzierer und 
Mikrofinanzinstitutionen in der Finanzkrise gelernt, 
dem Thema der offenen Währungspositionen mehr 
Bedeutung beizumessen. Ich bin sicher, dass nach 
Überwindung der jetzigen Krise es auch Themen 
geben wird, die neu zu bewerten sein werden.� Û

i Nobelpreis, Euphorie – und differenzierterer Blick
2006 rückte der Mikrofinanzsektor in den Blick der Weltöf-
fentlichkeit: Muhammad Yunus erhielt den Friedensnobel-
preis für sein Engagement. Die von ihm in Bangladeschs 
Hauptstadt Dhaka gegründete Grameen Bank vergibt seit 
1983 Kleinkredite an Kunden, die keine Sicherheitsleistun-
gen bieten können. Das Konzept wurde medial als Wunder-
waffe in der Armutsbekämpfung gefeiert. Inzwischen wird 
das Feld differenzierter betrachtet. Die Erwartungen seien 
zu hoch gewesen, so Rainer Thiele, Leiter des Forschungs-
bereichs Armutsminderung und Entwicklung an der Univer-
sität Kiel, gegenüber der Deutschen Welle. Positiv seien die 
sehr hohe Rückzahlungsquote, steigende Gewinne und 
wachsende Kleinunternehmen. Zugleich sei es enttäu-
schend, dass Mikrokredite keinen großen Einfluss auf die 
Armutsquote oder die Einschulungsraten hätten. Auch gebe 
es Fälle, in denen Menschen in die Schuldenfalle geraten. 
Als entscheidend gilt die Prüfung der Kreditnehmer und ih-
rer Anliegen, wie Anke Luckja von der christlichen Stiftung 
Opportunity International betont. „Man muss schauen: 
Kann der Mensch den Kredit bedienen? Ist es der richtige 
Betrag? Ist ein Markt gegeben? Wenn es neun Tomatenstän-
de gibt, ist es nötig, in einen zehnten zu investieren?“

Der bengalische Wirtschaftswissenschaftler Muhammad 
Yunus gilt als einer der Pioniere der Mikrofinanzidee.

©
©

M
ar

tin
 K

ra
ft

/W
ik

im
ed

ia

56 DIE STIFTUNG  Oktober/November 2020

V ermögen  & F inanzen

XXX


