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Entwicklung fiir das Portfolio

Um das Thema Mikrofinanz ist es ruhiger geworden.
Dennoch bieten entsprechende Fonds noch immer eine
interessante Anlagemaoglichkeit fiir Stiftungen.

Von Michael P. Sommer

Mikrofinanzfonds {iberzeugen seit Jahren auch wirt-
schaftlich. Doch so wenig die gute Absicht fiir eine An-
lageentscheidung ausreicht, mittels dieser Form der
Entwicklungsfinanzierung Wirkung zu erzielen, so sehr
ist es zu kurz gedacht, nur auf die im derzeitigen Um-
feld attraktive Rendite zu schauen. Gerade aber wegen
der engen Verkniipfung von finanziellem Ertrag und
Zweckerfiillung ist fiir Stiftungen dieses Asset von be-
sonderem Interesse.

Wirkungsorientiertes Investment mit

finanziellem Ertrag

Dabei ist Anlagedruck leichter auszuhalten als der Ver-
lust von Stiftungskapital. Deshalb darf die Uberlegung
einer sinnstiftenden und gleichzeitig ertragbringen-
den Anlage nicht zu einem Qualitdtsverlust in der As-
set Allokation fiihren. Einige inzwischen langjahrig ge-
lebte Fakten helfen da weiter: Mikrofinanzfonds legen
ihr Geld in der Refinanzierung von Mikrofinanzinstitu-
tionen in vielen Landern der Welt an, die damit Klein-
kredite vornehmlich im produktiven Bereich vergeben.
Diese enorme Streuung des Kapitals fiihrt im Ergebnis
zu einer geringen Volatilitdat im Fonds und damit zu ei-
ner Stabilisierung in einem gemischten Portfolio, zu-
satzlich gefordert durch eine negative Korrelation zu
anderen Assetklassen.

Das auf grofier Kundenndhe und Betreuungsinten-
sitdt basierende Geschadftsmodell Mikrofinanz — be-
stehend aus den Basisfinanzdienstleistungen Sparen,
Kredit, Versicherung und Geldtransfer — fiihrt zusam-
men mit dem unbedingten Erfolgswillen der Endkun-
den zu vergleichsweise geringen Kreditausfallen. Und
da alle Beteiligten an dieser Wertschopfungskette
— Investoren, Fonds, Mikrofinanzinstitute und End-

kunden — gleichermaBen auf einen angemessenen
Ertrag, nicht aber auf Ertragsmaximierung setzen, er-
zielen Mikrofinanzfonds fiir den Anleger ein sehr gu-
tes Risiko-Rendite-Profil. Wirkungsorientiertes Invest-
ment mit finanziellem Ertrag — das ist nicht die Quad-
ratur des Kreises, sondern eine reale Anlageperspek-
tive flir Stiftungen.

Urspriinge und Professionalisierung

der Mikrofinanzmarkte

Dabei ist das Thema Mikrofinanz nicht neu. In
Deutschland findet es seine Wurzeln sowohl im Auf-
kommen der Kreditgenossenschaften wie auch der
Sparkassenbewegung des 19.Jahrhunderts. Doch
ebenso wie die Franziskaner im Italien der Renais-
sance mit ihren ,Montes Pietatis“ hat es schon frithe

» Da alle Beteiligten
auf einen angemessenen
Ertrag, nicht aber auf
Ertragsmaximierung setzen,
erzielen Mikrofinanzfonds fiir den
Anleger ein sehr
gutes Risiko-Rendite-Profil. ¢

vergleichbare Entwicklungen auf verschiedenen Kon-
tinenten zu allen Zeiten gegeben. Vergleichbar des-

wegen, weil es immer um die gleiche, sozial geprédgte
Komponente geht: 6konomisch armen Menschen den
Zugang zu Basisfinanzdienstleistungen zu geben, um
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so die Chance (nicht die Garantie!) auf Entwicklung zu
ermoglichen.

Heute ist Mikrofinanz an den Kapitalmarkten an-
gekommen, nicht zuletzt durch die Erfahrungen von
Muhammad Yunus in Bangladesh. In den vergange-
nen Jahren hat diese Tatsache, zudem vereinzelte ne-
gative Ereignisse in einzelnen Markten wie auch zu-
nehmender Wettbewerb und regulatorische Anforde-
rungen, zu einer umfangreichen Professionalisierung
marktfahiger Mikrofinanzinstitute gefiihrt. Und in der
Nicht-Fachpresse ist es ruhiger um das Thema gewor-
den. Auch dies ist ein Zeichen dafiir, dass Mikrofi-
nanzfonds als Anlageform in der Normalitdt angekom-
men sind und einer sachlichen und fachlichen Diskus-
sion unterliegen. Es ist halt nicht so einfach, wie man
es gerne hatte: Mikrofinanz ist kein Allheilmittel zur
Beseitigung der Armut in der Welt. Doch richtig ge-
macht ist es sehr wohl ein effektives und effizientes
Instrument, Ethik und Rendite in Einklang zu bringen.

Und die Risiken?

Wie bei jeder anderen Anlageform gibt es auch hier
Risiken. Mit der zunehmenden Weiterentwicklung der
einzelnen Mikrofinanzmdrkte steigen die Anforderun-
gen an die Professionalitdt. Uberkommerzialisierung,
Uberschuldungstendenzen in einzelnen Markten, die
Anfalligkeit fiir makrodkonomische Entwicklungen,
Konsolidierungen, Margendruck und Kostensteige-
rungen durch Aufsichtsrecht und Ressourceneinsatz
sind hier die Stichworte — Herausforderungen, denen
die Mikrofinanzinstitute vor Ort ausgesetzt sind und
die seitens eines professionellen Fondsmanagements
durchgehend beobachtet werden miissen.

Hinzu kommen politische Risiken, Marktrisiken
usw. — ein Blick in den jeweiligen Fondsprospekt emp-
fiehlt sich. Und es gilt immer, sich Anbieter von Fonds
auch im Hinblick darauf anzuschauen, inwieweit das
Thema Mikrofinanz in der Unternehmensstrategie und
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-philosophie verankert ist. Das Produkt selbst soll-

te einfach konzipiert sein — je kiirzer die Wertschop-
fungskette ist, umso fairer sind Kosten und Ertrag aller
Beteiligten gestaltbar.

Risiken d@ndern nichts daran, dass die Anlage in Mi-
krofinanz gerade fiir Stiftungen mit ihrem Ansatz, auch
gesellschaftlich verantwortungsbewusst zu investie-
ren, interessant ist. So kann die Zweckverwirklichung
einer Stiftung z.B. in den Lebensbereichen Erndhrung,
Gesundheit und Bildung durch potenziell ermoglich-
te Wirkungen eines Mikrofinanzinvestments gehebelt
werden. Mikrofinanz ist als ein wirkungsorientiertes
Impact Investment im Bereich nachhaltiger Geldanla-
gen angekommen.

BANK IM BISTUM ESSEN eG

Die BANK IM BISTUM ESSEN eG ist seit 1966 fiir
kirchliche Einrichtungen und den ganzen gemein-
wohlorientierten Sektor in allen Finanzfragen ta-
tig. Den Kunden stehen zertifizierte Stiftungsbe-

rater zur Seite. Auf Stiftungen spezialisierte An-

lageprodukte helfen beim Vermégensaufbau und
-erhalt. FairBanking umschreibt den Leitgedanken
der Geschiftspolitik: Verantwortung iibernehmen,
nachhaltig handeln.

Rechtsanwalt, ist als Direktor Ausland & Nachhaltigkeit bei der Bank im Bistum Essen tatig. Er gilt als einer
der filhrenden Experten fiir Mikrofinanzanlagen.
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