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Investieren in kleine 
Kredithäppchen

Von Bernward Janzing

Als „marktwirtschaftlich orien­
tierte Form der Entwicklungs­
hilfe“ hat die Verbraucherzen­
trale Bremen die Mikrofinan­
zierung einmal beschrieben: 
Investoren stecken ihr Geld in 
Mikrofinanzfonds, die dann ih­
rerseits über Mikrofinanzorga­
nisationen in armen Ländern 
Kleinstkredite vergeben.

Grundsätzlich gibt es aller­
dings zwei Blickwinkel, aus de­
nen man das Thema betrachten 
muss. Denn es werden Kredite 
für solche Kleinunternehmer 
bereitgestellt, die bei Banken 
kein Geld bekommen, weil sie 
keine Sicherheiten bieten kön­
nen. Ihnen soll mit dem Mikro­
kredit trotzdem die Möglich­
keit eröffnet werden, eine wirt­
schaftliche Existenz aufzubauen 
– das ist die positive Sichtweise. 
Die logische Konsequenz der 
fehlenden Sicherheiten sind 
aber hohe Zinsen – und damit 
ist man bei der anderen Seite; 
es besteht die Gefahr, dass sich 
Kreditnehmer in eine Schulden­
falle stürzen.

Durchschnittlich 35 Prozent 
Zins werden von den Kleinst­
kreditnehmern verlangt, wie 
die Verbraucherzentrale Bre­
men in einer Analyse von 2018 
ermittelte. Dieser Zinssatz spie­

gelt nicht nur die erhöhten Aus­
fallrisiken wider, sondern auch 
den hohen Verwaltungsauf­
wand, weil das kleinteilige Aus­
reichen der Kredite – oft nur 
umgerechnet wenige hundert 
Euro – zu hohen Personalkos­
ten führt. Zumal Kundenbera­
ter in den Entwicklungsländern 
das Geld oft zu den Kunden brin­
gen und es später wieder samt 
Zinsen abholen müssen.

Die Verbraucherzentrale 
kommt zu dem Fazit, dass am 
Ende der Erfolg der Mikrofinan­
zierungen davon abhänge, ob 
die Vergabe „mit einer umsich­
tigen und verantwortungsvollen 
Beratung einhergeht“, und ob 

„Kreditnehmer in grundlegen­
den Fragen von Finanzplanung 
und Betriebswirtschaft geschult 
werden“. Ist das der Fall, könn­
ten „Mikrokredite das Leid ar­
mer Menschen lindern und der 

Grundstein für eine selbstbe­
stimmte Existenz sein“.

Mehrere Anbieter vertreiben 
inzwischen Mikrofinanzfonds 
und stoßen damit auf „reges 
Anlegerinteresse“, wie der Bran­
chendienst ECOreporter zu be­
richten weiß. Der Mikrofinanz­
fonds der GLS Bank zum Bei­
spiel hat seit seinem Start 2015 
enorme Zuflüsse erlebt und ver­
waltet inzwischen gut 200 Mil­
lionen Euro. Ein anderer Fonds, 
der Dual Return Fund – Vision 
Microfinance, liegt aktuell bei 
einem Volumen von gut 620 
Millionen Euro.

Mikrofinanzfonds seien bei 
Anlegern auch deshalb gefragt, 
weil sie sich in den letzten Jah­
ren als sehr sicher erwiesen hät­
ten, so ECOreporter. Die Anlagen 
haben den Ruf, relativ unabhän­
gig zu sein von den globalen Fi­
nanzmärkten. Sie bieten damit 
eine Option zur Diversifizierung 
des Portfolios – was angesichts 
der aktuellen Risiken durch die 
ultralockere Geldpolitik, aufge­
blähte Zentralbankbilanzen und 
hohe Staatsschulden offenbar 
von Investoren geschätzt wird.

Die Anbieter verweisen zu­
gleich gerne auf den humanitä­
ren Aspekt ihrer Produkte. Ziel 
sei es, „jedem Menschen, unab­
hängig von seinem Lebensort, 
den Zugang zu gängigen Bank­

dienstleistungen zu ermögli­
chen“, erklärt die GLS Bank. Da­
her finanziere der Fonds Mikro­
finanzinstitute in Südosteuropa, 
Lateinamerika, Asien und Af­
rika.

Unterdessen werden inzwi­
schen auch in Deutschland Gel­
der unter dem Stichwort Mikro­
kredit ausgereicht. Das ist aber 
etwas ganz anderes als die Fi­
nanzierungen durch Fonds in 
Entwicklungsländern; hier han­
delt es sich nämlich nicht um 
ein marktwirtschaftliches Kre­
ditgeschäft, sondern um ein 
staatliches Förderprogramm.

Die Bundesregierung hat 
im Rahmen einer „Gründung­
soffensive“ den „Mikrokredit­
fonds Deutschland“ ins Leben 

gerufen. Wobei die Bezeich­
nung „Mikro“ hier etwas irritie­
rend ist, weil die Summen mit­
unter gar nicht so gering sind. Je 
nach Situation kann der Erstkre­
dit bis zu 10.000 Euro betragen. 
Wird dieser über einen Zeitraum 
von sechs Monaten störungsfrei 
getilgt, kann der Kreditnehmer 
einen zweiten beantragen. Das 
gesamte Kreditvolumen darf 
25.000 Euro nicht übersteigen.

Ziel ist auch hier, „dem Fi­
nanzierungsbedarf von Klein­
unternehmen zu begegnen, die 
sonst keinen Zugang zu Kredit­
finanzierungen haben“, erklärt 
das Bundeswirtschaftsminis­
terium. Deswegen sind die Zin­
sen mit 7,9 Prozent plus einer 
Abschlussgebühr in Höhe von 

100 Euro pro Kredit auch deut­
lich höher als normal.

Aufgrund der speziellen Kli­
entel ist aber auch die Ausfall­
quote recht hoch. Laut federfüh­
rendem Bundesministerium für 
Arbeit und Soziales (BMAS) habe 
der Kreditausfall vor der Pande­
mie bei 8,7 Prozent gelegen. Zu­
letzt sei die Quote zwar auf 5,6 
Prozent gesunken, doch die Zahl 
ist verfälscht, weil im Zuge von 
Corona für bestehende Kredite 
die Raten teilweise ausgesetzt 
wurden. Das Ministerium ist 
hinsichtlich der Rückzahlung 
ohnehin bescheiden angesichts 
des schwierigen Marktsegmen­
tes: „Angestrebt wird eine Aus­
fallquote, die möglichst nicht 
höher als 10 Prozent ist.“
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Mikrofinanzfonds gelten als attraktive Beimischung im Portfolio, 
weil sie relativ unabhängig sind von der Konjunktur der globalen 
Finanzmärkte. Die Ausfallquote ist allerdings hoch

Reich werden mit veganer Ha­
fermilch? Das klingt wie Satire. 
Doch wenn sich in Kürze das 
schwedische Pflanzendrink-
Start-up Oatly auf das Par­
kett der US-Technologiebörse 
Nasdaq wagt, wittern Anleger 
fette Gewinne. Auf bis zu 10 Mil­
liarden Dollar wird das Unter­
nehmen geschätzt. Es wäre nicht 
der erste erfolgreiche Börsen­
gang in der Hightech-Branche 
für vegane Produkte: ähnlich 
haben es in den letzten Jahren 
bereits findige Fleischersatz-
Firmen aus den USA wie Bey­

ond Meat oder Tattooed Chef ge­
macht. Dreistellige Wachstums­
raten lassen InvestorInnen das 
Wasser im Mund zusammen­
laufen. Für genügend Absatz 
der blutleeren Fake-Steaks und 
hirnlosen Pseudowürste ist ge­
sorgt, seitdem Supermarktkon­
zerne wie auch Fastfoodketten 
auf den Trend aufgesprungen 
sind. Gut notiert sind deswe­
gen auch Werte der Zulieferin­
dustrie, die den vegan-industri­
ellen Komplex mit pflanzlichen 
Proteinen aus Soja, Erbsen oder 
Reis ausstattet. Und nicht zuletzt 

gibt es bereits Vegan-Kosmetik-
Unternehmen mit Börsennotie­
rung.

Ein durchwachsenes Bild
Doch vor allem der wachsende 
Hunger auf falsches Fleisch 
treibt die Renditeerwartungen. 
Momentan machen solche Le­
bensmittel ohne tierische Zu­
taten 1 Prozent des weltweiten 
Umsatzes mit Fleischproduk­
ten aus, bis Mitte des Jahrzehnts 
könnten es Schätzungen der 
Bank UBS zufolge 2 bis 2,5 Pro­
zent sein – was einem Marktvo­

lumen von 50 Milliarden Dollar 
entsprechen würde.

Kunstblut geleckt? Aus pu­
rem Enthusiasmus einfach so 
die Aktien des Lieblings-Vegan­
unternehmens zu ordern, ist 
aber keine gute Anlagestrate­
gie. Denn Kursschwankungen, 
Pleiten und Pannen gibt es in 
jeder Branche. Als das Magazin 
ECOreporter Anfang 2021 zehn 
vegane Aktienwerte unter die 
Lupe nahm, war das Bild durch­
wachsen. Innerhalb eines Vier­
teljahres hatte der beste Wert 
30 Prozent hinzugewonnen, der 

schwächste 40 Prozent verloren. 
Das zeigt, wie sinnvoll eine gute 
Risikostreuung ist, und zwar 
über verschiedene Branchen 
und Länder hinweg.

Am einfachsten geht das 
mit den sogenannten ETFs (Ex­
change Trades Funds), also bör­
sengehandelten Fonds, die viele 
Aktienwerte bündeln und sich 
dabei an allgemeinen Indizes 
wie dem DAX oder Dow Jones, 
Branchen oder Regionen orien­
tieren. Inzwischen werden nicht 
nur „nachhaltige“ Varianten an­
geboten, sondern auch „vegane“ 

ETFs wie der US Vegan Climate 
ETF oder der Rize Sustainable Fu­
ture ETF. Nachteil: Diese Fonds 
bündeln neben fleischlosen Ak­
tien etwa von Beyond Meat auch 
Werte von fiesen Techgiganten 
wie Google und Facebook oder 
fossilen Landmaschinen-Kon­
zernen à la John Deere. In die 
deutsche Veganwirtschaft kann 
man auf diese Weise leider auch 
nicht investieren, denn die fi­
nanziert sich meist klassisch 
über Kredite sowie nicht an der 
Börse gehandelte Anleihen.

 Ansgar Warner

Veganes Wachstum
Investments in fleischlose Ernährung nehmen zu. Auch in dieser Branche gilt: Eine breite Streuung der Anlagen sichert finanzielle Risiken ab
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Die Basis für Erfolg: 
Kreditnehmer einer 
Mikrofinanzierung 
sollten vor der 
Vergabe geschult 
und beraten werden
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