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Es geht um den Nutzen vor Ort: Die Regionalwert AG etwa kampft gegen das Héfesterben, indem sie sich
mit ihrem Kapital an Betrieben beteiligt Foto: Helmut Meyer zur Capellen/imageBROKER/picture alliance

Die Region profitiert,
nicht blob finanziell

Wer sein Geld in Blrgeraktien investiert, fordert spannende
Projekte, vom Acker- bis zum Wohnungsbau. Die Rechnung bezieht
vieles mit ein, auch dkologische Faktoren werden bilanziert

Von Bernward Janzing

So richtig bekannt ist der Be-
griff noch nicht. Fragt man
beim Deutschen Aktieninstitut
in Frankfurt am Main nach der
Definition einer Biirgeraktien-
gesellschaft, trifft man auf Ah-
nungslosigkeit: ,Nie gehort”

Aber der Begriff taucht in-
zwischen bei verschiedenen
Unternehmen auf. Mafigeblich
gepragt wurde er von Christian
Hif}, einem stidbadischen Gart-
nermeister. Als Griinder der Re-
gionalwert AG in Eichstetten bei
Freiburg fiillt er diesen Begriff
seither mit Leben: Die Biirger-
aktien sind einerseits natiirlich
wie jede andere Aktie eine Un-
ternehmensbeteiligung — doch
ihr Ziel ist eben nicht das pro-
fitmaximierende Geschaft
rund um den Globus, sondern
der Nutzen vor Ort. So ist das
Ansinnen der Biirgeraktie ein
wenig vergleichbar jenem der
klassischen Genossenschaft —
als ein Gegenentwurf zur Glo-
balisierung.

Konkret bedeutet das im
Fall der Regionalwert AG: Sie
kampft gegen das Hofester-
ben, indem sie sich mit ihrem
Kapital an Betrieben beteiligt.
So strebt das Unternehmen ,,in
landlichen Gebieten eine Steu-
erungsfunktion in der Regional-
entwicklung“ an mit dem Ziel,
eine ,wirtschaftlich profitable
Erndhrungssouverdnitit  der
Bevolkerung in iiberschauba-
ren regionalen Wirtschaftsrau-
men“ zu schaffen. Dazu der Slo-
gan: ,Deine Region, Deine Ver-
antwortung.”

Mit einer ersten AG im Raum
Freiburg ging es im Jahr 2006
los, inzwischen gibt es dhnliche
Gesellschaften zum Beispiel im
Rheinland, im Minsterland und
im Umland von Berlin. Auch in
Nachbarlindern gibt es schon
Nachahmer.

Unter dem Dach der AG will
Hif} die gesamte Wertschop-
fungskette zusammenfiihren.

Das heifit: Ein biologisch bewirt-
schafteter Hof beliefert den 6ko-
logischen Grof3- und Einzelhan-
del und ebenso die 6kologisch
ausgerichtete Gastronomie. Im
Raum Freiburg gibt es die be-
treffenden Betriebe allesamt
schon im Netzwerk der Regio-
nalwert AG. Die Burger, die ihr
Geld investiert haben —und na-
tiirlich nicht nur die - profitie-
ren als Kunden von dem ,regi-
onalen Verbund vom Acker bis
zum Teller”

Eine Dividende im finanziel-
len Sinne hat es bisher bei der
Regionalwert AG nie gegeben -
und eine solche ist auch nicht
absehbar. Aber fiir die Anleger
ist die Existenz eines guten Le-
bensmittelladens in der Nach-

Die Dividende kann
auch ein guter
Lebensmittelladen
nebenan sein

barschaft ohnehin oft deutlich
wertvollerals ein paar Euro Aus-
schiittung im Jahr.

Fir die siidbadischen Vor-
denker gehoért wunterdessen
noch mehr zum Konzept, ndm-
lich eine neue Form der Bilan-
zierung. Neben der klassischen
Finanzrechnung bilanziert die
Regionalwert AG auch 6kologi-
sche Faktoren; man monetari-
siert also ebenso externe Kos-
ten und externen Nutzen und
beendet auf diese Weise die abst-
ruse Betrachtung des Naturkapi-
tals als kostenlos gegebenes Gut.

Da taucht dann zum Beispiel
eine Bodenverbesserung auf der
Habenseite der Bilanz auf. Wird
Nachhaltigkeit auf diese Weise
saldiert, ist das ehrlicher und
auch informativer als die oft
von Belanglosigkeit strotzen-
den Nachhaltigkeitsberichte
vieler Unternehmen auf Hoch-
glanzpapier.
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Weil die Regionalwert AG so-
zial-6kologische =~ Wirtschafts-
weisen zudem in die Welt hi-
naustragen will, veranstaltet
sie auch Workshops zu diesem
Thema fiir ihre Aktiondre. Man
wolle ,Miindigkeit schaffen’
heifdt es. Und man wolle durch
beispielhaftes Verhalten auf die
Politik einwirken — damit diese
dafiir Sorge tragt, dass Umwelt-
kosten kiinftig starker internali-
siert werden. Das heifst schlief3-
lich, dass sie beim Verursacher
als monetare Kosten tatsiachlich
auftauchen.

Aber wo liegt nun der Grund,
fiir ein solches Konzept die Ge-
sellschaftsform der AG zu wah-
len, wo doch Genossenschaften
das Prinzip ,Einer fiir alle und
alle fiir einen” von jeher erfolg-
reich praktizieren? Es ist aus
Sicht der Regionalwert AG vor
allem die Unkiindbarkeit der
Aktie. Wer seine Beteiligung
verkaufen will, kann das indi-
viduell zwar tun, er muss aber
einen Kdufer finden. Fiir das Un-
ternehmen bedeutet das: Das
Geld bleibt gesichert im Unter-
nehmen.

Auch andere Branchen nut-
zen inzwischen den Begriff der
Biirgeraktie. Etwa in Tiibingen
die n.es.t. Bauprojektierung
und Vermietung AG. Sie ist der
Uberzeugung, dass ,,ohne ethi-
sches Handeln auch in der Wirt-
schaft die ganze Gesellschaft,
letztlich die ganze Welt vor die
Hunde geht Dabei stiitzt sie
sich auf den einst an der Ti-
binger Uni lehrenden Theolo-
gen Hans Kiing. Oder in Moers
die Biirgeraktiengesellschaft
Peschkenhaus, die das gleich-
namige Kunst- und Kulturhaus
erwarb und seither fiihrt.

Vielleicht werden solche Pro-
jekte dann eines Tages auch das
Deutsche Aktieninstitut errei-
chen - und dazu motivieren,
mal einen Blick zu werfen auf
die entstehende regionale Akti-
enkultur der engagierten Bur-
gerschaft.

S b |. . An einem Impfstoff, um das Corona-Vi-
aubere Osung. rus einzudammen, arbeiten Wissen-
schaftler auf der ganzen Welt. Ein pro-
bates Mittel gegen die Erderhitzung
steht bereits zur Verfiigung. Die ABO
Wind AG wirkt mit an der globalen
Energiewende. In 16 Landern weltweit
planen und errichten wir Wind- und
Solarparks. Seit rund 25 Jahren pro-
fitieren unsere Aktionare vom Erfolg
des Unternehmens. Das Vertrauen

des Kapitalmarkts ermoglicht uns

die Ausweitung der Geschaftstatig-
keit und vergroRert den Beitrag zum

ABO
WIND

Klimaschutz.

www.abo-wind.de

Erneuerbare weltweit

OEKOGENO

V' nachhaltig
v sinnvoll
v konkret
v vor Ort

Mein Geld.

www.oekogeno.de
Investieren in soziale und dkologische Projekte.
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Von Bernward Janzing

Was fiir ein Vorsprung! Der Ak-
tien-Index PPVX, in dem die 30
Photovoltaikunternehmen mit
dem weltweit hochsten Borsen-
wert gelistet sind, lag Ende Ok-
tober um 95 Prozent hoher als
zum Jahresanfang.

Als Vergleichsindex zieht der
Osterreichische Kapitalmarkt-
experte Max Deml - einer der
dienstaltesten tibrigens im Sek-
tor der nachhaltigen Geldan-
lage — gern den NYSE Arca Oil
heran. Dieser enthalt 19 grofie
Erdél- und Erdgas-Papiere (von
BP bis Total) und nahm im glei-
chen Zeitraum eine ganz andere
Richtungals der Index der Solar-
energie: minus 58,1 Prozent seit
Jahresbeginn.

Eine Momentaufnahme?
Nur bedingt. Der Verlust im Ge-
schaft mit den fossilen Energien
ist zwar durchaus auch den Fol-
gen von Corona zuzuschreiben,
aber eben nicht nur. Und so ste-
hen auch langfristig betrach-
tet die Erneuerbaren deutlich
vor Kohle und Gas: Seit Anfang
2003 liege der PPVX mit einem
Plus von 920 Prozent erheblich
vor dem Erdolaktien-Index, der
im gleichen Zeitraum lediglich
ein Plus von 12 Prozent eingefah-
ren habe, rechnete Deml dieser
Tage vor.

Die Entwicklung tiberrascht
nicht, wenn man sich die jiings-
ten Veranderungen in der globa-
len Energiewirtschaft betrach-
tet: Sonne und Wind haben im
Jahr 2019 zusammen weltweit
erstmals mehr Strom erzeugt
als die Atomkraft—und der Vor-
sprung wird in den kommen-
den Jahren noch massiv zuneh-
men. Das schldgt sich dann auch
in den Aktienkursen der betref-
fenden Unternehmen nieder.

So sind die erneuerbaren
Energien derzeit ein besonders
attraktiver Part jener Geldanla-
gen, die im Kapitalgewerbe als
nachhaltig gelten. Aber auch
gesamt betrachtet liegen 6ko-
logische Investments immer
wieder vorne. Gerade erst hat
die Stiftung Warentest den her-
kommlichen Weltaktienindex
MSCI World wieder mit seinem
nachhaltig orientierten Pendant
MSCI World SRI verglichen.

Nun bilanziert sie: , Seit eini-
genJahren schon lauft der Nach-
haltigkeitsindex besser.“ Aller-
dings mit einer Einschrankung:
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Kontrolle ist besser: Nicht alle Fonds, auf denen ,nachhaltig” drauf-
steht, sind es auch Foto: Jochen Tack/picture alliance

Mit Wind
und Sonne

Die Infrastruktur der Energiewende als
Anlageoption: Eltif bietet auch
Privatanlegern neue Moglichkeiten

,Beiden Schwellenlanderfonds
ist das Bild nicht so eindeu-
tig.“ Dort ndmlich gab es auch
nachhaltige Indexvarianten,
die schlechter abschnitten. Fa-
zit: Blind einen Fonds zu kau-
fen, nur weil nachhaltig drauf-
steht, ist nicht die Losung.
Neben den klassischen Fonds
gibtes auchimmer mehr solche,
die fortlaufend an der Borse ge-

handelt werden. Der Ein- und
Ausstieg wird den Anlegern da-
mit erheblich erleichtert. ETF
heifdt ein solches Konstrukt, ex-
change-traded fund —und auch
dieses Modell gibt es langst in
der ethisch-okologischen Vari-
ante.

Unter den Angeboten am
Markt empfiehlt das Fachma-
gazin Finanztip drei Produkte.
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Es sind zwei der UBS, die den
bereits erwahnten Index MSCI
World SRI abbilden. Dariiber hi-
naus sei ein ETF der Marke iS-
hares empfehlenswert, der den
nachhaltig ausgerichteten Dow
Jones Sustainability Index World
Enlarged reprisentiert. Und
doch haben viele Okofonds ei-
nen Nachteil: Sie hingen wie
die konventionellen oft sehr an
der Weltkonjunktur. Daher ha-
ben auch nachhaltig ausgerich-
tete Fonds den Kurseinbruchim
Zuge der Coronapandemie deut-
lich zu spliren bekommen.

Bei der Frage, wie man sich
von der Konjunktur am besten
abkoppelt, ist immer ein As-
pekt besonders wichtig: Inves-
tiert manin eine produzierende
Firma oderin Anlagen und sons-
tige Infrastruktur? Schliefllich
sind die Ertrdge der Hersteller-
firmen zumeist konjunktursen-
sibler als Investitionen in kon-
krete Projekte. Bei der Photovol-
taik war dieser Unterschied in
den letzten 20 Jahren deutlich.
Wer in Solarfirmen investierte,
konnte einerseits enorme Kurs-
gewinne einfahren, aber auch
empfindliche Verluste erleiden.
Wer hingegen sein Geld in eine
Solarstromanlage steckte, hatte
eine besser planbare Rendite.

Soriickt die Infrastruktur spe-
ziell in Krisenzeiten ins Blick-
feld. Zumal es auch fiir private
Investoren inzwischen eine ganz
neue Option des Investments
in diesem Sektor gibt: In der EU
sind seit 2015 Finanzkonstrukti-
onen mit dem Namen Eltif (Eu-
ropean Long-Term Investment
Fund) zugelassen. Sie sollen
Privatanlegern die Moglichkeit
geben, Kapital zum Beispiel in
Infrastrukturprojekte zu inves-
tieren, weil diese ,weniger anfal-
lig fiir Systemrisiken und wider-
standsfahiger in Krisenzeiten“
seien, wie etwa die Wirtschafts-
prifungs- und Beratungsgesell-
schaft Rodl & Partner erklart.

Ein entsprechendes Produkt
prasentierte unter dem Namen
Klimavest in diesen Wochen die
Commerz Real, der Vermogens-
verwalter der Commerzbank:
Der taglich handelbare Fonds in-
vestiert in unterschiedliche Ar-
ten der Stromerzeugung miter-
neuerbaren Energien, aber auch
in die Netze. Das verspricht viel
Sicherheit. Der Nachteil: Ausga-
beaufschlag und Management-
vergiitung fressen Rendite.

Schwarme konnen das
Bankgeschaft erganzen

Crowdinvestments bewegen inzwischen eine
Menge Geld - nicht nur in Deutschland

Die Krauts lieben Crowdfun-
ding — immerhin die Halfte
der Deutschen weif3, worum es
sich handelt, und jeder sechste
hat schon selbst mal das Inst-
rument der Schwarmfinanzie-
rung genutzt: Das ergab erst
kiirzlich ein von dem Bran-
chenblog  crowdfunding.de
herausgegebenes ,Crowdfun-
ding-Barometer” Der Crowd-
investmentmarkt hierzu-
lande erreichte 2019 ein Volu-
men von 420 Millionen Euro,
dasist zehnmal so viel, wie auf
Spendenplattformen gesam-
melt wurde.

Davon profitieren auch
die erneuerbaren Energien,
denn die Nachhaltigkeit und
Schwarmfinanzierung passen
gutzusammen, meint Marilyn
Heib, Geschaftsfiihrerin der
bettervest GmbH: ,Die Crowd
suchthdnderingend nach éko-
logisch orientierten Projekten
und damit nach sinnstiften-
den Moglichkeiten, ihr Geld
einzusetzen.“ Die 2012 gegriin-
dete Plattform bietet Investi-
tionsmoglichkeiten vor allem
in Entwicklungs- und Schwel-
lenlindern-von Biomassebri-
ketts fiir Kenia bis zu Solarauf-
dachanlagen in Indien reicht
die Palette. Anfangs, so Heib,
habe man gar nicht genug Pro-
jekte anbieten konnen, umdie
Nachfrage zu decken. Neben
dem Sinn sind aber auch Si-
cherheit und Verzinsung ein
gutes Argument.

Ist der typische Crowdinves-
tor am Ende also doch nur ein
schnéder Nutzenmaximierer?
Nein, sagt Heib, denn es gebe
ganzeinfach einen grundsatz-
lichen Unterschied zwischen
Spendenprojekten und ,Im-
pact Investments® ,Dort geht
es darum, ein sich selbst tra-
gendes, gepriiftes Business
Model, das einen sozialen, 6ko-
logischen und gleichzeitig ei-
nen 6konomischen Impact ge-
neriert, zu ermoglichen.“ Im
Idealfall konnten die zuriick-
fliefenden Finanzmittel im-
mer wieder in 6kologische und
soziale Projekte fliefien.

Bei Biogas, Windenergie
oder Solarkraft in Deutsch-
land sorgt schlicht das Ener-
gieeinspeisegesetz fiir Plan-
barkeit, schlieflich sind die
staatlichen Vergiitungen auf
Jahre hinaus gesichert. So geht
es etwa auf der auf Energie-
projekte spezialisierten Platt-
form GreenXMoney sehr bo-
denstiandig zu: Bei den Kam-
pagnen handelt es sich um
Photovoltaikdachflachen fiir
einzelne Hiuser irgendwo in
der deutschen Provinz oder
einzelne WEAs, sprich: Wind-
energieanlagen. Meistens be-
teiligt man sich an Energie-
projekten in Form von ,Nach-
rangdarlehen® Anders sieht es
bei crowdfinanzierten Immo-
bilien aus, dort etablieren sich
gerade neue Finanzierungsfor-
men: ,Im Juli 2019 wurde das
Wertpapierprospektgesetz ge-
andert. Dies hat es Crowdinves-
tingplattformen ermoglicht,
auch Wertpapiere wie etwa An-
leihen oder Aktien prospekt-
frei zu vermitteln‘, sagt Gun-
ter Greiner, Head of Portfolio
Management bei der nachhal-
tig orientierten Crowdinvest-
mentplattform Wiwin.

Auch die Energiebranche
erlebt beim Crowdinvestment
zweistellige Wachstumsraten,
was Banken und Konzerne
auf den Plan ruft. So uber-
nahm eine Tochter der nach-
haltig orientierten Triodos-
Bank Anteile von bettervest,
bei GreenXMoney wiederum
stieg das Energieunterneh-
men EON ein., Die Motivation
ist ganz klar: Okologische Pro-
jekte sind wesentlich krisenre-
sistenter als herkdmmliche In-
vestitionen‘, kommentiert das
Jochen Sautter, Geschaftsfiih-
rer der nachhaltig orientierten
Crowdinvestment-Plattform
Oko-Zinsen.de. ,Grofie Kon-
zerne sehen vermutlich im di-
gitalen Finanzvertrieb ein zu-
kunftstrachtiges Geschaftsmo-
dell.“ Crowdfunding konne das
Bankgeschift im Bereich Pro-
jektfinanzierung sehr gut er-
ganzen. Ansgar Warner

www.nestbau-ag.de

WOHNEN - DIE SOZIALE FRAGE UNSERER ZEIT

Immer mehr Menschen dchzen unter einer
immer hoheren Mietbelastung. Und es ist
keine Besserung in Sicht - ,,Schwarmstadte"
boomen, und vor allem junge Familien kénnen
es sich nicht mehr leisten, dort zu wohnen.
Gleichzeitig wird dort, wo es keine Jobs gibt,
der Leerstand immer grofer.

nestbau AG

Burger-Aktiengesellschaft fir Wohnungsbau
Schleifmuhleweg 75 - 72070 Tubingen

Tel. 07071 97384 10 - kontakt@nestbau-ag.de
www.nestbau-ag.de
facebook.com/nestbauAG.de

Die bisherigen Akteure am Mietwohnungsmarkt
- egal ob private Vermieter oder die alten
Wohnbaugesellschaften - schaffen es nicht,

in den Stadten fur ausreichend bezahlbaren
Wohnraum zu sorgen.

Also haben sich ein paar Leute in Tiibingen
zusammengetan. Ihr Ziel: Wir mischen den
Markt flr bezahlbare Mietwohnungen auf. lhr
Mittel: Die Leute, die dort ihr Geld anlegen, tun
dies unter gemeinwohlorientierten Gesichts-
punkten. Mit dem gemeinschaftlichen Kapital
werden nachhaltige Mietshauser errichtet. Diese
sind von der Aufteilung her flexibel, weil sie
nicht in Wohneigentum aufgeteilt sind, sondern
allen Mitmachenden zusammen gehdren.

nestbau

Biirger-Aktiengesellschaft
fur Wohnungsbau

—

Immer mit im Haus: Eine grope Wohnung fiir
eine ambulant betreute Wohngemeinschaft.
Da wohnen Menschen mit Behinderung oder
Altere, die nicht alleine wohnen wollen oder
kdénnen. Die Gebdude werden selbst verwaltet,
und statt der erzielbaren Héchstmiete wird ein
unterhalb des Mietspiegels liegender Betrag
genommen. Das funktioniert tatsdachlich: Die
einen geben sich mit ein bisschen weniger
Rendite zufrieden, die anderen bekommen
bezahlbaren Wohnraum. Und die ganze Gesell-
schaft profitiert.

Inzwischen wéchst die Biirger-AG liber
Tiibingen hinaus: Die Idee, dass viele mit
einem relativ kleinen Beitrag zur L&sung der
Wohnungsfrage beitragen kénnen, breitet sich
aus. Das hat dazu geflihrt, dass Kommunen
und soziale Trager uns mehr Grundstiicke

fUr unser Konzept anbieten, als wir mit dem
vorhandenen Kapital bebauen kénnen. Wir
stocken dieses daher auf - unsere aktuelle
Kapitalerhéhung lauft bis Mitte Februar 2021.
Lesen Sie unser Wertpapier-Informationsblatt
und werden Sie Teilhaber/in.

itmachen .
Jetzt mu:“i Aktionar/in werden™ |
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