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Editorial  SpEzial  intErviEw   fondS  zErtifikatE

mussten Sie zuletzt ihr Fahrzeug auftanken? 
dann sind sicherlich auch ihnen die re-
kordpreise an der Zapfsäule nicht entgangen. 
abgesehen davon, dass zu den hierzulande 
auch ohne Steuern hohen treibstoffpreisen 
ein mangelnder wettbewerb sein Scherflein 
beiträgt, verdeutlicht der teure Sprit, dass 
es bislang nur wenige alternativen zu fos-
silen, insbesondere aus erdöl gewonnenen 
kraftstoffen gibt, was daher die nachfra-
ge und damit die preise hochhält. Zudem 
steigt weltweit der Bedarf an individueller 
Mobilität, insbesondere in den bevölke-
rungsreichen Schwellenländern, allen vo-
ran China und indien, weshalb wohl auch 
in den nächsten Jahrzehnten eine steigende 
nachfrage nach Öl für die Herstellung von 
kraftstoffen zu verzeichnen sein dürfte. der 
fossile rohstoff ist jedoch begrenzt, und es 
ist immer aufwändiger und teurer an ihn 
heranzukommen, weshalb wohl mit weiter 
steigenden preisen für rohöl und die dar-
aus gewonnenen treibstoffe wie Benzin und 
diesel zu rechnen ist. es verwundert daher 
nicht, dass verstärkt nach alternativen ge-
sucht wird. eine ist Biosprit, also ein kraft-
stoff, der aus nachwachsenden rohstoffen 
oder aus Biomasse gewonnen wird. in der 
Zertifikate-rubrik werfen wir einen Blick 
auf diesen Sektor. wir beleuchten, aus wel-
chen Gründen er kontrovers diskutiert wird 
und warum es nach dem Hype vor einigen 
Jahren derzeit eher still in Sachen Biosprit an 
den Börsen zugeht, er aber für risikobereite 
Börsianer dennoch spannende investitions-
möglichkeiten bietet.

apropos Bio. ein boomender Markt sind 
auch lebensmittel aus biologischem anbau. 

einst verspottet und belächelt, ist daraus in-
zwischen ein Milliardengeschäft geworden. 
Selbst in konjunkturell schwierigen Zeiten 
entwickelt sich der Sektor robust und stellt 
damit eine aussichtsreiche anlagealternative 
dar. wie Sie am trend für Bionahrung pro-
fitieren können, beleuchten wir ebenfalls in 
der Zertifikate-rubrik.

ein Zukunftsthema und daher mit entspre-
chend aussichtsreichen anlagechancen aus-
gestattet, ist auch wasser. wir brauchen es 
zum waschen, zum kochen und schlicht-
weg zum leben. allerdings haben laut 
dem UneSCo weltwasserbericht derzeit 
mehrere 100 Millionen Menschen keinen 
Zugang zu sauberem wasser – tendenz stei-
gend. Hinzu kommt: Mit dem erwarteten 
wachstum der weltbevölkerung wird der 
globale Bedarf nach dem kostbaren nass in 
den nächsten Jahrzehnten weiter zunehmen. 
insbesondere in Schwellenländern dürfte 
die nachfrage gewaltig expandieren. aber 
auch in den industrieländern muss reich-
lich investiert werden. es verwundert daher 
nicht, dass wasserinvestments gefragt sind 
und ständig neue Finanzprodukte auf den 
Markt kommen. neben Fonds und etFs 
zum Thema wasser gibt es seit einiger Zeit 
auch vermehrt sachwertorientierte anlagen 
wie geschlossene wasserfonds. in der Fonds-
rubrik zeigen wir ihnen, worauf bei diesen 
investmentvehikeln zu achten ist.

wir wünschen ihnen eine angenehme lektü-
re und viele anregungen für ihre investments.

ihre redaktion Grünes Geld

liebe leserinnen und leser,
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Mittelstandsanleihen locken mit Kupons bis zu 10%. Vor allem Firmen aus dem Bereich der erneuerbaren Energien 
haben diese neue Form der Kapitalbeschaffung für sich entdeckt. Für viele Anleger ist die Kombination aus hohen 
Zinsen und gutem Gewissen nahezu unwiderstehlich. Doch nicht alles was grün ist, ist auch eine gute Anlage.

börsenplatzierten Unternehmensanleihen in 
deutschland etabliert“.

Bis zu 10% Zinsen
Für die Börsenbetreiber ist das ein attrakti-
ves neues Geschäftsfeld, daher haben auch 
die anderen deutschen Börsen ähnliche 
Segmente geschaffen. das Gesamtvolu-
men der darin notierten anleihen beläuft 
sich aktuell auf über zwei Milliarden euro. 
Gekauft werden die anleihen vor allem von 
privatanlegern. in der derzeitigen niedrig-
zinsphase wirken die vergleichsweise ho-
hen kupons der Mittelstandsbonds wie ein 
lockmittel: die verzinsung beträgt je nach 
emittent zwischen ca. 5% bis 10%.

Pleiten verhageln die Stimmung
dass sich ein solches investment durchaus 
lohnen kann, lässt sich an einigen Beispie-
len belegen, dem stehen jedoch mittlerweile 
auch die ersten pleiten gegenüber. dem Zu-
lieferer der windparkindustrie SiaG Schaaf 
kommt die unrühmliche rolle zu, als erster 
emittent eines Mittelstandsbonds in die  

Grüne zinsen

Bis vor wenigen Jahren finanzierte sich der deutsche Mittelstand 
im wesentlichen über darlehen der Hausbank. Mit dem aus-
bruch der weltweiten Finanzkrise fuhren die Banken ihre kre-
ditengagements jedoch sukzessive zurück, um ihre risiken zu 
reduzieren. dies hatte zur Folge, dass Unternehmen mit einem 
(Fremd-)-kapitalbedarf im zweistelligen beziehungsweise niedri-
gen dreistelligen Millionen euro-Bereich immer häufiger gezwun-
gen waren nach alternativen zu suchen. in diese lücke stieß im 
September 2010 die Börse Stuttgart. Mit BondM schuf sie einen 
neuen Markt, speziell für Mittelstandsanleihen.

Stuttgart und Frankfurt vorne
derzeit ist die Börse Stuttgart beim Handel mit Mittelstandsan-
leihen der Marktführer in deutschland. neben dem Handelsplatz 
umfasst das angebot auch dienstleistungen, die den Firmen da-
bei helfen, überhaupt eine anleihe aufzulegen. demgegenüber soll 
ein erhöhter transparenzstandard dafür sorgen, dass anleger auch 
das notwendige vertrauen in die wenig bekannten Mittelständler 
fassen. Beispielsweise müssen sich BondM-emittenten einem jähr-
lichen rating unterziehen oder fortlaufend Geschäftsberichte vorle-
gen. noch mehr in Sachen anlegerschutz bietet nach angaben des 
Fachmagazins Bondguide nur die deutsche Börse in Frankfurt mit 
ihrem entry Standard für anleihen. nach eigenen angaben „hat 
sich das Segment im verhältnis emissionsvolumen und anzahl der 
emissionen innerhalb der letzten zwölf Monate als Marktführer bei 
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SpEzial    intErviEw    fondS    zErtifikatE    Editorial

insolvenz geschlittert zu sein. doch die zweite pleite ließ nicht lan-
ge auf sich warten. Mit Bkn Biostrom folgte im Juni ein weiterer 
Zahlungsausfall. die anleihe von SiaG Schaaf hatte ein volu-
men von 50 Millionen euro – bei Bkn könnten es immerhin bis 
zu 25 Millionen euro sein, von denen der Großteil verloren ist.  
etwas besser haben es da die inhaber der Solarwatt-anleihe er-
wischt. immerhin 16% des angelegten kapitals erhalten diese zu-
rück. die hohe Quote wurde möglich, weil sich mit Stefan Quandt 
in letzter Minute ein neuer investor fand. nur aufgrund des last 
Minute-einstiegs des Milliardärs war es der Firma möglich, für die 
Sanierung das so genannte Schutzschirmverfahren in eigenverwal-
tung zu wählen. in einem regulären insolvenzverfahren wären es 
wohl nur wenige prozent gewesen. laut dem institut für Mittel-
standsforschung erhalten die Gläubiger in einem solchen verfahren 
im durchschnitt nur 3,6% ihrer Forderungen ausgezahlt.

Solar- und Windbranche angezählt
im Zuge dieser pleiten und den turbulenzen in der deutschen So-
lar- und windenergiebranche insgesamt, gerieten auch die kurse 
weiterer emittenten aus dem Bereich der regenerativen energien 
unter die räder. So notieren die anleihen von windreich, Cen-
trosolar und payom aktuell nur mehr zwischen 40% und 75% un-
ter ihrem emissionspreis. dass payom Solar das BondM-Segment 

zwischenzeitlich auch noch auf eigenen 
wunsch verlassen hat, ist gelinde gesagt 
eine Maßnahme, die nicht unbedingt dazu 
beiträgt, die wogen zu glätten und vertrau-
en zu schaffen.

Profitabel, sauber und renditeträchtig
dabei gibt es durchaus auch positives zu 
berichten. Gut geschlagen haben sich bei-
spielsweise die anleihen der Mt-energie 
(wkn: a1MlrM) aus dem niedersäch-
sischen Zeven oder von German pellets. 
Mt energie ist einer der führenden Her-
steller von Biogasanlagen und fällt damit 
ebenfalls in den Bereich der regenerativen 
energien. im Gegensatz zu den gebeutelten 
wind- und Sonnenkraft- papieren hat sich 
die anleihe, die im „Mittelstandsmarkt“ 
der Börse düsseldorf gelistet ist, bislang 
sehr stabil entwickelt und notiert mit 100,7 
aktuell sogar über pari. die rendite liegt 
bei attraktiven 7,8%. Getragen wird die 
entwicklung von den starken Fundamen-

anzeige

rocketenergy KWK InvestWas Ihnen die Bank nicht sagt: 
Sie können Ihr Geld mit 7,50% p.a. verzinsen! 

Einzigartiges Sachwertinvestment mit verlässlichen Rahmenbedingungen
Jetzt kostenlose Informationen anfordern: Telefon (040) 180 24 86 77

Rufen Sie uns an:

PARELI Beteiligungs-GmbH
Valentinskamp 24
20354 Hamburg
Tel. (040) 180 24 86 77
Fax (040) 180 24 86 80
E-Mail: info@pareli-gmbh.com
Internet: www.pareli-gmbh.com

Ökologisches Investment  (Kraft-Wärme-Kopplung)

Mindestbeteiligung nur 3.000 €, 0% Agio bis 30.11.2012

7,50% p.a. Grundverzinsung zzgl. möglicher Bonus, bei monatlicher 
Auszahlung.
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talzahlen: der Umsatz stieg 2011 auf 186 Mio. euro (vJ: 136 Mio. 
euro), der Jahresüberschuss kletterte auf über 11 Mio. euro. nach 
einschätzung der Ura rating-agentur zählt die anleihe damit zu 
den attraktivsten emissionen im Bereich der Mittelstandsbonds.

Mit Pellets sparen und verdienen
noch einen tick besser steht es um die anleihe von German pel-
lets. das an der BondM notierte produkt (wkn: a1H3J6) ran-
giert aktuell bei kursen von rund 102. dies ist umso erfreulicher, 
da die anleihe ende letzten Jahres um nahezu 20% in die tiefe 
gerauscht war, obwohl das Geschäft eigentlich rund läuft: Setzte 
man im Jahr 2009 knapp 95 Millionen euro um, waren es im fol-
genden Jahr bereits 160 Millionen euro und 2011 sogar knapp 300 
Millionen euro! allerdings ging die expansion zu lasten der Ge-
winnmarge, und so sank der Jahresüberschuss von 3,9 Mio. euro 
2010 auf 1,7 Mio. euro 2011. die vorteile des produkts liegen 
dabei klar auf der Hand: pellets sind ein sehr bequemer Brennstoff 
und wesentlich günstiger als Öl. da sie beim verbrennen kein Co2 
produzieren, sind pellets zudem als klimafreundlich einzustufen. 
experten prognostizieren, dass sich der pelletverbrauch in europa 
bis 2020 auf bis zu 35 Millionen tonnen annähernd verdreifacht. 
in Zukunft sollten daher neben einem guten Gewissen auch wieder 
steigende Gewinne die Herzen der anleger erwärmen.

Drum prüfe wer sich (ewig) bindet
wer sein Geld mit gutem Gewissen anlegen will, kommt nicht 
umhin, sich genau mit dem emittenten zu beschäftigen – egal ob 
es sich um einen anbieter aus dem Bereich erneuerbarer energien 
oder einen Ölkonzern handelt. wie der fundamental unberechtigte 
einbruch der German pellets-anleihe ende letzten Jahres zeigt, 
werden die Börsen häufig von emotionen und trends bestimmt. 

das eröffnet auch Chancen, denn so ist es 
möglich, unterbewertete assets aufzuspü-
ren. das relativ junge Segment der Mittel-
standsbonds ist schon alleine aufgrund sei-
ner geringen Bekanntheit prädestiniert für 
Schnäppchenjäger. weil sich ob des Booms 
der erneuerbaren energien eine große Zahl 
an Firmen aus dem Bereich der erneuerba-
ren energien diese Form der Finanzierung 
zunutze gemacht hat, sollten jedoch gerade 
anleger, die ihr Geld nach ökologischen 
kriterien anlegen möchten, nicht vorschnell 
zuschlagen.

Fazit:
Bevor sich anleger eine Unternehmensan-
leihe ins depot legen, gilt es sich zunächst 
einmal ausgiebig zu informieren. ratings 
unabhängiger anbieter bieten dafür eine ers-
te orientierung. Und aufstrebende Branchen 
und saubere energien hin oder her: was für 
aktien gilt, gilt für anleihen noch in viel 
stärkerem Maße. der emittent muss die 
profitabilität nachhaltig erreicht haben und 
Zins und tilgung aus dem Cashflow leisten 
können. denn auch grüne Zinsen machen 
nur Freude, wenn sie tatsächlich bezahlt 
werden. anleger sollten sich daher nicht von 
hohen kupons blenden lassen.

Grünes Geld  ·  19. September 201205



German pellets

Unternehmensgruppe erneut mit einer deutlichen Umsatzsteigerung von 
rund 30% auf 380 Millionen euro. erwartet wird daher, dass auch für 
2012 die prospektierte Zinszahlung von 8% p.a. für Genussrechte von  
German pellets erfolgen kann. abgerundet wird das positive Gesamtbild 
von der Möglichkeit, bei German pellets ökologisch und nachhaltig zu in-
vestieren. German pellets präsentiert sich am 29. September auf der Messe 
„Grünes Geld“ in Hamburg und am 13. oktober beim Börsentag in Berlin.

MeHr inForMationen 
German pellets GmbH 
Carsten Scholz, leiter investorenbetreuung und kapitalakquisitionen
tel.: +49 3841 30 30 6 705
Fax: +49 3841 30 30 69 700
Mobil: +49 151 1715 2030
e-Mail: Carsten.Scholz@german-pellets.de 
www.german-pellets-genussrechte.de

Geldanlage  
bei German pellets:

Investments in Erneuerbare Energien sind im trend. Hier bieten sich heute neben Wind und Solar weitere Möglich-
keiten der grünen Geldanlage. Denn auch andere Energieformen haben an Bedeutung gewonnen. Anleger nehmen 
diese zusätzlichen Investmentangebote zur Erweiterung ihres Anlage-Portfolios gerne an. Längst kein Geheimtipp 
mehr ist ein Investment in Holzpellets.

im erneuerbare energien-Sektor zählt der europäische Holzpellet-
Markt zu den robusten und schnell wachsenden Märkten. der pellet-
produzent German pellets hat sich in diesem Segment in den vergan-
genen Jahren zu einem der größten Holzpelletproduzenten in europa 
entwickelt und ist damit längst auch für investoren interessant.

aktuelle Marktstudien gehen davon aus, dass sich der Holzpelletbedarf 
in europa bis 2020 auf bis zu 35 Millionen tonnen annähernd verdrei-
facht. angesichts steigender preise für fossile energien und durch günstige 
staatliche rahmenbedingungen steigt die nachfrage nach Holzpellets als 
alternativem Brennstoff. die kleinen, aus Spänen gepressten Holzstäb-
chen finden vielfache einsatzmöglichkeiten. immer mehr privathaus-
halte stellen ihre wärmeversorgung auf Holzpellets um. treiber ist hier 
der enorme kostenvorteil, denn Holzpellets sind rund 50% preiswerter 
als Heizöl. neben dem einsatz in privathaushalten kommen pellets zu-
nehmend auch in mittelgroßen Feuerungsanlagen zur versorgung von 
nah- und Fernwärme- sowie prozesswärmenetzen zum einsatz. kunden 
von German pellets sind kommunen und wohnungsbaugesellschaften, 
krankenhäuser und pflegeeinrichtungen sowie industrie und Gewerbe. 
auch im Markt für erneuerbaren Strom spielen Holzpellets eine wach-
sende rolle: Ganze kraftwerke werden auf den nachhaltigen Brennstoff 
umgestellt. Holzpellets als grundlastfähiger energieträger können die 
beim ausbau der wind- und Solarenergie auftretenden natürlichen pro-
duktionsschwankungen ausgleichen.

in diesem zukunftsträchtigen Markt hat sich die German pellets-Gruppe 
mit ihrer guten performance für investoren interessant gemacht. Mit Ge-
nussrechten und einer anleihe ist das Unternehmen seit über zwei Jah-
ren am kapitalmarkt aktiv. Für das laufende Geschäftsjahr rechnet die 
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Heizkostenentwicklung Deutschland
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Quellen:
Pelletpreis lt. Preisindex des Deutschen Energieholz- und Pelletverbandes (DEPV)
Heizölpreis lt. Energieinformationsdienst EID (Verbraucherpreise zum Stichtag)
Gaspreis lt. Statistik Energieinformationsdienst EID
(Alle Angaben Haushaltsmengen)
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Heizkostenentwicklung deutschland

Mehr als ein Geheimtipp

advErtorial    intErviEw    fondS    zErtifikatE    Editorial
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intErviEw  fondS   zErtifikatE   Editorial  SpEzial

Solarbranche

Die deutsche Solarindustrie befindet sich im Umbruch. Jens F. Neureuther, Vorstand der 
CARPEVIGO Holding AG, einem Projektierer und Betreiber von Solarkraftwerken, erläutert im 
Interview mit BÖRSE am Sonntag aktuelle Entwicklungen am Photovoltaikmarkt und welche 
Bedeutung diese für deutsche Unternehmen haben.

Jens F. neureuther: aufgrund unserer erfahrungen sehen wir die 
projektierung sowie die Stromproduktion mittels eigener Solarkraft-
werke als am profitabelsten an. projektierer von Solarparks, die selbst 
keine Solarmodule herstellen und diese zu beständig sinkenden kos-
ten einkaufen, sind neben den endkunden profiteure der seit Jahren 
sinkenden Modulpreise. Mit der Stromerzeugung aus Solarkraftwer-
ken profitieren die produzenten von der wachsenden Stromnachfrage 
aus erneuerbaren energien. Und je stärker die Modulpreise fallen, 
desto stärker wird Solarstrom im wettbewerb. Bereits heute führt 
das hohe angebot an Strom aus erneuerbaren energien zu sinkenden 
preisen an der Strombörse.

BÖrSe am Sonntag:  wie schätzen Sie die auswirkungen der Förde-
rungskürzungen auf die deutsche Solarbranche ein?

Jens F. neureuther: die kurzfristigen Änderungen sorgen vor allem 
für vorzieheffekte bei projekten. auf die konsolidierung der Herstel-
lerindustrie haben sie fast keine auswirkungen. diese resultiert aus 
dem starken wettbewerb, nicht aus den kürzungen. Zu kritisieren 
ist jedoch die kurzfristigkeit der kürzung bzw. die Sprunghaftigkeit 
der politik. diese erschwert eine langfristige planung. auch deshalb 
ist es wichtig, das länderrisiko zu diversifizieren. wir generieren zum 
Beispiel mehr als 60% unseres Umsatzes im ausland.

BÖrSe am Sonntag: Herr neureuther, wir bedanken uns für 
das Gespräch.

BÖrSe am Sonntag: Herr neureuther, die 
Solarbranche befindet sich in einer konsolidie-
rungsphase. Speziell deutsche Solarunterneh-
men stehen vor großen Herausforderungen. 
wie beurteilen Sie die Marktentwicklungen so-
wie deren auswirkungen auf deutsche Firmen?

Jens F. neureuther: in deutschland hat der Zu-
bau von photovoltaikanlagen mit 4.917 Mw 
(Megawatt) in den ersten sieben Monaten dieses 
Jahres eine neue rekordmarke erreicht. das ra-
sante wachstum hierzulande wird sich künftig 
jedoch abschwächen, und andere Märkte wer-
den zum wachstumstreiber des globalen pho-
tovoltaikzubaus. So drängen neben China und 
indien vor allem die USa in den vordergrund. 
Zusätzlich zu einem hohen Strombedarf verfü-
gen die USa über ideale Bedingungen für So-
larstrom: hohe Sonneneinstrahlung und großes 
Flächenpotenzial. Ferner sind einige deutsche 
Hersteller aufgrund des preisverfalls von Solar-
modulen aus dem wettbewerb ausgeschieden. 
die verbraucherfreundliche preisentwicklung 
ist eine Folge des Markteintritts zahlreicher in-
ternationaler Hersteller. diese bieten produkte 
zu niedrigstpreisen an. vielen Herstellern ist es 
nicht gelungen, durch den ausbau der produk-
tion Skaleneffekte zu erzielen und so kostende-
ckend die preise anzupassen.
aus diesen Gründen gilt es für deutsche Fir-
men, international gut aufgestellt zu sein und 
sich auf die erfolg versprechenden teile der 
solaren wertschöpfungskette zu fokussieren.

BÖrSe am Sonntag:  in welchen teilberei-
chen der Solarbranche sind deutsche Unter-
nehmen ihrer Meinung nach am aussichts-
reichsten aufgestellt? 

Jens F. Neureuther

vorstand  
CarpeviGo  
Holding aG

deutsche Solarindustrie im wandel

photovoltaik-anlage ampfing
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fondS  zErtifikatE   Editorial   SpEzial  intErviEw

Überblick

Die neue Mars-Mission "Curiosity" sucht nach Leben auf dem Mars. Es soll endlich der Beweis erbracht werden, dass dort 
einst Wasser in flüssiger Form vorlag. Denn ohne Wasser kein Leben. Gleiches gilt für die Erde. Deshalb erscheint es auch 
nicht ungewöhnlich, dass Wasserinvestments stetig zunehmen und andere nachhaltige Optionen überflügeln. Neben den 
bereits etablierten Wasserfonds und EtFs werden nun auch sachwertorientierte Investmentvehikel für dieses Segment 
angeboten. Bei einem Engagement sollten Anleger die unterschiedlichen Produktspezifika beachten. Ein Überblick.

wasserfonds  
führen das Öko-Segment an

Aktien-Wasserfonds – solider Klassiker
wasserfonds können bereits auf eine über zehnjährige Geschichte zu-
rückblicken und sind nach der einzeltitelauswahl die älteste anlageform 
im wasserbereich. in der regel haben sie 40 bis 60 aktien im portfolio, 
von denen die Mehrheit in europa und den USa ansässig ist. im ver-
gleich zum Benchmarkindex MSCi world konnten wasserfonds eine 
deutliche outperformance seit 2009 aufweisen. während der MSCi 
world-index in den vergangenen drei Jahren um 17,8% zulegen konnte, 
weisen die fünf größten wasserfonds mindestens 27% Zuwachs auf.
im langfristigen daX-vergleich schneiden wasserfonds nicht so gut ab. 
Seit der Gründung im Jahr 2000 hat der pictet water Funds durchschnitt-
lich 4% Jahresrendite erwirtschaftet – weit abgeschlagen hinter der durch-
schnittlichen daX-rendite von 11,9% seit 1980.
anleger sollten sich bewusst sein, dass der wassermarkt schwer zu defi-
nieren ist. dazu zählen Unternehmen, die in der wasserversorgung, im 
Staudammbau, der röhrentechnologie aber auch in der entwicklung 
von effizienten Bewässerungssystemen für die landwirtschaft aktiv sind. 
einerseits erhöht sich damit die diversifikationsbreite und senkt das Ge-
samtrisiko, andererseits werden Unternehmen im portfolio abgebildet, die 
nur partiell im wassermarkt tätig sind. die Fondsanbieter tragen diesem 
Umstand rechnung, indem sie häufig ein zweigeteiltes portfolio führen. 
in der regel setzt es sich aus defensiven wasserversorgen und zyklischen 
wachstumsstarken industriewerten zusammen.

EtFs – kostengünstiges Investmentvehikel
im Gegensatz zu wasserfonds bilden themenspezifische etFs was-
serindizes ab. etFs können ihre grundsätzlichen Stärken gegenüber 
aktiv gemanagten Fonds ausspielen. Sie verfügen über relativ kos-
tengünstige kauf- sowie verwaltungsgebühren und vermeiden po-
tenzielle Fehleinschätzungen von Fondsmanagern. die zwei etFs 
von iShares und lyxor haben eine ähnliche wertentwicklung im 
ein-Jahreszeitraum wie klassische wasserfonds. Bezogen auf drei 

Wasser – zentrales thema  
des 21. Jahrhunderts
laut dem UneSCo weltwasserbericht haben 
derzeit rund 884 Millionen Menschen kei-
nen Zugang zu sauberem wasser – tendenz 
steigend. etwa 80 länder sind direkt vom 
wassermangel betroffen. Mit einem weiteren 
wachstum der weltbevölkerung von sieben 
auf neun Milliarden Menschen bis ins Jahr 
2050 ist mit einer erheblichen Belebung der 
globalen wassernachfrage zu rechnen. insbe-
sondere aus Schwellenländern wird der domi-
nante nachfrageschub erwartet. aber auch die 
industrieländer haben deutlichen investitions-
bedarf. die europäische Union wird zwischen 
2006 und 2025 etwa 350 Milliarden euro in 
infrastrukturprojekte investieren. die USa 
veranschlagen investitionen von 900 Milliar-
den US-dollar bis 2019. insgesamt stellt der 
wassermarkt ein jährliches Marktvolumen von 
500 Milliarden US-dollar dar und wächst um 
durchschnittlich 6% p.a. demgegenüber stehen 
die anderen "grünen" Themenbereiche noch ab-
geschlagen da. im Jahr 2011 wurden weltweit 
260 Milliarden US-dollar in alle erneuerbaren 
energien investiert, und der Markt wuchs um 
5%. die Bereitstellung, aufbereitung und ef-
fiziente nutzung von wasser ist nicht nur eine 
der zentralen Herausforderungen des 21. Jahr-
hunderts, sondern stellt auch einen attraktiven 
wachstumsmarkt dar. Für investoren eröffnen 
sich mehrere wege, daran teilzuhaben.
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Jahre weisen sie sogar eine deutliche outperformance auf. wasser-
etFs haben aber nicht nur vorteile. oftmals werden starre indizes 
nachempfunden. eine signifikant schlechte entwicklung eines oder 
mehrerer Unternehmen kann dauerhaft negative auswirkungen nach 
sich ziehen. da die etFs zwischen 20 und 30 aktien beinhalten, ist 
dies ein nicht zu vernachlässigendes risiko.

Geschlossene Wasserfonds – sachwertorientierte Anlage
Bedingt durch die eurokrise und eines möglichen inflationssze-
narios, stehen sachwertorientierte anlagen derzeit hoch im kurs. 
verschiedene emissionshäuser haben auf diesen trend reagiert. Sie 
bieten geschlossene wasserfonds an, die insbesondere eine direkte 
Beteiligung an kleineren wasserkraftwerken ermöglichen.
die rahmenbedingungen erscheinen positiv. wasserkraft ist ohne staatli-
che Subventionen wettbewerbsfähig, kann de facto kontinuierlich Strom 
produzieren und speist bis zu 95% in die Stromnetze ein. das ist im ener-
giebereich konkurrenzlos.  Für den anleger ergibt sich die option, eine 
unkorrelierte rendite gegenüber dem aktienmarkt und damit eine tat-
sächliche portfoliodiversifikation zu realisieren.
wie kann ein solches investment aussehen? Beispielsweise investiert der 
dwS access wasserkraft in kleine wasserkraftwerke von Skandinavien 
bis in die türkei. das Geschäftsmodell sieht den Bau, die Betriebsphase 
und den späteren verkauf der assets am laufzeitende im Jahr 2018 vor. 
Über diesen Zeitraum wird eine Gesamtausschüttung von 180% erwartet. 
Bei einer Fondslaufzeit von sieben Jahren (auflage im Jahr 2011) entspricht 
dies einer jährlichen rendite von 25,7%. erste auszahlungen sollen mit 
der inbetriebnahme von wasserkraftwerken 2015/2016 erfolgen. investoren 
können sich ab einer anlagesumme von 25.000 euro beteiligen.

dennoch sollten anleger sich über die ri-
siken von geschlossenen Fonds im klaren 
sein. in den meisten Fällen handelt es sich 
um neu zu organisierende projekte. entlang 
des produktlebenszyklus können beispiels-
weise verzögerungen auftreten oder kön-
nen sich Markt- und regulierungsbedin-
gungen ändern. neben auswirkungen auf 
die profitabilität können bei mangelndem 
wirtschaftlichem erfolg sogar nachschuss-
pflichten entstehen.  anleger sollten auch be-
rücksichtigen, dass das investment während 
der laufzeit nicht realisiert werden kann. Je 
nach portfoliogröße kann die anlagesumme 
zu einem klumpenrisiko beitragen und eine 
sinnvolle diversifikation konterkarieren.

Beimischung
wie "Curiosity" befindet sich der anleger 
auf einer komplexen Mission. der Themen-
bereich wasser ist eine interessante investiti-
onsmöglichkeit, um an einem relativ großen 
und stabilen wachstumsmarkt teilzuhaben. 
vor einem engagement sollten sich anleger 
über die produktspezifischen Chancen und 
risiken informieren. wasserinvestments die-
nen eher als Beimischung und sollten nicht 
mehr als 10% des portfolios ausmachen.

anlageoptionen für wasserinvestments
Ausgewählte Fondsprodukte im themenbereich Wasser

Bezeichnung WKN 1 Jahr* 3 Jahre* Volumen  
in Mio. €

Aktienfonds

Pictet Funds Water 933349 23,14% 46,05% 2.240,80

Sarasin Sustainable Water Fund A0M90M 15,66% 37,22% 162,60

KBC ECO Fund Water A0F6Z0 28,05% 43,24% 154,99

SAM Sustainable Water 763763 16,92% 27,02% 664,64

Swisscanto Equity Fund  Water Invest A0MSPX 24,10% 48,73% 87,55

ETFs

iShares S&P Global Water EtF A0MSAG 16,53% 55,12% 148,30

Lyxor EtF World Water LYX0CA 20,17% 57,44% 50,00

Powershares NASDAQ OMX Global Water Funds A0M2EF -1,55% 23,07% 4,35

MSCI World Index 5,61% 17,80%

DAX 24,50% 31,03%

Bezeichnung Investitions-
volumen in Mio. €

Mindest- 
beteiligung in €

Laufzeit Ausschüttung bis 
Laufzeitende

Wasserkraftfonds/Wasseraufbereitung

Aquila Hydropwer INVESt IV 90,90 15.000 2022 201%

DWS Access Wasserkraft 83,00 25.000 2018 180%

Shedlin Infrastructure 2 European Hydropower Income 16,00 10.000 2021 211%

Grasshopper Investments Clean Water 3,48 10.000 2019 172%

Quellen: Bloomberg, Morningstar, Comdirect, Onvista
*Wertentwicklung im Betrachtungszeitraum

Stand: 01.09.2012
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Gastbeitrag

China, USa, israel oder Spanien – die wasser-
knappheit hat sich mittlerweile zu einer globa-
len Herausforderung entwickelt. immer mehr 
regionen auf der erde sind von wüstenartigem 
klima und ausbleibenden niederschlägen be-
troffen. Zudem nutzen und verschmutzen 
viele länder mehr wasser als der dortige was-
serkreislauf hergibt. in kombination mit der 
steigenden Bevölkerungsdichte sind eine ver-
besserung des wassermanagements und ent-
sprechende investitionen unumgänglich, um 
den weltweit kontinuierlich ansteigenden Be-
darf zu decken. derzeit haben rund 800 Mil-
lionen Menschen keinen Zugriff zu sauberem 
trinkwasser. die vereinten nationen gehen 
davon, dass bis 2050 zwei drittel der weltbe-
völkerung unter wasserknappheit leiden.
die wasserknappheit wirkt sich aber nicht nur 
auf die vorhandenen trinkwasserkapazitäten 
aus, sondern verknappt auch die nahrungs-
mittel. denn für deren Herstellung sowie die 
Bewässerung in der landwirtschaft ist wasser 
unersetzbar. Für ein kilogramm Getreide wer-
den laut der wasserstiftung 1.500 liter was-
ser benötigt, für ein kilogramm rindfleisch 
sogar bis zu 20.000 liter. obwohl die erde 
zum Großteil aus wasser besteht, ist nutzbares 
wasser eine endliche ressource: nur weniger 
als 1% ist brauchbares Süßwasser, von dem 
weitere 77% im eis stecken bleiben und so 
dem kreislauf verloren gehen.

Investitionen im Wassersektor 
sind bereits Realität
die aufgabe der Menschheit ist es also, Süß-
wasser in ausreichender Menge und sauber al-
len Menschen zur verfügung zu stellen. Um 

die bestehenden probleme in den Griff zu bekommen, müssen industri-
eländer ihre alte infrastruktur ersetzen und die wassereffizienz steigern, 
entwicklungsländer müssen ihrer wachsenden Bevölkerung Zugang zu 
wasser verschaffen. wie investitionen in der praxis erfolgreich aussehen, 
zeigt der US-Bundesstaat kalifornien. im Bezirk orange County produ-
ziert die weltweit größte und modernste recyclinganlage täglich bis zu 
265 Millionen liter trinkwasser – das entspricht dem Jahresbedarf einer 
halben Million Menschen. in einem dreistufigen prozess wird das ab-
wasser gefiltert, aufbereitet und abschließend in ein Grundwasserbecken 
mit natürlichen Filterstoffen geleitet. das ergebnis ist trinkwasser, dessen 
Qualität die vorgeschriebenen Standards übertrifft.
die massiven investitionen in den wassersektor, die vor zehn Jahren 
noch Zukunftsinvestitionen waren, sind nun also realität. dies gilt 
insbesondere für den infrastruktursektor. Bis zum Jahr 2030 schät-
zen Branchenanalysten den Bedarf auf insgesamt 22,6 Billionen US-
dollar. Zum vergleich: im Bereich der energieinfrastruktur werden 
im selben Zeitraum 9 Billionen US-dollar benötigt, im Bereich Straße 
und Schiene 7,8 Billionen US-dollar sowie für luft- und Schifffahrt 
1,6 Billionen US-dollar.

Von der Bedarfswelle profitieren
Für anleger sind die notwendigen investitionen gleichbedeutend mit ei-
nem erheblichen renditepotenzial im wassersegment. insbesondere Un-
ternehmen der technologie- infrastruktur- und wasser/abwasserversor-
gungsbranche bieten derzeit attraktive Möglichkeiten. entscheidend ist es 
für den investor, nicht auf steigende wasserpreise zu spekulieren, sondern 
in lösungen zu investieren, die mehr Menschen den Zugang zu sauberem 
wasser zu fairen preisen ermöglichen und steigende preise verhindern. 
Zudem sollten die Unternehmen über einen anlagehorizont von drei Jah-
ren zu den Branchenschwergewichten zählen, ein starkes Management 
haben und mit guten Fundamentaldaten glänzen. Berücksichtigt man 
diese verschiedenen Faktoren, bleibt am ende ein anlageuniversum aus 
weltweit 145 titeln. aus 43 davon setzt sich derzeit das globale portfolio 
des kBi institutional water Fund (wkn: a1Jddt) zusammen, dessen 
performance allein im Jahr 2012 derzeit bei rund 22% liegt. Seit 2001 hat 
der Fonds in neun kalenderjahren eine outperformance gegenüber dem 
MSCi world-index erzielt.

Chance wasserinvestments:  
endlicher rohstoff ohne alternative

Steve Falci 
Leiter Strategieentwicklung Nachhaltige Investments 

bei Kleinwort Benson Investors
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fonds im fokus

durch Maßnahmen zur Gesundheitsvorsorge, Früherkennung und spe-
ziellen Behandlungsmethoden können inzwischen viele dieser krankhei-
ten verhindert oder zumindest gelindert werden. Und auch in der Gesell-
schaft findet mehr und mehr ein Umdenken statt. das Bewusstsein der 
Menschen, dass durch gesunde ernährung und sportliche aktivität die 
Gesundheit erhalten und die lebensqualität erhöht werden kann, wächst 
kontinuierlich. Um dies zu erreichen, spielt Geld immer weniger eine rolle.
dieses neue Gesundheitsbewusstsein ist die Grundlage für den SaM 
Sustainable Healthy living. anleger können mit diesem Fonds auf 
die trends dieser Zeit setzen. das sich ändernde konsumverhalten der 
Menschen sowie die notwendigkeit, die kosten des Gesundheitswesens 
einzudämmen, eröffnen neue Chancen für Unternehmen, die produkte 
im Gesundheitsbereich oder verwandten Bereichen, wie diagnose, prä-
vention und Behandlung, anbieten. aber nicht nur diese Bereiche pro-
fitieren vom geänderten Bewusstsein der Menschen in punkto gesunder 
lebensweise: konsumgüterhersteller und die lebensmittelindustrie, die 
sich der produktion von gesunden oder naturnahen lebensmitteln ver-
schrieben haben, sind ebenfalls Gewinner dieses trends. anders als es 
der name vermuten lässt, investiert der Fonds daher nicht ausschließlich 
in Unternehmen, die direkt dem Gesundheitsbereich zugeordnet wer-
den können. denn nach dem verständnis des Fondsmanagements sind 
Unternehmen, die dazu beitragen, einen gesunden lebensstil zu fördern 
und einen lösungsbeitrag zur verbesserung oder erhaltung der persön-
lichen Gesundheit leisten, ebenfalls im Bereich „Health“ anzusiedeln.

Asset-Allokation
der SaM Sustainable Healthy living investiert in large, Mid und 
Small Cap- Unternehmen aus den vier Bereichen ernährung, ak-
tivität, körperpflege und Gesundheitspflege. dabei bevorzugt der 
Fondsmanager Martin Jochum hauptsächlich Unternehmen aus 

europa, nordamerika und asien-pazifik. 
als vergleichsindex dient der MSCi world 
total return net.
der Fonds verwaltet ein vermögen von mehr 
als 70 Millionen euro (Stand 31.08.2012). 
die größte position im Fonds-portfolio nah-
men ende Juli mit über 35% konsumgüter 
ein. erst an zweiter Stelle folgten arzneimit-
telhersteller mit mehr als 22%.

Wertentwicklung
der Fonds ist noch recht jung. er ist erst seit 
dem Jahr 2007 auf dem Markt. ein langfristi-
ger performance-vergleich ist daher noch nicht 
möglich. auf Sicht von drei Jahren weist der 
Fonds eine wertentwicklung von 55,02% aus. 
auf Sicht von fünf Jahren eine performance von 
11,06%. als defensive depotbeimischung sind 
Thema und Fonds geeignet.

Je zivilisierter und entwickelter eine Gesellschaft ist, desto höher ist das gesundheitliche Risiko für so genannte Zivili-
sationskrankheiten. Fettleibigkeit, Bluthochdruck, Diabetes und andere chronische Krankheiten zählen dazu. Ein hoher 
Lebensstandard geht oft mit dem vermehrten Genuss von gehaltvollem Essen, chronischem Bewegungsmangel und, 
nicht zuletzt, erhöhtem Stress einher. Den Faktoren also, die für die so genannten Zivilisationskrankheiten hauptsäch-
lich verantwortlich gemacht werden. Als Folge steigen die Kosten im Gesundheitswesen seit Jahren stetig an.

Mit SaM Sustainable Healthy living 
kommt Gesundheit ins depot

SaM Sustainable Healthy living 
ISIN:  LU0280770768

Fondsvermögen:  70,33 Mio.

Fondswährung:  Euro

Auflegungsdatum:  30.03.2007

Ertragsverwendung:  thesaurierend

Ausgabeaufschlag:  max. 5%

Rücknahmegebühr:  max. 3%

Managementgebühr:  1,5% p.a.

Gesamtkostenquote (tER):  2,11%

Stand: 31.08.2012
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fonds-news

leonidaS

windsfonds in Frankreich
das emissionshaus leonidas associates GmbH bietet über den 
Frankreich-windfonds leonidas X die Möglichkeit, sich an wind-
kraftanlagen in Frankreich zu beteiligen. investiert wird in den 
Bau eines windparks in der französischen region Champagne-
ardenne. Bis Juni 2013 entstehen elf kraftwerke. die Gesamtleis-
tung des parks beträgt 22 Mw. die ausschüttungsprognose liegt 
bei 226% vor und mehr als 218% nach Steuern über eine laufzeit 
von 16 Jahren. die für 15 Jahre garantierte Höhe der einspeisever-
gütung passt sich einmal jährlich der inflation an. Hersteller der 
elf kraftwerke ist entweder die Firma repower mit Sitz in Ham-
burg oder der dänische weltmarktführer vestas. Mit knapp 1 Gw 
installierter anlagenleistung steht das projekt mitten in der be-
liebtesten region Frankreichs für windkraftanlagen: dem depar-
tement Champagne-ardenne. dessen popularität bei Betreibern 
von windkraftanlagen ist kein Zufall. Über 60% der überwie-
gend flachen Gegend wird für landwirtschaftliche Zwecke genutzt. 
errichtet wird der windpark des leonidas X auf einem leichten 
Hochplateau. weder ein wald, noch industrie oder eine größere 
ansiedlung finden sich in unmittelbarer nähe. Über die angrenzen-
den Felder kann der wind damit ungehindert zu den zehn anla-
gen wehen. das eigenkapitalvolumen des Fonds beträgt eUr 9,5 
Millionen. die platzierung endet spätestens am 31. oktober 2012. 
die Mindestinvestitionssumme beträgt 10.000 euro plus 5% agio. 

 
aQUila Capital

Siebter photovoltaik-Fonds 
gestartet
aquila Capital hat den vertrieb des siebten photovoltaik-Fonds gestar-
tet. anleger beteiligen sich mit dem aquila SolarinveSt vii an einer 
bereits ans netz angeschlossenen Freiflächenanlage in Frankreich mit 
einer Gesamtleistung von rund 24 Megawatt peak, kurz Mwp (Spit-
zenleistung). verkäuferin und Betreiberin der anlage ist die edF en 
France. das Unternehmen gehört zu einem der größten energieunter-
nehmen europas. auch im Bereich photovoltaik-technologie arbeitet 
aquila Capital mit etablierten Größen in der energiebranche zusam-
men: So liefert das Unternehmen beispielsweise die wechselrichter 
der weltmarktführer SMa. Mit dem aquila SolarinveSt vii setzt 
aquila Capital auf einen Standort wenige Stunden von paris entfernt, 
dessen Globaleinstrahlung von bis zu 1.450 kwh pro m2 einen hohen 
ertrag verspricht. neben dem Sonnenreichtum des Standorts waren 
auch noch andere Faktoren wie etwa das attraktive investitionsumfeld 
im Bereich photovoltaik ausschlaggebend für die wahl der Zielregi-
on. die staatlichen einspeisetarife sind über die gesamte Fondslaufzeit 
garantiert. der prognostizierte Gesamtrückfluss aus der investition 
liegt bei 269,5% vor Steuern bei einer laufzeit von ca. 20 Jahren. das 
Fondsvolumen wird bei etwa 91,9 Millionen euro liegen, das eigen-
kapitalvolumen bei 24,5 Millionen euro. die Mindestanlagesumme 
beträgt 10.000 euro zuzüglich 5% agio.

Green City enerGy

Solarpark weißenfels  
überzeugt anleger
der Solarpark weißenfels von Green City energy überzeugt seit Jah-
resbeginn mit erträgen über prognose und wurde in wenigen wochen 
bereits zu rund 60% gezeichnet. „aufgrund der Solarkürzungen der 
Bundesregierung wird dies der letzte Bürgersolarpark von Green City 
energy sein, umso mehr freuen wir uns über das große interesse“, so 
vorstandssprecher Jens Mühlhaus. auch die zeitanteilige ausschüttung 
für das laufende Jahr ist für viele Menschen ein guter Grund, sich jetzt 
an dem laufenden Solarkraftwerk im Sonnengürtel Sachsen-anhalts 
zu beteiligen. das Solarkraftwerk läuft seit dezember 2011 im regel-
betrieb und erwirtschaftet erträge über der bisherigen prognose. die 
einspeisevergütung nach altem eeG in Höhe von 21,11 ct/kwh wurde 
durch den netzanschluss am 20.12.2011 für 20 Jahre gesichert. Mit 
einer prognostizierten ausschüttung von 6,1% p.a. ist der Solarpark 
weißenfels eine nachhaltige und sachwertorientierte Geldanlage. die 
Mindestbeteiligungssumme liegt bei 5.000 euro plus 5% agio.
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angesichts dieser wachstumsraten und pers-
pektiven gehören aktien aus dem Sektor der 
Bionahrung seit Jahren zu den Highflyern 
im „Öko“-Sektor. doch die Story ist noch 
lange nicht vorbei. So machen die Biopro-
dukte in den USa erst 4,2% der gesamten 
nahrungsmittelumsätze aus.
in den emerging Markets steckt dieser 
trend noch in den kinderschuhen. aber 
angesichts der großen Umweltprobleme, 
vor allem in asien, erfreuen sich Biolebens-
mittel in den Schwellenländern selbst jetzt 
schon eines rasanten wachstums. So sollen 
Ökoprodukte in asien in den kommenden 
Jahren um 20% pro Jahr wachsen. in China 
haben sich die Umsätze mit Bioprodukten in 
den letzten fünf Jahren vervierfacht.

Aktien outperformen große Indizes
Bemessen wird die entwicklung der Bran-
che am Solactive organic Food perfor-
mance-index. dieser index wurde von 
dem bekannten indexanbieter Structured 
Solutions aG entwickelt und setzt sich nur 
aus Unternehmen zusammen, die biologi-
sche nahrungsmittel anbauen, verarbeiten 
oder verkaufen.

zErtifikatE Editorial SpEzial intErviEw fondS

Lebensmittel aus biologischem Anbau haben das „Öko-Hippie“-Image lange abgelegt. 
Vielmehr hat sich der einstige Nischenmarkt zum Milliardengeschäft entwickelt. Selbst in 
konjunkturell schwierigen Zeiten entwickelt sich der Biolebensmittel-Sektor robust.  
Damit ist diese Branche in den aktuell volatilen Zeiten eine exzellente Anlagealternative.

in den anfangszeiten der 80er Jahre wurden sie von der Masse noch 
belächelt oder sogar verspottet: Bei den kleinen Bio-einzelhändlern 
und reformhäusern, die sich auf nahrung aus ökologischem land-
bau spezialisiert hatten, würden doch nur Hippies und Ökos mit 
Strickpulli und Birkenstocks einkaufen. Bionahrung sei doch nur 
was für Hardcore-Ökos.
Heute lacht niemand mehr. der Bereich der Bio-lebensmittel hat 
sich zu einem gigantischen Milliardenmarkt entwickelt. Für gesun-
de nahrung geben die Menschen in Zeiten steigender Umweltver-
schmutzung und lebensmittelskandalen gerne mehr Geld aus.
So stiegen die Umsätze für Bionahrung 2011 trotz des schwierigen 
wirtschaftlichen Umfelds in deutschland um 9,9% auf rund 2,5 
Milliarden euro. die Umsätze für klassische lebensmittel stiegen 
dagegen im vergangenen Jahr nur um 3,6%.
in den Sektor der Bionahrung fallen lebensmittel aus ökologisch 
kontrolliertem anbau, die wenige bis keine Zusatzstoffe enthalten, 
nicht gentechnisch verändert sind und ohne den einsatz klassischer 
pestizide und kunstdünger angebaut werden. tierische produkte 
dürfen nur von tieren stammen, die nicht mit wachstumshormonen 
oder Medikamenten wie antibiotika behandelt wurden.

Milliardenmarkt Bionahrung
das Thema der „bewussten und gesunden ernährung“ ist inzwischen 
ein Massenphänomen. Selbst in den USa, die sich ansonsten im Be-
reich der Ökologie eher auf dem Stand eines entwicklungslandes be-
finden, boomt der Bereich der Bionahrung. im Jahr 2011 wuchs der 
Sektor um 9,4% auf beeindruckende 29,3 Milliarden USd.

Überblick

„an apple a day keeps the doctor away“ –

Gesunde lebensmittel aus ökologischem anbau sind 
der heißeste trend im nahrungsmittelsektor 
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Überblick

ein vergleich dieses Branchenindex mit den großen leitindizes zeigt, 
welche Musik im „Öko“-Thema der Bionahrung steckt: Seit 2011 ist der 
Solactive organic Food- index um rund 75% angestiegen. im gleichen 
Zeitraum konnte der daX gerade mal 1% zulegen. 

derzeit enthält der Solactive organic Food performance-index acht 
Unternehmen. darunter befinden sich so bekannte Highflyer wie 
whole Foods Market, Green Mountain Coffee roasters, Monster Be-
verage oder United natural Foods. die maximale anzahl der index-
werte ist auf 15 begrenzt. die Zusammensetzung und die Gewichtung 
des index werden halbjährlich überprüft (März und September) und 
gegebenenfalls angepasst.

Index-Zertifikat für Bionahrung
damit eine aktie in den index aufgenommen werden kann, muss der 
wert neben einem bedeutenden Geschäftsbereich im Sektor der biolo-
gischen tierischen oder pflanzlichen nahrungsmittel auch mindestens 
eine Marktkapitalisierung von 250 Millionen USd aufweisen. So wird 

sichergestellt, dass keine spekulativen Micro 
Cap-werte in den index gelangen.

eine Schwäche des index ist allerdings die 
voraussetzung, dass der Hauptsitz eines in-
dexmitglieds primär aus den industriestaaten 
in westeuropa, Japan, kanada oder den USa 
kommen muss. die emerging Markets wer-
den hier massiv vernachlässigt. die einzigen 
zugelassenen Schwellenländer sind die drei 
Cee-Staaten polen, tschechien und Ungarn 
sowie die türkei und Hongkong.
lateinamerika und Südostasien werden im in-
dex überhaupt nicht berücksichtigt. tatsäch-
lich ist keines der vier BriC-länder in der lis-
te der zulässigen länder enthalten. dabei sind 
die wachstumsraten in Brasilien oder China 
enorm. allerdings sind die Schwellenländer im 
Bereich der Bionahrung (noch) nicht so ent-
scheidend wie für andere Branchen.

Fokus auf Industrieländern
denn der mit abstand größte Markt für 
Biolebensmittel ist die USa. interessierte 
anleger können in diesen index mit einem 
open end-Zertifikat der deutschen Bank 
investieren. das Solacitve Bionahrung-in-
dex-Zertifikat (wkn: dB6GQB) spiegelt 
die wertentwicklung des Solactive organic 
Food-index eins zu eins wider.
das Zertifikat hat keine laufzeitbegrenzung. 
allerdings besitzt es ein währungsrisiko euro/
US-dollar. denn der index wird in US-dollar 
berechnet, da 90% des index der entwicklung 
des Greenback ausgesetzt sind. die Managem-
entgebühr liegt bei hohen 1,50% pro Jahr. das 
emittentenrisiko bei der deutschen Bank stu-
fen wir als „niedrig“ ein. 

aktien im Solactive organic Food-index

Basiswert Gewichtung Land Branche

Whole Foods Market 28,3% USA Einzelhandel

Monster Beverage 24,7% USA Nahrungsmittel

Chr. Hansen Holding 11,3% Dänemark Org. Zusatzstoffe

Green Mountain 
Coffee Roasters

10,5% USA Nahrungsmittel

Dean Foods 8,5% USA Nahrungsmittel

Hain Celestial Gr. 8,4% USA Nahrungsmittel

United Natural Foods 7,8% USA Logistik

Koninkljijke Wessanen 0,6% Niederlande Nahrungsmittel

Quelle: Structured Solutions, Stand: 28.08.2012

Solactive organic Food performance-index-Zertifikat
Typ Basiswert Emittent  Laufzeit WKN

Index-Zertifikat Solactive Organic Food Performance- Index Deutsche Bank endlos DB6 GQB

performancevergleich verschiedener indizes

Index 2012 Ein Jahr Drei Jahre

Solactive Organic Food-Index +23,3% +29,5% +170,1%

DAX +18,9% +23,6% +27,1%

Dow Jones +7,3% +13,6% +37,3%

EURO StOXX 50 +5,1% +8,7% -13,2%

Quelle: Bloomberg, Datum: 30.08.2012
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produktprüfung

Kaum ein Sektor im Bereich der erneuerbaren Energien ist so umstritten wie Biosprit. Doch auch 
wenn die tatsächliche Umweltbilanz kontrovers diskutiert wird und dieser Sektor an der Börse 
„out“ ist – das Wachstum im Biosprit-Sektor wird weitergehen. Für risikobereite Börsianer bie-
ten sich damit spannende Investitionsmöglichkeiten.

parallel dazu verlor der rBS Biofuels-index ebenfalls 50%. der Ölpreis 
hat sich zwar von den tiefs 2008/09 deutlich erholt. aber mit der seit 
zwei Jahren schwächelnden weltwirtschaft ist der lack bei Öl und Co. 
erst mal ab. dies belastet die Börsenstimmung für den Biospritsektor.

Biosprit: Das Sauberimage ist beschmiert
2. Zahlreiche kleinere Unternehmen aus dem ethanolsektor gingen 
im Zuge der Finanzkrise pleite oder entpuppten sich als luftnum-
mern ohne tragfähige Geschäftsmodelle. dadurch wurde ein schlech-
tes licht auf die gesamte Branche geworfen.

3. dieses angekratzte image nahm noch weiteren Schaden durch die 
preissteigerungen bei den Getreidesorten, insbesondere bei Mais, der 
in den USa die primäre rohware für die Biospritproduktion ist. die 
steigende ethanolnachfrage trieb die preise für Mais und Co. nach 
oben, was zu nahrungsmittelkrisen in den Schwellenländern führte.
dazu kam die erkenntnis, dass Biosprit zwar die Ölnachfrage für 
ein land senkt, aber keineswegs umweltfreundlicher ist als fossiles 
Benzin oder diesel. das bekannteste Beispiel ist die Berechnung von 
Chemie-nobelpreisträger paul Crutzen zu rapsdiesel. er hat nachge-
wiesen, dass die negativen treibhauseffekte im extremfall sogar um 
70% höher sein können als bei fossilem diesel.
dazu kommen die zusätzlichen anbauflächen zur Gewinnung von 
Biosprit: in teilen der emerging Markets führte dies bereits zu steigen-
dem landraub. Zudem verhagelt der steigende pflegebedarf (düngemit-
tel, verarbeitung etc.) der weiteren anbauflächen die Umweltbilanz.

Wachstum bei Biosprit ungebrochen
deshalb ist die Biosprit-Story an den Märkten derzeit noch völlig „out“. 
doch die Masse der anleger dreht diesem Sektor zu Unrecht den rücken 
zu. denn auch wenn das image von ethanol und Biodiesel inzwischen 
alles andere als sauber ist – das wachstum in diesem Sektor ist weiterhin 
intakt und unaufhaltsam. 

Unter Biosprit versteht man kraftstoffe, die 
durch die Herstellung aus nachwachsenden roh-
stoffen oder aus Biomasse gewonnen werden. 
nach einem kurzen Hype vor gut fünf Jahren 
ist es an den Börsen sehr still um den Biosprit-
Sektor geworden. das hat vor allem drei Gründe:
1. die Spekulationsblase im Ölpreis von 
2007/08 platzte im rahmen der Finanzkrise. 
Biokraftstoffe besitzen an der Börse eine hohe 
positive korrelation zum Ölpreis: Steigt der 
preis des schwarzen Goldes, dann ziehen auch 
die preise für Biokraftstoffe an, und der Sek-
tor rückt wieder ins rampenlicht der Börse. So 
legte der rBS Biofuels-index zwischen august 
2007 bis august 2008 um 60% zu. der Ölpreis 
war im gleichen Zeitraum von 100 USd/Barrel 
auf 140 USd/Barrel gestiegen. danach kam die 
Finanzkrise 2008/09, und der Ölpreis brach bis 
november 2008 auf 80 USd/Barrel ein.

Biosprit – 
 der mühsame weg zum erfolg

Innovation:� H�H�H�H�H

transparenz: H�H�H�H�H�

Chance: H�H�H�H�I

Risiko: H�H�H�I�I

Kosten: H�H�H�I�I

Gesamturteil: H�H�H�H�I

Bewertung
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produktprüfung

nirgendwo zeigt sich 
dies deutlicher als in 
den Biosprit-plänen 
der USa, dem größ-
ten Biosprit-Markt 
der welt (die USa 
haben Brasi l ien 
im Jahr 2005 als 
weltweit größtem 
Biosprit-Markt über-
holt). ein kernpunkt 
in der zukünftigen 
energiepolitik der 

USa ist eine deutliche Senkung der abhängigkeit von ausländischem Öl 
– vor allem aus dem Mittleren osten. dafür wurde 2007 der energy in-
dependence and Security act verabschiedet (eiSa). der eiSa schreibt vor, 
das volumen an Biokraftstoffen, die dem Benzin beigemischt werden, bis 
zum Jahr 2022 auf rund 34 Milliarden liter zu erhöhen. Für 2012 wird 
ein Biosprit-volumen von gerade mal 15,2 Milliarden liter erwartet.

Europa und USA setzen weiter auf Biodiesel und Ethanol
in europa will die eU bis 2020 eine einsparung von 20% bei den treib-
hausgasen erreichen – und Biokraftstoffe spielen bei diesen plänen eine 
der tragenden rollen. es ist sehr wichtig für investoren zu verstehen: egal 
wie man zu Biosprit steht – der ausbau des Biokraftstoffsektors ist von 
politischer ebene gewollt und hat dessen rückendeckung. in washington 
will man den ausbau, um die bestehende abhängigkeit von Ölimporten 
zu reduzieren. in Brüssel will man Biosprit, um seine Umweltvorgaben zu 
erfüllen. in Brasilia, der Hauptstadt von Brasilien, ist der Biokraftstoffein-
satz schon seit Jahrzehnten ein kernelement der dortigen energiepolitik. 

Für eine anlage im Biosprit-Sektor bietet sich das rBS Biofuels-index-
open end- Zertifikat (wkn: aBn7B3) der royal Bank of Scotland 

(rBS) an. das index-
Zertifikat spiegelt 
die entwicklung 
des gleichnamigen 
index wider. damit 
reduzieren anleger 
mit diesem Zertifi-
kat das anlagerisiko 
gegenüber einzel-
investments.Hier 
wird es nun richtig 
spannend. denn das 

risiko wird bei diesem Zertifikat noch durch einen zweiten Faktor ver-
ringert: der anleger investiert nicht etwa in risikoreiche Biosprit-Unter-
nehmen, sondern in die rohstoffe, die für die Herstellung von Biosprit 
gebraucht werden. anstatt auf einzeltitel zu setzen, investiert man in 
sieben agrarrohstoffe.

Biosprit-Zertifikat investiert in Agrarrohstoffe
die Managementgebühr (bei diesem Zertifikat „indexgebühr“ genannt) 
beträgt 1,20% pro Jahr. das ist für ein nischenprodukt im rohstoffsek-
tor vertretbar. die referenzwährung des Zertifikates ist der US-dollar. 
da es sich bei dem produkt nicht um ein währungsgesichertes Quanto-
Zertifikat handelt, ist der anleger also einem währungsrisiko gegenüber 
dem US-dollar ausgesetzt. das emittentenrisiko stufen wir als „niedrig“ 
ein, denn die rBS ist durch die notgedrungene Beteiligung der britischen 
regierung quasi verstaatlicht (der Staat hält 84%). die rBS ist das zweit-
größte Finanzinstitut in Großbritannien und die nummer zehn in der 
welt. deshalb ist davon auszugehen, dass die britische regierung die rBS 
selbst im Fall einer krise unterstützen wird.

Fazit:
Bei dem Zertifikat handelt es sich in wirklichkeit um ein produkt auf 
agrarrohstoffe, das durch seine Gewichtung besonders stark vom Biosprit-
wachstum profitiert (Zucker und Mais besitzen über 60% indexgewich-
tung). doch anleger sind nicht von der entwicklung des umstrittenen 
Biosprits abhängig, sondern profitieren auch von den allgemein steigen-
den preisen der agrarrohstoffe. damit ist das Zertifikat eine hervorragen-
de konservative investmentalternative für den Biospritsektor.

Heizkostenentwicklung deutschland

Quelle: Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe (FNR)

Biokraftstoffverbrauch in deutschland 2011

Biokraftstoff Prozentualer Anteil Volumen

Biodiesel 65,8% 2.426.000 t

Bioethanol 33,6% 1.239.000 t

Pflanzenöl 0,6%      19.600 t

GESAMt 100,0% 3.684.600 t

Quelle: BAFA/FNR

Zusammensetzung des rBS Biofuels-index

Rohstoff Indexgewichtung

1. Zucker 31,5%

2. Mais 31,1%

3. Sojaöl 17,8%

4. Weizen 7,1%

5. Raps 6,4%

6. Palmöl 4,1%

7. Rapssamen 2,2%

Quelle: RBS, Datum: 30.08.2012

Solactive organic Food performance-index-Zertifikat
Typ Basiswert Emittent Laufzeit WKN

Index-Zertifikat RBS Biofuels-Index  RBS endlos ABN 7B3 
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