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Die Anzahl der auf Nachhaltigkeit ausgerichteten Exchange Traded Funds (ETF) 

und Indexfonds wächst stetig. Aktuell stehen deutschen Anlegern 145 Investment-

fonds zur Verfügung. Diese verwalten zusammen rund 39 Mrd. Euro. Noch vor 

wenigen Jahren waren nachhaltige Fonds vor allem im Aktienbereich präsent. 

Mittlerweile gibt es neben 110 Aktien-ETFs auch 35 Renten-ETFs mit Nachhaltig-

keitsbezug. Während das Fondsangebot stetig zunimmt, sinken die Kosten. 

iShares (BlackRock) mit den meisten nachhaltigen ETF und AuM 

Aktuell bieten insgesamt 22 Fondsgesellschaften mindestens einen ETF und/oder einen 

Indexfonds in Deutschland an. Mit iShares, UBS, LYXOR und BNP Paribas Asset 

Management haben vier Anbieter sogar jeweils mehr als zehn nachhaltige Fonds im 

Angebot. iShares offeriert derzeit mit 33 die meisten nachhaltig ausgerichteten ETF bzw. 

Indexfonds mit Vertriebszulassung in Deutschland und verwaltet mit 9,5 Mrd. Euro per 

Ende Oktober 2019 auch die meisten Assets in diesem Bereich. Knapp die Hälfte der von 

iShares angebotenen Fonds wurde erst in den vergangenen beiden Jahren aufgelegt.   

MSCI ist mit Abstand der führende nachhaltige Indexanbieter  

Fast zwei Drittel der verwendeten nachhaltigen Aktien-Benchmarks stammen vom 

Indexanbieter MSCI. Bei den nachhaltigen Renten-Benchmarks werden im deutschen 

Fondsuniversum die Bloomberg Barclays MSCI Sustainability Indizes am häufigsten ver-

wendet (21 von 35 Fonds). Das größte Wachstum im ESG-ETF-Segment verzeichnet vor 

allem aufgrund seiner günstigeren Preisstruktur der deutsche Indexanbieter Solactive. 

Sinkende Gebühren auch bei passiven ESG-Produkten 

Die durchschnittlichen Kosten neu aufgelegter Fonds haben sich von 2007 bis heute um 

mehr als 60% reduziert – von 0,64% p.a. auf 0,24% p.a. Ein Vergleich der derzeitig 

günstigsten ESG-Produkte auf der Aktienseite mit den aktuell günstigsten kon-

ventionellen, auf denselben Indexanbieter abstellenden ETF ergab keine signifikanten 

Kostennachteile. Dagegen sind die Unterschiede bei Rentenfonds noch vergleichsweise 

deutlich. Im Bereich europäischer als auch amerikanischer Unternehmensanleihen 

müssen Anleger für eine nachhaltige ETF-Variante noch fast 80% mehr zahlen.   

Elf der von Scope bewerteten nachhaltigen ETF mit Top-Rating 

Scope bewertet aktuell 26 nachhaltige ETF bzw. Indexfonds, davon erhalten immerhin elf 

ein Top-Rating – also (A) oder (B). Diese verteilen sich auf jeweils zwei ETF mit globaler 

Ausrichtung, auf Euroland-Aktien sowie mit Fokus auf das Investmentthema Wasser. 

Jeweils ein ETF überzeugt bei europäischen, asiatisch/pazifischen und US- sowie UK-

Aktien. Zudem gibt es aktuell ein Top-Rating für einen ETF auf eurodenominierte Unter-

nehmensanleihen. 

Ausblick – Nachhaltige ETF und Indexfonds immer beliebter 

Der Markt für nachhaltige, passive Produkte ist dank verstärkter Nachfrage von privaten 

und institutionellen Investoren und des Rückenwindes durch die Politik ein stark 

wachsendes Anlagesegment. Obwohl der erste nachhaltige ETF bereits 2006 aufgelegt 

wurde, hat die Wachstumsdynamik erst in den vergangenen zwei Jahren deutlich 

zugenommen. In dieser Zeit wurden mehr als 50% der aktuell verfügbaren Fonds 

aufgelegt.  

Aus Sicht von Scope wird es zu einer weiteren Ausdifferenzierung des Angebotes sowohl 

auf Aktien- als auch Rentenseite kommen. Gleichzeitig erwartet Scope, dass der 

Kostendruck bestehen bleibt und sich die Gebühren von nachhaltigen denen von 

konventionellen ETF angleichen werden.  

 16. Januar 2020 Mutual Funds 
 

    

 

Nachhaltige ETFs und Indexfonds:  
Angebot nimmt zu – Kosten sinken 

 

 

Analysten 

André Härtel 

+49 69 6677389 33  

a.haertel@scopeanalysis.com 

Simone Schieg, CEFA 

+49 69 6677389 38  

s.schieg@scopeanalysis.com  

Business Development 

Christian Michel 

+49 69 6677389 35 

c.michel@scopegroup.com 

Presse  

André Fischer 

+49 30 27891 147 

a.fischer@scopegroup.com 

News & Research 

Green Bonds Fonds  

Dezember 2019 

ScopeExplorer – Investment-

fonds prüfen und vergleichen 

November 2019 

Wandelanleihen – Potenziale 

einer unterschätzten Assetklasse 

November 2019 

Asset Manager Ranking Q3 2019 

Oktober 2019 

 

 

Scope Analysis GmbH 

Neue Mainzer Straße 66-68 

D-60311 Frankfurt am Main 

Tel. +49 69 66 77 389 0 

Fax +49 30 27891 100 

Service +49 30 27891 300 

info@scopeanalysis.com  

www.scopeanalysis.com 

  Bloomberg: SCOP 

mailto:a.haertel@scopeanalysis.com
mailto:s.schieg@scopeanalysis.com
mailto:c.michel@scopegroup.com
mailto:a.fischer@scopegroup.com
https://www.scopeexplorer.com/news/green-bond-fonds-assets-under-management-in-einem-jahr-mehr-als-verdoppelt/161896
https://www.scopeexplorer.com/news/scopeexplorer-investmentfonds-mit-einem-klick-prufen-und-vergleichen/161696
https://www.scopeexplorer.com/news/scopeexplorer-investmentfonds-mit-einem-klick-prufen-und-vergleichen/161696
https://www.scopeexplorer.com/news/wandelanleihen-potenziale-einer-unterschatzten-assetklasse/161476
https://www.scopeexplorer.com/news/wandelanleihen-potenziale-einer-unterschatzten-assetklasse/161476
https://www.scopeexplorer.com/news/asset-manager-ranking-q3-2019-fidelity-seit-acht-jahren-in-den-top-ten/161393
mailto:info@scopeanalysis.com
http://www.scopeanalysis.com/
https://www.linkedin.com/company/scope-ratings?trk=tyah&trkInfo=idx:1-1-1,tarId:1426616188158,tas:Scope+Ratings
https://twitter.com/scopegroup_


 
 

 

Nachhaltige ETFs und Indexfonds: Angebot nimmt stetig zu 

– Kosten sinken 

16. Januar 2020 2/13 

Passive Investments auch im ESG-Bereich auf dem Vormarsch  

Passive Anlageinstrumente erfreuen sich bei institutionellen und privaten Anlegern 

wachsender Beliebtheit. Das Angebot passiv verwalteter Anlagen ist in den vergangenen 

Jahren enorm gewachsen. Doch wie sieht das Produktspektrum im Bereich der 

nachhaltigen Kapitalanlagen aus?   

Bei einer passiven Fondsverwaltung setzt sich der Fondsmanager zum Ziel, einen 

vordefinierten Index abzubilden. Dabei entscheidet der Verwalter nicht aktiv, in welche 

Anlagen er investiert, sondern er repliziert den zugrundeliegenden Index. Passive 

Anlagefonds werden auch Indexfonds genannt. Kann ein Indexfonds an einer Börse im 

Sekundärmarkt gehandelt werden, wird von einem ETF (Exchange Traded Fund) 

gesprochen. Dies im Gegensatz zum Indexfonds, bei welchem Käufe und Verkäufe im 

Primärmarkt mittels Fondszeichnungen bzw. -rückgaben erfolgen. 

Seit einigen Jahren gibt es auch immer mehr ETFs bzw. Indexfonds, deren Gewichtung 

auf ESG-Daten basieren. Nur falls ein Titel die ESG-Standards erfüllt, findet er Aufnahme 

in einen Nachhaltigkeitsindex (z.B. MSCI World ESG). Im Gegensatz zu klassischen 

Aktienindizes werden die Titel also nicht nur gemäß ihrer Börsenkapitalisierung 

gewichtet, sondern auch entsprechend ihrem ESG-Rating.  

Unternehmen, die unter Nachhaltigkeitsaspekten sehr gut abschneiden, erhalten eine 

höhere Gewichtung. Aufgrund des ESG-Auswahlprozesses gibt es eine aktive Ab-

weichung zum kapitalisierungsgewichteten Index. Einige Nachhaltigkeitsindizes 

schließen zudem Unternehmen aus kontroversen Bereichen aus, wie beispielsweise 

Alkohol, Tabak, Waffen oder Glücksspiel. Bei den Themenindizes (z.B. Wasser, saubere 

Energien) müssen die darin enthaltenen Titel einen gewissen Umsatzanteil in dem 

jeweiligen Thema aufweisen. Bei dieser Art des nachhaltigen Investierens geht es um die 

aktive Positionierung in bestimmten Branchen. 

In Deutschland: 145 Indexfonds und ETFs mit Nachhaltigkeitsbezug 

Die Ratingagentur Scope erfasst 145 nachhaltige Indexfonds und ETFs mit einer 

Zulassung in Deutschland per Ende Oktober 2019.  

Abbildung 1: Auflage von ETFs und Indexfonds mit Nachhaltigkeitsbezug 

Auflegungsjahr Anzahl 

2006 2 

2007 7 

2008 0 

2009 0 

2010 1 

2011 8 

2012 0 

2013 2 

2014 7 

2015 6 

2016 13 

2017 20 

2018 46 

2019 (bis 31.10.) 33 

Quelle: Scope Analysis, Refinitv, XETRA, Stand: 31.10.2019,  
Bezugsgröße sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassene Investmentfonds. 

Aktuell 145 nachhaltige ETFs und 
Indexfonds auf dem Markt 
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Anzahl der Fondsauflagen nimmt seit 2016 Fahrt auf 

Abbildung 1 illustriert die Entstehung des Angebots nachhaltiger Passivfonds über die 

Zeit. Das Produktangebot hat sich erst ab 2016 verstärkt entwickelt. Ende 2015 

existierten erst 33 nachhaltige Passivfonds mit Deutschland-Zulassung, in den Jahren 

danach bis Ende Oktober 2019 wurden 112 neue Fonds aufgelegt. Heute stehen 

Investoren somit 145 passiv verwaltete Nachhaltigkeitsfonds in Deutschland zur 

Verfügung.  

Schlüsselt man die Fonds zusätzlich nach Anlagekategorien auf (Aktien, Anleihen), so 

wird deutlich, dass derzeit aktienorientierte Produkte dominieren. 110 Produkte stehen 

zur Auswahl, demgegenüber stehen nur 35 nachhaltige, passiv verwaltete Anleihefonds 

zur Verfügung. Damit ist das Angebot – gerade auch im Vergleich zur Aktienseite – noch 

weniger ausdifferenziert. 

Der erste ETF mit Nachhaltigkeitsbezug auf Aktienbasis wurde in Deutschland am 27. 

März 2006 aufgelegt. Der iShares Dow Jones Eurozone Sustainability Screened UCITS 

ETF basiert auf dem Dow Jones Sustainability Eurozone Index. Der Index schließt 

Unternehmen aus, die Erträge aus Alkohol, Tabak, Glücksspiel, Rüstungsgütern und 

Feuerwaffen sowie Erwachsenenunterhaltung erzielen. Die Umsatztoleranz beträgt fünf 

Prozent. Der Index wird jährlich geprüft und vierteljährlich neu gewichtet. Dabei wird er 

vollständig repliziert. 

Im Jahr darauf kamen bereits sieben weitere Fonds dazu. Hierbei handelt es sich um vier 

Themen-ETF wie Wasser, erneuerbare Energie (2) und Holz. Dazu kamen drei „Islamic“-

ETF. Im Jahr der Finanzkrise kam es zu keiner Neuauflegung, und das Thema rückte für 

drei Jahre in den Hintergrund. Erst im Jahr 2010 wurde das Thema wiederentdeckt und 

ein Fonds wurde aufgelegt und im Jahr darauf schon wieder acht Fonds, was einen 

neuen Rekord bedeutete. Hierunter befand sich auch das erste nachhaltige 

Rentenprodukt, das nur für institutionelle Anleger zugänglich war. Der Indexfonds State 

Street Euro Sustainable Corporate Bond Index Fund hat das Ziel, die Performance des 

Marktes für festverzinsliche, auf Euro lautende, nachhaltige Investment-Grade-

Unternehmensanleihen nachzubilden (Markit iBoxx Euro Sustainable Corporate Bond 

Custom Index).  

Das Jahr 2012 blieb dagegen wieder ohne Neuauflage und bis ins Jahr 2015 kamen nur 

neun weitere Produkte hinzu. Erst im Jahr 2016 beschleunigte sich das Wachstum 

wieder und 13 neue Produkte wurden im Markt eingeführt. Im Jahr 2017 kamen 20 neue 

Fonds dazu und im Jahr 2018 wurden sogar 46 Produkte lanciert, was seit 2016 bis 2018 

jeweils neue Auflegungsrekorde bedeutete. Bis Ende Oktober sind im Jahr 2019 bereits 

33 neue Produkte lanciert worden. 

Anzahl und Auswahl nachhaltiger Indizes nimmt zu 

Im Zuge der Weiterentwicklung des ESG-Themas haben sich auch die Trends geändert, 

die zu einer Auflegung führen. Waren es in den Anfangsjahren vor allem ökologische 

Investmentthemen wie Wasser oder erneuerbare Energien, kam es in jüngster Zeit zu 

einer stärkeren Differenzierung des ESG-Themas und damit zu einer deutlichen 

Ausweitung des Indexangebots, hier am Beispiel der verschiedenen investierbaren  

MSCI World-Indizes in Abbildung 2 dargestellt: 

 

 

 

 

iShares mit erstem nachhaltigen 
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Neuauflegungen 

Von ökologischen Themen zum 
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Abbildung 2: Vergleich ausgewählter investierbarer MSCI World (ESG)-Indizes 

MSCI World Index-Varianten Werte im Index  
per 30.10.2019 

Tracking Error vs.  
MSCI World 

MSCI World 1.651 - 

ESG Universal 1.613 0,70 

ESG Screened 1.545 0,49 

Select ESG Rating and Trend Leaders 859 1,16 

SRI 5% Issuer Capped 392 1,89 

SRI S-Series 5% Issuer Capped 383 2,01 

Select SRI 225 2,92 

Quelle: Scope Analysis, MSCI, Stand: 31.10.2019 

Die MSCI ESG Universal-Indizes wenden ein alternatives Gewichtungsschema an, 

welches von der Standardgewichtung anhand der Marktkapitalisierung abweicht. 

Übergewichtet werden Titel mit vergleichsweise hohem ESG-Rating sowie Titel mit den 

stärksten Fortschritten im ESG-Rating (Progress). Die Titel mit den schwächsten ESG-

Scores werden ausgeschlossen, sodass am Ende der Index 1613 Werte beinhaltet, 38 

weniger als der Original-Index MSCI World. Die MSCI ESG Screened Indizes wiederum 

schließen nur kontroverse Branchen aus und meiden Unternehmen, die gegen die 

Global-Compact-Prinzipien der Vereinten Nationen verstoßen. Mit diesem alternativen 

ESG-Ansatz bleiben Investoren in ein Universum von 1545 Titeln investiert.  

Die MSCI Select ESG Rating and Trend Leaders-Indizes sind nach Marktkapitalisierung 

gewichtete Indizes, die Unternehmen aufnehmen, die sich in den Bereichen der 

ökologischen, sozialen und unternehmerischen Verantwortung besonders hervortun und 

bei denen in diesen Bereichen außerdem ein positiver Trend zu erkennen ist. Die 

Gewichtung der jeweiligen Sektoren innerhalb des Index orientiert sich an den Gewichten 

der Sektoren im Ausgangsindex, um systematische Risiken zu vermeiden. Der Index 

besteht aus 859 Werten. 

Die MSCI SRI-Indizes sind nach Marktkapitalisierung gewichtete Indizes, die Firmen mit 

sehr hohen Bewertungen in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensführung 

beinhalten. Wie aus dem Namen des Index hervorgeht, wird das Gewicht einzelner 

Unternehmen auf fünf Prozent begrenzt, um Klumpenrisiken zu vermeiden. Gleichzeitig 

werden Unternehmen ausgeschlossen, die Einkommen in den Bereichen Alkohol und 

Tabak, Glücksspiel, genetisch modifizierte Organismen, Kernenergie, Pornografie oder 

Rüstung generieren, sodass der Index aus nur noch 392 Werten besteht.  

Der MSCI SRI S-Series-Index ist eine Weiterentwicklung gegenüber dem MSCI World 

SRI. Er ist in Bezug auf die Ausschlusskriterien noch strikter und schließt neben den 

vorgenannten Themen noch zusätzlich Kohle aus. Wie auch hier aus dem Namen des 

Index hervorgeht, wird das Gewicht einzelner Unternehmen auf fünf Prozent begrenzt, 

um Klumpenrisiken zu vermeiden. Der Index umfasst nur noch 383 Titel. 

Die MSCI SRI Select Index-Reihe ist die derzeit am strengsten erstellte Index-Serie, die 

am Markt investierbar ist. Es werden Unternehmen ausgeschlossen, die in den 

Geschäftsfeldern Waffen, Atomkraft, alkoholhaltige Getränke, Tabak, Genmanipulation 

von Pflanzen (es sei denn zu reinen Forschungs- und Entwicklungszwecken), 

Glücksspiel und nicht jugendfreie Unterhaltung tätig sind. Wenn ihre Umsätze in diesen 

Geschäftsfeldern die festgelegten Grenzwerte gemäß der MSCI SRI Index-Methodologie 

überschreiten, darf nicht investiert werden. Vollständig ausgeschlossen sind 

Unternehmen, die den MSCI-Kriterien in Bezug auf die Einhaltung humaner 

Arbeitsbedingungen nicht entsprechen. Waffen (zivile und militärische) sowie 

Nachhaltige MSCI-Indizes: 
Mischung aus besten ESG-
Scores und Ausschlusskriterien 
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hochprozentige alkoholhaltige Getränke im Unternehmensportfolio sind ebenfalls 

absolute Ausschlusskriterien.  

Für eine bessere CO2-Bilanz investieren die Fonds außerdem nicht in Unternehmen, die 

Kohle- oder andere fossile Brennstoffreserven halten. Anschließend wird das ver-

bleibende Aktienportfolio optimiert, um den ESG Score (E=Environmental, S=Social, 

G=Governance) zu maximieren und den Tracking Error zu dem Referenzindex zu 

minimieren. Dabei werden Unternehmen mit einem hohen ESG Score gemäß der MSCI 

ESG Focus Index-Methodologie übergewichtet. Damit wird über das Gesamtportfolio ein 

besserer ESG Score erreicht als bei den Referenzindizes. Der Index besteht aus nur 225 

Titeln, das entspricht einer Reduzierung von mehr als 85% gegenüber dem MSCI World 

(1.651 Titel).  

Abbildung 3: Performance- und Volatilitäts-Vergleich ausgewählter investierbarer 

MSCI World (ESG)-Indizes 

MSCI World Index-Varianten 
Performance Volatilität 

lfd. Jahr 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 

MSCI World 20,60 12,69 11,86 7,58 11,22 11,66 

ESG Universal 21,66 14,00 12,10 7,72 11,11 11,67 

ESG Screened  20,92 13,04 12,03 7,80 11,36 11,80 

Select ESG Rating and Trend 
Leaders 

22,32 15,81 12,86 8,60 11,28 11,70 

SRI 5% Issuer Capped 21,86 15,76 13,03 8,30 10,96 11,51 

SRI S-Series 5% Capped 22,90 17,02 12,95 - 11,44 - 

Select SRI 25,54 17,69 11,09 - 10,76   

Quelle: Scope Analysis, MSCI, Stand: 31.10.2019 

In Abbildung 3 ist erkennbar, dass die Performanceentwicklung kurz-, mittel- und 

langfristig besser ist als die des konventionellen MSCI World-Index. Teilweise kann sogar 

die Aussage aufrecht erhalten werden, dass je strikter der Index aufgestellt ist, desto 

besser sowohl die Wertentwicklung als auch die Volatilität des nachhaltigen Index sind. 

Insbesondere im kurzfristigen Bereich, sprich im laufenden Jahr 2019 und 1-Jahres-

Bereich wird eine deutliche Outperformance durch den strengsten Index, den MSCI 

World Select SRI erzielt. Jedoch über drei Jahre fällt er ein wenig ab und bleibt 0,77% 

p.a. gegenüber dem MSCI World zurück. Demgegenüber überzeugt der MSCI World SRI 

5% Issuer Capped Index über alle Zeitpunkte sowohl auf der Performance- als auch 

Risikoseite. Daher wundert es auch nicht, dass der UBS ETF - MSCI World Socially 

Responsible UCITS ETF, der diesen Index seit seiner Auflegung am 19. August 2011 

abbildet, mit einem Volumen von rund 1,5 Mrd. Euro das derzeit größte Produkt am 

deutschen Markt darstellt.  

BlackRock und UBS prägen das Angebot  

Von der beschriebenen Wachstumsdynamik konnten die Anbieter nachhaltiger Passiv-

fonds stark profitieren. Insgesamt sind derzeit 22 Asset Manager im Bereich nachhaltige, 

passive Produkte aktiv, die 145 Produkte aufgelegt haben und knapp 39 Mrd. Euro 

verwalten – siehe Abbildung 4.  

Die führenden Anbieter in diesem Fondssegment – BlackRock und UBS – konnten ihre 

verwalteten Vermögen deutlich steigern. Die beiden Anbieter verwalten heute fast 45 

Prozent der Vermögen passiver Nachhaltigkeitsfonds.  

In einem Punkt unterscheiden sich die beiden Anbieter allerdings: BlackRock hat in den 

letzten 20 Monaten bis Ende Oktober 2019 insgesamt 16 neue nachhaltige Passivfonds 

UBS ETF - MSCI World Socially 
Responsible UCITS ETF 
überzeugt auf ganzer Linie 

iShares mit den meisten 
Produkten und höchsten 
nachhaltigen Assets under 
Management 
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aufgelegt, die UBS im selben Zeitraum lediglich fünf. Dadurch ist das Angebot von 

BlackRock heute breiter als das der UBS, und in der Folge konnte iShares volumenmäßig 

an der UBS vorbeiziehen.  

Der Grund für die breitere Produktpalette sind zwei neue Indexfamilien, mit denen 

BlackRock das Angebot nachhaltiger ETFs deutlich erweitert hat: So wurden im Oktober 

2018 und im März 2019 zwei Serien neuer ETFs aufgelegt, die auf den MSCI-Index-

familien MSCI ESG Screened und MSCI ESG Enhanced aufbauen.  

Abbildung 4: Fondsanbieter mit höchstem Volumen und Fondsanzahl 

Anbieter Summe (Mio EUR) Anzahl 

iShares 9.487 33 

UBS 7.875 17 

BNP 5.276 13 

LYXOR 4.107 15 

Amundi 2.817 9 

Credit Suisse 1.988 6 

State Street/SPDR 1.749 4 

Vanguard 1.332 3 

L&GIM 1.097 8 

DWS 702 6 

Ossiam 599 4 

Candriam 399 5 

VanEck 322 1 

Robeco 200 1 

JPMorgan 196 4 

Warburg Invest 192 2 

NNIP 146 1 

Invesco 139 5 

Unicredit 125 3 

HSBC 99 2 

Deka 38 1 

Franklin Templeton 35 2 

Quelle: Scope Analysis, Refinitiv, Stand: 31.10.2019, Bezugsgröße sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassene 
Investmentfonds 

Fondskosten sinken stetig  

Abbildung 5 zeigt die heutigen durchschnittlichen laufenden Kosten nachhaltiger passiv 

verwalteter Aktienfonds in Abhängigkeit vom Auflegungsjahr. Es zeigt sich, dass über die 

vergangenen zwölf Jahre die durchschnittlichen Kosten deutlich gesunken sind. Die 

sieben nachhaltigen passiven Fonds, die 2007 starteten, wiesen laufende Kosten von 

durchschnittlich 0,64% p.a. auf. Diese Kosten unterscheiden sich signifikant von später 

aufgelegten Fonds: Die von Januar bis Oktober 2019 gestarteten nachhaltigen passiven 

Produkte – insgesamt 33 Fonds – weisen durchschnittliche Kostensätze von nur noch 

0,24% p.a. auf.  
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Abbildung 5: Fondskosten über die Zeit 

Auflegungsjahr Fondsanzahl 
Durchschnittskosten 

in % 

2007 7 0,64 

2011 8 0,38 

2015 6 0,32 

per 30.10.2019 33 0,24 

Quelle: Scope Analysis, XETRA, Stand: 31.10.2019 

Ein wesentlicher Grund für die sinkenden Kosten ist der sich weiter intensivierende 

Wettbewerb bei passiven Nachhaltigkeitsfonds. Während früher bei nachhaltigen 

Passivfonds eine Prämie verdient werden konnte – zum Beispiel im Vergleich zu ETFs im 

konventionellen Anlagesegment – nähern sich die Kosten nun zunehmend den Kosten 

konventioneller passiver ETFs an.  

Dieser Aussage folgend, wurde eine Gegenüberstellung der derzeitig günstigsten ESG-

Produkte auf der Aktien- und Rentenseite versus den aktuell günstigsten konventionellen 

ETFs gemacht (unter der Prämisse, dass es sich um den gleichen Indexprovider handelt, 

um Verzehrung zu vermeiden):  

Abbildung 6: Vergleich konventionelle Indizes vs. ESG-Indizes  

Anlageregion Indexanbieter Günstigster 
ETF-Anbieter 

Kosten 
(TER) 

Günstigster ESG-
ETF-Anbieter 

Kosten 
(TER) 

Globale Aktien MSCI LYXOR 0,12 Amundi 0,18 

Europa-Aktien MSCI Xtracker 0,12 iShares 0,12 

Euroland-Aktien MSCI Xtracker 0,12 iShares 0,12 

US-Aktien Solactive LYXOR 0,04 L&GIM 0,05 

EM-Aktien MSCI iShares 0,18 iShares 0,18 

Euro Corporates 
Bloomberg 
Barclays MSCI 

Vanguard 0,09 Xtracker 0,16 

US Corporates 
Bloomberg 
Barclays MSCI 

Vanguard 0,09 Amundi 0,16 

Quelle: Scope Analysis, XETRA, Stand: 31.10.2019 

Es ergaben sich großteils keine Kostennachteile gegenüber Aktien-ETFs. Darin kommt 

auch zum Ausdruck, dass auf der Aktienseite der Wettbewerb schon sehr weit 

fortgeschritten ist.  Ausnahmen stellen noch MSCI World und Solactive USA dar: Hier ist 

die ESG-Variante 50% bzw. 25% teurer in Bezug auf die Total Expense Ratio.  

Die Unterschiede auf der Rentenseite sind noch sehr deutlich. Im Bereich der 

europäischen Unternehmensanleihen beispielsweise müssen Anleger für eine nach-

haltige Variante noch fast 80% Mehrkosten tragen, obwohl dieses Segment die meisten 

nachhaltigen Produkte aufweist (siehe Abbildung 8).  

MSCI dominiert das Index-Angebot 

Im Bereich des passiven nachhaltigen Investierens spielt das Angebot an Nach-

haltigkeitsindizes die zentrale Rolle. Für die Beurteilung der Eigenschaften des ETFs ist 

das Verständnis des zugrundeliegenden Index entscheidend. Abbildung 7 zeigt eine 

Übersicht der führenden Indexanbieter im Bereich nachhaltige ETFs.  
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Abbildung 7: Indexanbieter nach höchstem Volumen und Fondsanzahl 

Indexanbieter Fondsanzahl Volumen (Mio EUR) 

MSCI 72 20.000 

Bloomberg Barclays MSCI  22 8.333 

Solactive 21 2.155 

S&P Dow Jones Indices 10 2.938 

JPMorgan 6 1.832 

Stoxx 4 116 

FTSE 3 1.219 

ISS-Oekom 2 192 

iBoxx 1 1.222 

Euronext 1 817 

Invesco 1 70 

ECPI 1 17 

Thomson Reuters 1 5 

Quelle: Scope Analysis, XETRA, Stand: 31.10.2019, Bezugsgröße sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassene 
Investmentfonds. 

Fast zwei Drittel der verwendeten nachhaltigen Aktien-Benchmarks stammen vom 

Indexanbieter MSCI. Bei den nachhaltigen Renten-Benchmarks werden im deutschen 

Fondsuniversum die Bloomberg Barclays MSCI Sustainability Indizes am häufigsten 

verwendet (21 von 35 Fonds). Für diese Indexfamilie haben sich die Indexanbieter MSCI 

und Bloomberg-Barclays zusammengeschlossen, wobei MSCI das ESG-Research zur 

Verfügung stellt, während Bloomberg-Barclays die Expertise im Bereich Fixed Income 

einbringt und die Berechnung des Index durchführt. Somit zeichnet MSCI bei 93 von 145 

Produkten für das ESG-Research verantwortlich und vereinigt rund 28 Mrd. Euro Assets 

vom Gesamtvolumen von rund 39 Mrd. Euro auf sich. 

Auf dem dritten Platz liegt derzeit Solactive. Der deutsche Indexanbieter hat sich seit 

seiner Gründung im Jahr 2007 zu einem der führenden Anbieter im Indexgeschäft 

entwickelt. Außerdem bietet Solactive breite Marktindizes zu günstigeren Preisen als die 

Wettbewerber an, was ebenfalls zu sinkenden Kosten im gesamten ETF-Segment und 

nicht nur im Nachhaltigkeitsbereich geführt hat.  

Weitere Anbieter von nachhaltigen Indexkonstruktionen sind S&P Dow Jones 

(beispielsweise in Zusammenarbeit mit RobecoSAM) und auch JPMorgan für den 

Bereich nachhaltige Schwellenländeranleihen. Insgesamt konnten 13 Indexprovider ihre 

Dienstleistung in einem Produkt umsetzen. 

 

Solactive: Profiteur der 
Kostendiskussion 
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Das Spektrum an nachhaltigen Investitionsmöglichkeiten nimmt zu  

Noch vor wenigen Jahren waren nachhaltige Fonds vor allem im Aktienbereich präsent. 

Mittlerweile gibt es auch 35 Renten-ETFs mit Nachhaltigkeitsbezug. So haben Investoren 

zum Beispiel in der Peergroup „Renten EURO Corporates Investment Grade“ bereits 

zehn EUR-Unternehmensanleihen-ETFs mit einem nachhaltigen Ansatz zur Auswahl; 

auch auf US-Dollar lautend gibt es bereits vier Produkte. Zudem können für Spezial-

themen wie Green Bonds oder in Peergroups wie Renten Emerging Markets Hard 

Currency oder Local Currency inzwischen nachhaltige ETFs selektiert werden. Insgesamt 

wird der Kreis der Anlagemöglichkeiten immer größer, sodass auch eine gesamte Asset 

Allokation nachhaltig umsetzbar ist.  

Abbildung 8: Themenzuordnung nachhaltiger Indexfonds und ETFs 

Quelle: Scope Analysis, Refinitiv, Stand: 31.10.2019, Bezugsgröße sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassene 
Investmentfonds 
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Themen Fondsanzahl Volumen (Mio EUR) 

Aktien Welt 30 7.250 

Aktien Nordamerika 17 4.904 

Aktien Europa 17 4.069 

Aktien Emerging Markets 12 3.317 

Aktien Euroland 11 2.753 

Renten EURO Corp. Inv. Grade 10 6.045 

Aktien Japan 9 1.618 

Renten Globale Währungen 6 393 

Renten USD Corp. Inv. Grade 4 1.261 

Renten EURO Corp. kurz 4 1.109 

Renten Emerging Markets HC 3 1.389 

Aktien Wasser 3 1.575 

Renten EURO 3 327 

Aktien Alternative Energien 2 425 

Renten Emerging Markets LC 1 77 

Renten EURO Welt 1 881 

Renten Emerging Markets LC Euro-hedged 1 353 

Aktien Asien Pazifik inklusive Japan 1 339 

Aktien Großbritannien 1 280 

Immobilienaktien Europa 1 137 

Aktien Nordamerika EURO-Hedged 1 101 

Aktien Europa ex UK 1 100 

Aktien Branchen und Themen 1 74 

Aktien Japan EURO-Hedged 1 61 

Aktien Asien Pazifik ex Japan 1 28 

Renten Global Corp. Inv. Grade EURO-Hedged 1 28 

Renten USD Corp. kurz 1 21 

Aktien China 1 7 
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Neue innovative Produkte 

Unter den 145 untersuchten Fonds befinden sich einige innovative Ansätze. Im 

Folgenden drei Beispiele:  

Der Ossiam World ESG Machine Learning UCITS ETF zielt darauf ab, die Netto-

Gesamtrendite einer Auswahl von Aktien aus Industrieländern weltweit anhand eines 

Machine Learning-Algorithmus nachzubilden, bei dem auf Grundlage einer Datenanalyse 

ein Ranking der Unternehmen nach Maßgabe ihres ESG-Profils und ihres finanziellen 

Potentials erfolgt. Die Auswahl von Unternehmen wird immer wieder nachjustiert, da der 

Algorithmus von den eingespeisten Daten lernt.  

In einem Anlageuniversum aus Aktien von Unternehmen mit hoher Marktkapitalisierung 

aus Industrieländern weltweit werden mit einem ESG-Filter zunächst die Titel aussortiert, 

die (a) mit schwerwiegenden Kontroversen behaftet sind; (b) in Geschäfte mit 

umstrittenen Waffen involviert sind; (c) umfangreiche Geschäftsaktivitäten in der Tabak- 

oder Kohleindustrie betreiben; (d) sich nicht an die zehn Prinzipien des UN Global 

Compact halten und (e) gemäß der Liste von Norges Bank Investment Management 

(NBIM) zu den ausgeschlossenen Unternehmen zählen. 

Die übrigen Titel werden dann mit Hilfe von Machine Learning-Technologien, die eine 

Einbeziehung und Verarbeitung sehr großer Mengen von ESG- und Finanzdaten 

ermöglichen, einem Screening unterzogen. Ziel ist es, Aktien auszuwählen, die eine 

eindeutige Verbindung zwischen ESG-Merkmalen und der potenziellen künftigen 

Performance aufweisen. Als Anlagechance eingestufte Wertpapiere werden für eine 

Portfolioaufnahme in Betracht gezogen. Auf der letzten Stufe des Prozesses erfolgt die 

Anwendung der erprobten Minimum-Varianz-Strategie für die Portfoliozusammenstellung 

von Ossiam. Das daraus resultierende Portfolio zeichnet sich durch eine bessere ESG-

Bewertung sowie einen geringeren CO2-Ausstoß im Vergleich zu einer Auswahl von 

Aktien aus Industrieländern weltweit aus. 

Der Invesco Quantitative Strategies ESG Global Equity Multi-Factor UCITS ETF zielt 

darauf ab, eine im Vergleich zur Wertentwicklung der globalen Aktienmärkte 

überdurchschnittliche risikoadjustierte Rendite zu erwirtschaften, indem er in ein aktiv 

verwaltetes Portfolio mit globalen Aktien investiert, die bestimmte Umwelt-, Sozial- und 

Corporate Governance-Kriterien erfüllen.  

Zulässige Aktien werden auf die Einhaltung der ESG-Kriterien des Fonds überprüft und 

anschließend auf Grundlage ihrer Attraktivität in Bezug auf drei Investmentfaktoren 

eingestuft: Value (d. h. Unternehmen, die im Vergleich zum Marktdurchschnitt als 

preiswert wahrgenommen werden), Quality (d. h. Unternehmen, die im Vergleich zum 

Marktdurchschnitt stärkere Bilanzen aufweisen) und Momentum (d. h. Unternehmen, 

deren historische Kursentwicklung oder Ertragswachstum über dem Marktdurchschnitt 

lag). Der Fonds hält eine Teilmenge dieser Aktien. Er verwendet einen Optimierungs-

prozess, der darauf abzielt, das Engagement in diesen Investmentfaktoren zu 

maximieren, während gleichzeitig ein Risikoprofil angestrebt wird, das mit dem Anlageziel 

des Fonds konform ist. Das „quantitative Investmentmodell“ verwendet mathematische, 

logische und statistische Techniken zur Titelauswahl. Die Fondspositionen werden 

monatlich neu gewichtet. 

Speziell sei an dieser Stelle der UBS Global Gender Equality UCITS ETF erwähnt, der 

als einziger Fonds einen karitativen Beitrag leistet. Ein Basispunkt des verwalteten 

Vermögens wird an die UBS Optimus Foundation gespendet, die philanthropische 

Programme unterstützt, um Gesundheit, Bildung, Schutz und die frühe Entwicklung von 

Kindern weltweit zu verbessern. 

Machine Learning und Multi 
Factor-Ansätze in nachhaltigen, 
passiven Produkten möglich 
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Elf nachhaltige Fonds halten derzeit die Top-Bewertung von Scope   

Die Ratingagentur Scope bewertet aktuell 26 ETFs bzw. Indexfonds mit einem 

quantitativen Rating. Insgesamt erreichen elf davon ein Scope Top-Rating – also (A) oder 

(B). Dabei haben jeweils zwei ETFs eine Ausrichtung auf globale Aktien, das 

Investmentthema Wasser und Euroland-Aktien. Jeweils ein ETF überzeugt bei euro-

päischen, asiatisch/pazifischen und US- sowie UK-Aktien. Zudem gibt es ein Top-Rating 

bei euro-denominierten Unternehmensanleihen. In Abbildung 9 werden die Fonds mit 

Top-Ratings aufgeführt:  

Abbildung 9: ETF-Nachhaltigkeitsfonds mit dem Scope Fondsrating (A) und (B)  

Fonds ISIN 
Vol.  

(Mio. EUR) 

Total 

Expense 

Ratio 

Rating 

UBS ETF - MSCI EMU Socially 

Responsible 
LU0629460675 1.227 0,28% (A) 

iShares Global Water IE00B1TXK627 836 0,65% (A) 

iShares MSCI Europe SRI IE00B52VJ196 835 0,30% (A) 

Lyxor World Water FR0010527275 731 0,60% (A) 

UBS ETF MSCI World Socially 

Responsible 
LU0629459743 1.484 0,25% (A) 

UBS ETF MSCI Pacific Socially 

Responsible 
LU0629460832 339 0,40% (B) 

UBS (Irl) ETF plc - MSCI UK IMI 

Socially Responsible 
IE00BMP3HN93 280 0,28% (B) 

Xtrackers II ESG EUR Corporate 

Bond 
LU0484968812 352 0,16% (B) 

Vanguard SRI Global Stock IE00B54FFW20 739 0,40% (B) 

UBS ETF-MSCI USA Socially 

Responsible 
LU0629460089 917 0,33% (B) 

iShares Dow Jones Eurozone 

Sustainability Screened 
DE000A0F5UG3 229 0,41% (B) 

Quelle: Scope Analysis, Refinitiv, Stand: 31.10.2019. 
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Fazit / Ausblick – Nachhaltige ETF und Indexfonds immer beliebter  

Der Markt für nachhaltige, passive Produkte ist dank verstärkter Nachfrage von privaten 

und institutionellen Investoren und des Rückenwindes durch die Politik ein stark 

wachsendes Anlagesegment. Per Ende Oktober 2019 konnten deutsche Anleger in 145 

Investmentfonds investieren, die von 22 Asset Managern angeboten werden und ein 

Volumen von rund 39 Mrd. Euro aufweisen.  

Die Wachstumsdynamik hat insbesondere in den vergangenen 20 Monaten deutlich 

zugenommen. In dieser Zeit wurden mehr als 50%, sprich 79 Fonds, der derzeitigen 

Produkte aufgelegt. Dies zeigt, dass das Segment noch ein recht junges Segment ist, 

obwohl der erste passive, nachhaltige ETF bereits 2006 aufgelegt worden ist. 

Der größte Asset Manager der Welt – BlackRock – hat mit seiner Marke iShares auch bei 

nachhaltigen, passiven Produkten die Nase vorne, sowohl bei der Fondsanzahl als auch 

bei den Assets under Management. Per Ende Oktober 2019 bietet der Vermögens-

verwalter derzeit 33 ETFs bzw. Indexfonds mit einem Volumen von 9,5 Mrd. Euro an. Es 

folgen UBS ETF mit rd. 7,9 Mrd. Euro und BNP Easy ETF mit 5,3 Mrd. Euro auf den 

weiteren Plätzen. 

Der zunehmende Wettbewerb – derzeit bieten 22 Asset Manager Produkte an – übt auch 

Druck auf die Gebühren aus. So haben sich die durchschnittlichen Kosten neu 

aufgelegter Fonds von 2007 bis heute um mehr als 60% reduziert. Dennoch gibt es 

gegenüber dem konventionellen ETF-Angebot, insbesondere auf der Anleiheseite, noch 

Nachholbedarf. Beispielsweise müssen Anleger für eine nachhaltige Variante 

europäischer Unternehmensanleihen noch fast 80% Mehrkosten tragen, obwohl das 

Segment mit derzeit zehn Fonds die meisten Rentenprodukte aufweist.  

Dagegen liegen die derzeit günstigsten ESG-Aktienprodukte schon teilweise auf dem 

Niveau der aktuell günstigen konventionellen, auf denselben Indexanbieter abstellenden 

ETF. Lediglich bei ETF bzw. Indexfonds auf den MSCI World- und den Solactive USA-

Index gibt es noch signifikante Kostennachteile. Hier sind die ESG-Varianten um 50% 

bzw. 25% teurer auf Basis der Total Expense Ratio. 

Vor dem Hintergrund des zunehmenden Wachstums sieht Scope weiteres Potenzial in 

Bezug auf neue Fonds, insbesondere bei Rentenprodukten wie beispielsweise High 

Yield. Aber auch auf der Aktienseite haben einige Anbieter in ihrem Produktangebot noch 

Nachholbedarf.  

Aus Sicht von Scope wird es zu einer weiteren Ausdifferenzierung des Angebotes sowohl 

auf der Aktien- als auch der Rentenseite kommen. Hier wären beispielsweise Produkte 

auf die Sustainable Development Goals (SDGs) denkbar. Gleichzeitig erwartet Scope, 

dass der Kostendruck bestehen bleibt und es zu einer weiteren Annäherung in Richtung 

der Gebühren von konventionellen ETF kommen wird. 
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