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Im Bereich Aktien . repliziert die Bundesbank vorn La 
physisch . (vollständiges Nachbilden der ih Index 
Indexgewichtung).: Sofern im Markt entsprechende 
sind, die die vorgesehenen. nachhaltigen Aktienindizes  
ETF 

ausgewählte nachhaltige. Aktienindlzes 
enthattenen Einzelaktien gemä6 der 
hange  Traded  • Funds (ETP) verfügbar 
achbildere, erfolgt die Anlage Ober diese 

. Z.Bnttale 
-.9V((heteüfsieln:S(taiki 14 60431 Flin'kfuri am Main, ;retie +49(0)69 Ws-el  Telefax  +49 (0)0995(38-.279, 

irtbunBeibenk.dt;, wivb.io,bundeabank.de, efIFf; MAR15-DE  FF 

Thüringer Landtag 
- Haushalts- und FinanzausschuSa - 
Jürgen-Fuchs-Straße 1 
99096 Erfurt 

Per FAX an: 0361 3772018 
Per E-Mail an: poststelle@landtag.thueringen.de  •  

l'ox 

(hr  Zeichen,  Ihre:Werhriiirt yam • 
preL 6/7411-A '6.1

unaerzechen,un8019.wachdchtvQh Telötontreterec. Name Qatijm 
 4.,49.,(0)/39-9e66-261 0,  23.082019 • 

• AnhörungsVerfahren gemäß § 79 der Geschäftscr 
Ersten Gesetz zur Änderung des Thüringer Pensio 
Laride,sreglening, Drucksache 6/7411  

flung,  des Thüringer Landtageä zum 
sfondsgesetzes, Gesetzentwurf der 

Sehr geehrte Damen und Herren, 

Sie haben der, Deutschen Bundesbank mit Schreiben vom 17. Jeili 2019.  Prager' betreffend der, 
Änderung des Thüringer Pensionsfendsgesetztei gest lt, die wir wie folgt beantworten: 

1. Wie können  leerier!  des sogenannten  „Sustainable  inancen in den Anlagerichtlinien des  
Pen'  sionsfonds konkret ausgestaltet werden? 

 

Die Ausgestaltung von Kriterien des sogenannten  „Sus  nable  Finance"  der von der Bundesbank 
verwalteten Sondervemegen erfolgt, indem die jew lige Landesregierung 1.dR, vertreten 
durch das Finanzministerium — Indizes oder Emittenti vorgibt, die die gewünschten Kriterien 
erfüllen. Diese -Vorgaben erfolgen i.d.R. im Rahmen  ion  Anlagerichtlinien. Die Bundesländer 
beauftragen Zur Eistellung und Pflege der Vorgaben ndexanbjeter. Die Inciekanbleter greifen, 

.auf Nerchhaitieeiti-Ratings speziallsierter Dienstl istungsanbleter zurück 
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einen Index : individuell erstellen  -lessen  
ex"). Des Land SchlegwigHolstein nutzt 

r•  die Investition in Rentenpapiere eine  
tier  Nachhältigkeitsratingegentur auf der 

• " , 

nen des sogenannten,Bustainable 
ban? . 

:reiefec ••.$0(0)13D‘,  .9606-2703 • 

• Im Renteribereich..besteht vor allern die Möglich 
Nachhaltigkeitskriterieri zu.  definieren. Ggf. könnte 

. des  Portfolios  in ausgewiesene nachhaltige Anleihe 
werden. 

2. Welche Erfahrungen gibt es in bzw.•mit anderen B 
aufführen)? 

' Des.  Land Hessen verwendet bereits seit 2007 im 
Seit einigen Jahren ist dies der „guro Stcom ESA Lea 
Die drei Bundesländer  Baden-Wurttemberg,  Hessen 
über die Bundesbank getätigten Aktienaniagen auf 
yerfügbare Und bekannte — nachhaltige Indizes der. 
haben einige Bundesländer von.STOXX auf der Basi 
erstellen  lessen. • -, 

. , 
Das Land Berlin hat sich bereits vor einigen Jahre 
(,‚,ScilaCtiVe .oiskorn äSG: Fossil  :Free  Eurozone 50 in 
diesen  index  Seif 2018 eberifillä. 

Das'. Land Schlesvvig-Hoistein hat der Bundesbank 
Emittentenliste vorgegeben, die vom  Lend  mit Hilfe 
Basis von Nachhaltigkeitskriterien des Landes gepflegt 

Welchen-- ggfs, abschätzbaren Einfluss können K  
Finance"  auf die Renditeerwartung des Pensionsfunds 

Zu den von nachhaltigen Anlagen 
Beispiel eine  Meta-Studie der Universität Hamburg: 
evidenceirom  more than  2000  empirical studies")'.  Die  
abet  dazu, dassi d R zumindest keine Nachtelle in  Be  
einzelnen Ergebnisse hängen von der konkreten Definitl 
der geWähtten Nachhaltigkeitsstrategie Lind der Art cl 
Nechnoitigkeitskriterien verwendet werden, desto • 
• Portfolio-Diversifizierung eingeschrankt: 

I ' 

arkt,  verfügbare nachhaltige Aktienindizes. 

d Nordrhein-Westfalen beabsichtigen, ihre 
dividueile d.h. nicht im Markt allgemein 
inne ST0)0( yrnzustellen. Diese Indizes 

von gemeinsamen Nachhaltigkeitskritenen , • 

bt es eine Vleizahl Studien (vgl: ZUM  

and  financial performance :  aggregated  • • 
rgebnisse sind nicht eindeutig tendieren 
g auf die Rendite zu erwarten sind Die 
n der Nachhaltigkeit im Portfoliokontext, 
r Finanzinstrumente ab.  Jo  restriktiver 

r wird damit die Möglichkeit zur - 

eit, :cierr Ernittentenkreis u.a. anhand • von  
le  Investition eines vorzugebenden Anteils.  
(preen  oder  Sustainable  Bonds) angestrebt 

deältInclern (bitteje Bundesland 

: - 

.: •  
healemiao.tandfonline.00mtcloi/full/10.1080/2041307952016.111891 
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Neben der BeentwOrtung der Fragen, ensuben Sie 
Portfolioführung für den „Thüringer Pensiänsfonde 
Gesetzesentwurfs Stellung zu nehmen: 

uns bitte im Hinblick auf eine vorgesehene 
ciurch die Bundesbank wie folgt zum § 2 des 

eit  titer  Anlagen ist  bet  den Mandatsgebem 
nseränkung der rnüglichen Anlageklassen 
ss udie Mittel des .Sändervermögens so 
erverindgens unter der Maßgabe , der  

let  ailerdings in der Pensionsvorsorge von: 
tisch. In der Regel wird auf die Zielgrößen 

Die im derzeitigen .Gesetz geforderte Müncielsiche 
der Bundesbank in der Tat unüblich und stellt eine 
dar. Die im Gesetzentwurf enthaltene Vorgabe, 

• anzulegen sind, datis der :reale Wert des So 
größtmöglichen Sicherheit mindestens erhalten  wirer  
Bund und•Ländem ebenso unüblich und. u.E.  prof*  
Rendite, Sicherheit und Liquidität abgestellt 

Die vorgeschlagene Zielgröße *realer Werterhalt" ließ sieh unter der in derGesetZesbegründung 
getroffenen Annahme einer (zukünftigen) Inflationsra von 2% als Vorgabe  air  die itikünftige. • 
Rendite des.  Sondervermögens oder zumindest für 1ie erzielten -Einstandsrenditen verstehen. 
Dies ist aktuell oh Kapitalmarkt mit Rentenanlagen gier Bonität nichtdarstellbar, Grundsätzlich 

:  it  die,  Entwicklung von Zinsen, Renditen und Aktienkursen nicht vorhersehbar und  tells  stark 
Schwankind. ,Insbesondere kann auch die EntwsckIur Von Aktien über längere Zeiträume Vcr 
reaien.  Entwicklungen.  abWeichen. Insofern weisen 4r darauf hin, daas, der Bundesbank die 
Erhaltung des Realwartes in die Anlagerichtlinien nicPt  ale  Portfolicauttrag vorgegeben werden  
ken.  Die Portfolieleistungen der Bundesbank sir id auf die Umsetzung einer Passiven' 
Anlagestratigle auagerichtet. 

Eine Erweiterung des Anlagespektrums in Richtung IndherrentierliChe Anlagen führt auch zu 
höheren Risiken Inv:gem ist die Umsetzung der „Malgabe der größtMögliehen Sicherheit" zu 
relativieren find alleine Vom Land zu verantworten : sondere empfiehlt es sich schon insofern 

zur Klarfieit über die InvestitionsnedliChkeiten, die lnstrtnentenklasse Aktien sofern gewünscht 
ausdrdekilch .1m Gesetz vorztsiehen,•ggf. unter Ang  be  eines maximalen oder angestrebten 

AnteilsIvgA..z..Ii 5r Abs. 2 VersRückIG-Seilin und §6 P sionsfondsG-NRW).' 

; 130444 eand.SSSSaki.iintel. 
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Das Dokument wurde zum Zweck der Veröffentlichung in der BTD bearbeitet.
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