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NACHHALTIGKEITSZIELE IM ANLAGEPROZESS

Die Welt schaut derzeit nach Glasgow zur Weltklimakonferenz der UN (COP26). Dort diskutieren in einer fast
zweiwdchigen Mammutveranstaltung fihrende Vertreter aus Politik, Wirtschaft und Gesellschaft zusatzliche
MaRnahmen, um die Vorgaben des Pariser Klimaabkommens und des Rahmenabkommens der UN uber
Klimaanderungen — insbesondere die Begrenzung des Temperaturanstiegs auf 1,5°C bis 2050 — tatsachlich
verwirklichen zu kdnnen. Das Treffen der Staats- und Regierungschefs brachte eine Reihe wichtiger Beschlisse:
Eine Verpflichtung zur Beendigung der Vernichtung der Walder und zur Umkehrung dieser Entwicklung
(,Declaration on Forest and Land Use®) und zur Einschrénkung der Methangas-Emissionen (Global Methane
Pledge) sowie die ,Glasgow Breakthrough Agenda®“. Letztere sieht eine intensivere Zusammenarbeit zwischen
Politik und Wirtschaft bei der Entwicklung und fur den beschleunigten Einsatz von griinen Technologien vor.

Die MalRnhahmen werden durch eine Vielzahl staatlicher und privater Initiativen erganzt. Eine besondere Chance fur
Frankfurt ergibt sich daraus, dass das neue International Sustainability Standards Board (ISSB) — das Gremium,
das ahnlich wie bei den Bilanzierungsregeln (IASB) die Nachhaltigkeitsberichterstattung der Unternehmen
standardisieren soll — am hiesigen Finanzplatz seinen Sitz haben wird. Aus Sicht eines Vermogensverwalters
interessant ist die Verpflichtung von mehr als 30 gro3en internationalen Finanzdienstleistern (mit fast 9 Billionen
US-Dollar verwalteten Vermogenswerten), Investitionen in Aktivitdten zu eliminieren, die mit der Vernichtung von
Waldern verbunden sind. Die von Mark Carney, dem ehemaligen Gouverneur der Bank of England, geleitete
»Glasgow Financial Alliance for Net Zero* (450 Banken, Versicherer und Kapitalanlagegesellschaften) stellt sogar
in Aussicht, Uber die nachsten 30 Jahre bis zu 130 Billionen US-Dollar an privatem Kapital fir das Ziel der
Klimaneutralitat (,Net zero®) zu mobilisieren.

Nachhaltiges Investieren

Die Zusicherungen der Finanzindustrie unterstreichen den breiten Trend zu nachhaltigen Investitionen, der auch in
Deutschland immer mehr Bedeutung gewinnt. Nach Angaben des Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG
Marktbericht 2021) wuchsen nachhaltige Geldanlagen in Deutschland mit einer Rate von rund 25 Prozent.
Privatanleger und institutionellen Investoren in Deutschland waren 2020 mit rund 335 Mrd. Euro in nachhaltigen
Anlagen investiert, insbesondere in Fonds und Vermdgensverwaltungsmandaten (248 Mrd. Euro). Gerade
Privatanlegern ist es ein zunehmend bedeutendes Anliegen, Nachhaltigkeitsanforderungen und andere ethische
Aspekte bei ihren Vermogensentscheidungen explizit berlicksichtigt zu sehen. Das ist bislang aber keine
Selbstverstandlichkeit: Nur 6,4 Prozent des Gesamtmarktes entfallt laut FNG bisher auf explizit nachhaltige Fonds
oder Mandate.



Was bedeutet nachhaltiges Investieren? Im ersten Schritt ist zu klaren, was Nachhaltigkeit bedeutet. Im
Vordergrund steht dabei zunachst der Umweltaspekt, insbesondere die Emission von CO2 und anderen
Treibhausgasen, aber natirlich auch Gefahrdungen durch Umweltverschmutzung oder Abfall, die
Implikationen der Rohstoffbeschaffung oder die Nutzung knapper Ressourcen wie Wasser. In der
Investment-Praxis gehen die Anforderungen aber meist tGiber die Nachhaltigkeit im 6kologischen Sinn hinaus
und berlcksichtigen auch ethische Aspekte, darunter beispielsweise die Wahrnehmung sozialer
Verantwortung durch ein Unternehmen (u.a. Lieferketten, Arbeitsstandards, Produktsicherheit, Umgang mit
Mitarbeitern, Forderung) und die Qualitat der Flhrungsstrukturen und Unternehmenskultur. Auf diese Weise
ergeben sich die sogenannten ESG-Kriterien, wobei E fir Environment, S fir Social und G fur Governance
steht.

Fur die Anleger gibt es grundsatzlich zwei Mdglichkeiten nachhaltig zu investieren. Sie kbnnen Mittel direkt
oder indirekt in Projekte flieBen lassen, die eine positive Wirkung im Hinblick auf Umweltziele wie die
Reduzierung der Treibhausgase entfalten (,Impact Investing®). Das konnten beispielsweise
Kapitalbeteiligungen an Unternehmen sein, die Alternativen zu fossilen Brennstoffen oder Technologien zum
.Einfangen“ von Methangasen entwickeln. Eine andere Madoglichkeit ist es, bei der Geldanlage
Nachhaltigkeitskriterien anzulegen. Die auf dieser Basis selektierten Unternehmen kdnnen einen positiven
.impact® anstreben, missen es aber nicht. In jedem Fall geht es darum, Unternehmen mit negativem
~iImpact‘ zu meiden.

Schonheit liegt bekanntlich im Auge des Betrachters. Nachhaltigkeit sollte fir einen Vermogensverwalter oder
eine Kapitalanlagegesellschaft aber nicht im Gutdinken des Portfoliomanagers liegen. Im Interesse von
Transparenz und Nachvollziehbarkeit sollte die Beurteilung der ESG-Konformitdt auf Basis eines
anerkannten Systems erfolgen. Das lasst sich dadurch gewéhrleisten, dass auf die Beurteilungen von
erfahrenen Analysediensten zurtickgegriffen wird. Wir beispielsweise stiitzen uns bei der Titelselektion unter
anderem auf das MSCI ESG Rating.

Grundsatzlich gibt es fur die Integration von Nachhaltigkeits- oder ESG-Kriterien in den Investmentprozess
mehrere Vorgehensweisen: Eine Variante ist, Ausschlusskriterien zu formulieren. Unter Umwelt- oder
ethischen Gesichtspunkten problematische Sektoren wirden damit aus dem Anlageuniversum ,verbannt®.
Bei ODDO BHF beispielsweise fallen Branchen wie Ristung, Tabak, Pornografie, Glicksspiel oder
Kohlebergbau und -verstromung unter die Ausschlusskriterien, ebenso Adressen, die den UN Global
Compact (u.a. Arbeitsrechte, Kinderarbeit, Korruption, Umweltschutz) nicht einhalten. Generell schlieRen wir
Unternehmen mit einem unterdurchschnittlichen ESG-Rating von B oder schwéacher aus.

Eine andere Vorgehensweise ist es, ESG-Ratings in den Selektionsprozess von Unternehmen oder
Finanzinstrumenten einzubeziehen, so dass unter sonst gleichen Voraussetzungen die Adresse mit dem
besseren ESG-Rating bevorzugt wird. In unserem Haus beispielsweise ist die Uberpriifung der Nachhaltigkeit
ein integraler Teil des Investmentprozesses: Neben den Anforderungen an die Kapitalrentabilitat, die Starke
der Wetthewerbsposition, die Partizipation an strukturellen Wachstumstrends und die Angemessenheit der
Bewertung muss ein Qualitdtsunternehmen auch die Nachhaltigkeitsstandards erflllen. Jeder
Portfoliomanager ist angehalten, die unterschiedlichen ESG-Kriterien umfassend im Auge zu behalten und
offene Fragen gegebenenfalls mit dem Management des gepriiften Unternehmens zu diskutieren.



Fazit

Ein Vermogensverwalter oder Asset Manager hat zuallererst die Vermdégensinteressen seiner Kunden im
Auge zu behalten. Wir sind aber Uberzeugt, dass die Beachtung von Nachhaltigkeitsstandards keinen
Verzicht auf Rentabilitdt bedeuten muss. Das belegen die hohen Bewertungen, die beispielsweise unsere
Polaris-Fonds von Morningstar erhalten. Umgekehrt aber kann die Nichtberlcksichtigung dieser Standards
mit schwer abschatzbaren wirtschaftlichen, rechtlichen und Reputationsrisiken verbunden sein.
Nachhaltigkeit ist ein Aspekt von Qualitat, kein Ballast.

Die jungsten Forschungsergebnisse ermitteln einen weltweiten Temperaturanstieg bis 2050 um 2,7°C, die
Begrenzung auf 1,5°C ist bereits eine groRe Herausforderung. Die Beschlusse der COP26 leisten hier
hoffentlich einen Beitrag. Aus deutscher Sicht wichtig ist neben einer guten Klima-Innenpolitik auch eine
erstklassige Klima-Aul3enpolitik: Insbesondere die groRen Schwellenlander wie China und Indien missen
mitziehen, wenn die Klimaziele realisierbar bleiben sollen. Ein erfreulicher Nebeneffekt ware es, wenn
Deutschland dafir die Technologie liefern konnte.

Vergangene Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein zuverlassiger Indikator fur die Zukunft. Die Rendite kann infolge von
Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Etwaige Meinungsauf3erungen geben die aktuelle Einschatzung des Investment Office der ODDO BHF AG
wieder, die sich insbesondere von der Hausmeinung innerhalb der ODDO BHF Gruppe unterscheiden und ohne vorherige Ankiindigung &ndern kann.



MARKTUBERSICHT
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Aktienindizes Akt. Stand  Lfd. Woche (%) Lfd. Monat (%) Lfd. Jahr (%)
Euro Stoxx 50 4372,1 2,9 2,9 23,1
DAX 40 16049,5 2,3 2,3 17,0
CAC 40 7057,4 3,3 3,3 27,1
FTSE 100 7313,5 1,0 1,0 13,2
SMI 12375,1 2,2 2,2 15,6
S&P 500 4715,6 2,4 2,4 25,5
Nasdag Comp. 16025,2 3,4 3,4 24,3
Nikkei 225 29611,6 0,0 2,5 7,9
CSI 300 4842,4 0,0 -1,4 -7,1
Hang Seng 24870,5 0,0 -2,0 -8,7
Notenbankséatze Akt. Stand Lfd. Woche (Pp) Lfd. Monat (Pp) Lfd. Jahr (Pp)
EZB Einlagenfazilitat -0,5 0 0 0
US Federal Funds *) 0,125 0 0 0
SNB Sichteinlagen -0,75 0 0 0
Renditen (% p.a.) Akt. Stand Lfd. Woche (Pp) Lfd. Monat (Pp) Lfd. Jahr (Pp)
Bund 10 Jahre -0,28 -0,17 -0,17 0,29
US T-Note 10 J. 1,48 -0,07 -0,07 0,57
Schweiz 10 J. -0,20 -0,16 -0,16 0,36
Wahrungen Akt. Stand  Lfd. Woche (%) Lfd. Monat (%) Lfd. Jahr (%)
EUR in USD 1,1526 -0,3 -0,3 -5,7
EUR in GBP 0,8554 -1,3 -1,3 4,7
EUR in CHF 1,0549 0,3 0,3 2,6
US-Dollar Index **) 94,529 0,4 0,4 51
Rohstoffe Akt. Stand  Lfd. Woche (%) Lfd. Monat (%) Lfd. Jahr (%)
Gold (US$/0z.) 1799,0 0,9 0,9 -5,0
Rohél/Brent (US$/b.) 81,22 37 37 56.8

***)

Letzte Aktualisierung:

05.11.2021 15:29

Quelle: Bloomberg, Aktienindizesin lokaler Wahrung; Verédnderungenin % (%) bzw. in Prozentpunkten
(Pp); *) Angabe flr Federal Funds Rate: Mitte des Zielbandes (+ 0,125 Pp); **) Definition gemal ICE

US; ***) Brent, aktiver TerminkontraktICE
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WICHTIGE INFORMATION

Die vorliegende Publikation (nachfolgend: ,Publikation“) darf weder insgesamt, noch in Teilen reproduziert, weitergegeben oder
veroffentlicht werden. Die Publikation ist nicht fir Kunden oder andere Personen mit Sitz, Wohnsitz, gewdhnlichem
Aufenthaltsort oder Greencard in bzw. fir die USA, Kanada oder anderen Drittstaaten bestimmt und darf insbesondere nicht an
diese Personen weitergegeben bzw. in diese Lander eingeflhrt oder dort verbreitet werden.

Die Publikation ist eine Kundeninformation der ODDO BHF Aktiengesellschaft (nachfolgend ,ODDO BHF®) im Sinne des
Wertpapierhandelsgesetzes. Die Publikation wurde durch die ODDO BHF erstellt und dient ausschlieRlich
Informationszwecken. Es handelt sich hierbei um Werbung und nicht um eine Finanzanalyse. Die Publikation wurde nicht unter
Einhaltung der Rechtsvorschriften zur Forderung der Unabhé&ngigkeit von Finanzanalysen erstellt und die in der Publikation
enthaltenen Informationen unterliegen nicht dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen.
Weder die Publikation noch irgendeine in Verbindung hiermit gemachte Aussage stellt ein Angebot, eine Aufforderung oder
eine Empfehlung zum Erwerb oder zur Veraul3erung von Finanzinstrumenten dar. Insbesondere berticksichtigt die Publikation
nicht lhre personlichen Umstande und Verhéltnisse und ist somit fir sich allein genommen weder dazu geeignet noch dazu
bestimmt, eine individuelle anleger- und anlagegerechte Beratung zu ersetzen.

Soweit in der Publikation Meinungen Dritter wiedergegeben werden, sind diese Positionen nicht notwendigerweise in Einklang
mit den Positionen der ODDO BHF und kdnnen diesen ggf. sogar widersprechen.

Die Publikation enthalt Informationen, welche die ODDO BHF fiir verlasslich halt, fir deren Verlasslichkeit die ODDO BHF
jedoch keine Gewahr tbernehmen kann. Die ODDO BHF ubernimmt weder eine rechtliche Verbindlichkeit, noch garantiert sie
die Aktualitat, Vollstandigkeit und Fehlerfreiheit des Inhalts. Zusatzlich ist die ODDO BHF nicht verpflichtet, den Inhalt zu
aktualisieren, an Anderungen anzupassen oder zu vervollstiandigen.

Die ODDO BHF oder mit der ODDO BHF verbundene Unternehmen kdnnen mit Emittenten von in der Publikation genannten
Finanzinstrumenten in einer Geschéaftsverbindung stehen (z.B. als Erbringer oder Bezieher von Wertpapierdienstleistungen
oder Wertpapiernebendienstleistungen, etwa im Bereich des Investmentbankings). Die ODDO BHF oder mit der ODDO BHF
verbundene Unternehmen, kdnnen im Rahmen solcher Geschéftsverbindungen Kenntnis von Informationen erlangen, die in
der Publikation nicht bertcksichtigt sind. Darlber hinaus kénnen die ODDO BHF oder mit der ODDO BHF verbundene
Unternehmen Geschéfte in oder mit Bezug auf die in der Publikation angesprochenen Finanzinstrumente getatigt haben
(insbesondere solche im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung fur andere Kunden). Fur ndhere Informationen zu méglichen
Interessenkonflikten wenden Sie sich bitte an lhren zustandigen Ansprechpartner oder info.frankfurt@oddo-bhf.com.

Alle innerhalb der Publikation genannten und ggf. durch Dritte geschitzten Marken und Warenzeichen unterliegen
uneingeschrankt den Bestimmungen des jeweils giltigen Kennzeichenrechts und den Rechten der jeweiligen eingetragenen
Eigentumer. Allein aufgrund der bloBen Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen, dass Markenzeichen nicht durch Rechte
Dritter geschutzt sind.

Vergangene Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein zuverlassiger Indikator fur die Zukunft. Einige
Aussagen der Publikation sind in die Zukunft gerichtet. Derartige Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur kinftige
Wertentwicklung. Diese Aussagen basieren auf aktuellen Einschatzungen und unterliegen Risiken und Unwéagbarkeiten,
welche die aktuellen Resultate grundlegend veréndern kénnen. Bei bestimmten Finanzinstrumenten kann es zu einem
Totalverlust kommen und der Verlust kann das eingesetzte Kapital sogar Ubersteigen. Wechselkursbewegungen kénnen den
Wert eines Investments erhéhen oder senken und manche Finanzinstrumente kénnen eingeschrankt liquide oder illiquide sein.
Die ODDO BHF untersteht der Aufsicht der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Stral3e
108, 53117 Bonn und Marie-Curie-StraRe 24-28, 60439 Frankfurt am Main sowie der Europdischen Zentralbank,
SonnemannstraBe 20, 60314 Frankfurt am Main. Die ODDO BHF erbringt weder rechtliche noch steuerrechtliche
Beratungsleistungen. Soweit solche Gesichtspunkte berlhrt werden, handelt es sich ausschliellich um allgemeine
MeinungsauRerungen oder Anregungen, die eine Einschatzung der ODDO BHF zum Zeitpunkt der Publikation wiedergeben.
Wir empfehlen lhnen, rechtliche und steuerliche Berater hinzuziehen, insbesondere zum Zweck der Uberpriifung der
Geeignetheit bestimmter Produkte.
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