Marketingmitteilung

Investing for better | Frilhjahr 20

Wir bauen eine
nachhltige Zukunfti;\\




Bethmann Bank

Inhalte

/ WIR BAUEN EINE NACHHALTIGE ZUKUNFT 3
DER NACHSTE SCHRITT 4
DER BAUSEKTOR SPIELT EINE SCHLUSSELROLLE BEl
DER NACHHALTIGKEIT §
IMPACT INVESTING IM GEBAUDESEKTOR 8
GRAUZONEN BEI ESG-INVESTITIONEN 10
ZAHLEN UND FAKTEN 1

WIE LASSEN SICH GEBAUDE NACHHALTIGER GESTALTEN? 12
NACHHALTIGKEIT BEI IMMOBILIEN-INVESTITIONEN 14

NACHHALTIGER BANKBETRIEB 16

Risiken und Erlauterungen

Die in dieser Publikation ausgefiihrten Einschatzungen des globalen Anlagekomitees (Global Investment Committee) und des globalen Investment
Centers der ABN AMRO und Bethmann Bank spiegeln die Kapitalmarktmeinung des Anlagekomitees wider und sind richtungsgebend fir die
Wertpapierdienstleistungen unseres Hauses. Form und Zeitpunkt einer moglichen Umsetzung der Meinung kann sich in Abhédngigkeit der von
Kunden gewahlten Wertpapierdienstleistung unterscheiden. In diesem Kontext weisen wir darauf hin, dass die mégliche Nutzung der Begriffe
,Portfolio” bzw. ,Depot” in dieser Publikation keinen direkten Bezug zu lhrem Depot und den darin verwahrten Vermdgenswerten aufweisen.
Vielmehr beziehen sich die Ausfiihrungen auf fiktive Portfolios, die Einschatzungen des Anlagekomitees reprasentieren und als Grundlage fiir die
Wertpapierdienstleistungen herangezogen werden.

Einschatzungen zur Uber- bzw. Untergewichtung einer Anlageklasse beziehen sich stets auf die langfristige (strategische) Anlageklassengewichtung
im jeweiligen Risikoprofil des fiktiven Portfolios. Die tatsachliche Gewichtung der Anlageklassen in den Kundendepots kann, abhangig von den
Vereinbarungen des Kunden mit der Bank, davon abweichen.

Im Kontext der Darstellung von Anlagechancen verweist die Bethmann Bank ausdriicklich auf die mit einer Kapitalanlage verbundenen Risiken. Die
Anlage in Finanzinstrumente ist mit einer Vielzahl von Risiken verbunden, die dazu fiihren kénnen, dass die beabsichtigten Anlageziele nicht erreicht
werden. Neben Kursénderungs-, Bonitéts- und Liquiditdtsrisiken kdnnen Anlagen in internationalen Markten weiteren Risiken, insbesondere
Fremdwahrungs- und politischen Risiken, bis hin zum Totalverlust der Anlage unterliegen. Bei der besonderen Akzentuierung einzelner Branchen,
Regionen oder Subanlageklassen im Portfolio kdnnen Konzentrationsrisiken entstehen, die Anlegern bewusst sein sollten.

Die in dieser Publikation geduRRerten Einschdtzungen des globalen Anlagekomitees kdnnen einer Fehleinschatzung unterliegen, deren Umsetzung zu
Vermdgensverlusten fiihren kénnen. Die genannten Chancen unterliegen immer dem Risiko, dass das chancenbegriindende Ereignis gar nicht eintritt.

Fiir eine vollstandige Risikoaufklarung sollten Anleger auch die Broschire ,Basisinformationen tiber Wertpapiere und weitere Kapitalanlagen”
beachten, die bei der Bethmann Bank erhaltlich ist.
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Wir bauen eine
nachhaltige Zukunft

Spatestens seit dem sprunghaften Anstieg der Gaspreise haben sich viele Hausbesitzer
Gedanken Uber die Mdglichkeiten energetischer Sanierungen gemacht. Frilher gab
es einen zentralen Ofen im Wohnzimmer, wahrend der Rest des Hauses kalt blieb. In
den Schlafzimmern waren Eisblumen am Fenster zu sehen und der Atem bildete kleine

Wolken. Heute wiirden solche Hauser wahrscheinlich das Energielabel G erhalten.

Moderne Hauser haben oft ein sehr hohes Energielabel. Entweder verbrauchen sie
kaum noch Energie, sind energieneutral oder erzeugen sogar Energie. Sie sind nicht
nur wesentlich komfortabler als ein Haus mit dem Energielabel G, sie produzieren auch
wesentlich weniger CO, Emissionen. Und das ist im Kampf gegen den Klimawandel
dringend nétig.

Viele Hauser mussten nachhaltig saniert werden und in den kommenden Jahren werden
aufgrund des Bevdlkerungswachstums und des steigenden Wohlstands zusatzlich
neue Hauser benotigt.! Dabei gehéren Bau und Sanierung von Gebéuden zu den
umweltschadlichsten Sektoren der Welt und hinken bei der Erreichung der Ziele des
Pariser Abkommens flr 2030 hinterher. Daher widmen wir diese Ausgabe von Investing
for better diesem Thema. In der kommenden Zeit wird sich viel andern missen, um den
Sektor nachhaltiger zu gestalten — das erfordert natlrlich Innovationen und intelligente
Losungen. Stichworte kdnnten ein Materialpass flr wiederverwendbare Materialien oder

begriinte Dacher flr bessere Energieeffizienz sein.

Unternehmen, die bei der Entwicklung von Ldsungen eine Vorreiterrolle einnehmen,
haben gute Wachstumschancen. Wir werden zeigen, wie Unternehmen ESG-Kriterien in
ihre Strategie einbeziehen, und Unternehmen vorstellen, die noch einen Schritt weiter
gehen und einen positiven Beitrag zum nachhaltigen Leben oder Bauen leisten. All diese
Unternehmen koénnen flr Anleger interessant sein. Wir erkldren auch, wie wir unsere

eigenen Blros im Sinne einer nachhaltigeren Zukunft umgestalten.

Wir beginnen jedoch mit unserer Anlagestrategie und geben lhnen einen Ausblick darauf,

wie sich die Finanzmarkte im Jahr 2024 entwickeln kdnnten.

Ich wiinsche Ihnen viel Freude beim Lesen,
Johanna Handte

Chief Investment Officer

1 https://www.iwkoeln.de/studien/ralph-henger-michael-voigtlaender-weiterhin-hohe-wohnungsbedarfe-
vor-allem-in-den-grossstaedten.html
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Die Bethmann Bank erhoht die Aktiengewichtung dank Gberwiegend aufwaérts tendierender
Mérkte, einem sich aufhellenden konjunkturellen Ausblick und der Gewissheit, dass die Zentral-
banken ihre Volkswirtschaften im Notfall unterstiitzen.

Anfang dieses Jahres waren wir mit der Gefahr einer Rezession
und einem weiteren Anstieg der Inflation konfrontiert —
doch beide Risiken sind derzeit auf dem Rlckzug. In den
USA und Europa lassen sich mittlerweile Anzeichen fir eine
zuriickgehende Inflation beobachten. Die Zinsanhebungszyklen
der Zentralbanken durften unserer Ansicht nach beendet sein.
Der Zinsgipfel wurde erreicht und die ersten Zinssenkungen
durften im Juni 2024 erfolgen.

Auch mit einer Rezession wird nicht mehr gerechnet. Die
Verbraucher verfligen nach wie vor Uber einige Ersparnisse und
die Realldhne steigen. Sollte eine Rezession wahrscheinlicher
werden, ist mit einer raschen Zinssenkung durch die
US-Notenbank (Fed) zu rechnen. Im Gegensatz zur Situation vor
einigen Jahren hat die Fed nun wieder Spielraum fir notwendige
Malinahmen. Solange die Inflation nicht erneut steigt, kann die

Fed die Zinsen schnell und entschieden senken.

Das konjunkturelle Wachstum ist zwar noch verhalten, nimmt
jedoch Fahrt auf: In den USA dirfte es 2024 mit 2,1 % etwas
Uber dem Trend liegen, wahrend es in Europa bei geringen,
aber positiven 0,4 % liegen wird. In Europa dirfte sich das
konjunkturelle Wachstum laut Prognosen 2025 auf 1,6 %

verbessern, wahrend es in den USA auf 1,9 % fallen dirfte.

Positive Entwicklungen im makrodkonomischen
Bereich

Das makrodkonomische Umfeld hat sich seit Jahresanfang
ebenfalls aufgehellt. Die Daten flir das verarbeitende Gewerbe
verbessern sich und die fir den Dienstleistungssektor
stabilisieren sich. Die US-Wirtschaft erscheint aufgrund einer
ungewohnlichen Verbindung von niedrigem Lohnwachstum
und gutem Produktivitdtswachstum widerstandsfahiger als
die europaische Wirtschaft. In Europa ist ebenfalls ein nur noch
moderates Lohnwachstum zu verzeichnen. Die Inflation bleibt
infolge niedrigerer Energiepreise gedampft. Die EZB scheint



den Markt auf eine Leitzinssenkung von 25 Basispunkten
im Juni  vorzubereiten. Nach der jlngsten Sitzung der
Fed-Entscheidungstrager deutete auch der Fed-Vorsitzende

Jerome Powell an, dass eine \Wende bevorsteht.

Im vergangenen Monat hatte die Bethmann Bank eine
positivere Sicht auf Aktien signalisiert und folglich die defensive
Ausrichtung des Aktienportfolios verringert sowie die auf
Wachstum ausgerichtete Positionierung erhoéht. Die Bethmann
Bank unternimmt nun einen weiteren Schritt in diese Richtung.
Bei der letzten Sitzung des Investment Komitees wurde eine
leichte Ubergewichtung der Aktienallokation beschlossen. Die
Anleiheallokation bleibt leicht Ubergewichtet und Bargeld ist in

allen Portfolios untergewichtet.

Fortgesetzte Dynamik am Aktienmarkt

Die Dynamik am Aktienmarkt hat sich besser entwickelt, als
zu erwarten war. Die US-Markte schneiden besser ab als die
europdischen, wahrend die Schwellenldnder hinterherhinken.
In den USA hat sich eine groRe Schere zwischen den grofRen
US-Technologieaktien, die sich in einem Kl-Boom befinden,
und dem Rest der Unternehmen aufgetan. Die Bewertungen
erscheinen zwar in Teilen des [TSektors etwas Uberzogen,
insgesamt jedoch ist die Bewertung nicht als problematisch

anzusehen.

Hinsichtlich des Gewinnausblicks rechnen Analysten in den
nachsten 12 Monaten mit einer starken Erholung. 2024 wird in
den USA ein Gewinnwachstum von 9,6 %, in Europa von 3,4 %
und in den Schwellenldndern von 16 % erwartet. Bezlglich
der Gewinnaussichten sind wir weniger optimistisch. Trends
wie der globale mehrjahrige Investitionszyklus im Rahmen
der Kl-Entwicklung, der Energiewende und des Ausbaus der
Dateninfrastruktur dlrften aber in verschiedenen Sektoren

ausreichend Chancen bieten.

Zugleich verbessern sich auch die makrodkonomischen
Aussichten. Wir sind der Meinung, dass die Dynamik in einem
neuen Umfeld, in dem die Inflation unter Kontrolle gebracht wird
und in einigen Monaten Leitzinssenkungen bevorstehen, stark
genug ist, um weiteres Wachstum anzukurbeln. Daher erweitern
wir unsere Aktienposition, indem wir die Positionierung von

neutral auf leicht Gbergewichtet erhdhen.

Bei einigen Kunden hat sich die vergroRerte Aktienposition

.ganz natlrlich” durch das Wachstum an den Aktienmarkten in
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den vergangen Monaten ergeben. Dies wird auch als Marktdrift
bezeichnet und wird in den jeweiligen Strategien und Mandaten
individuell auf die neue, vom globalen Investmentkomitee

festgelegte Aktienquote angepasst.

An der regionalen Allokation wurden keine Veranderungen
vorgenommen. Wir ziehen die USA (libergewichtet) nach wie vor
Europa (untergewichtet) und den Schwellenlédndern (neutral) vor.
Unsere favorisierten Sektoren sind die Informationstechnologie
und der Gesundheitssektor (beide Ubergewichtet), wahrend
wir den Finanzsektor untergewichtet haben. Die Positionen in
den Sektoren Industrie und zyklische Konsumguter wurden im

vergangenen Monat von untergewichtet auf neutral erhoht.

Normalisierung an den Anleihemarkten
Qualitativ bleiben

Anleihemarkte sind auf dem Weg zurlck zu normaleren

hochwertige  Anleihen attraktiv. Die
Renditen. US-Staatsanleihen werfen derzeit eine Rendite von
ca. 4,2 % und die deutschen Bundesanleihen von ca. 2,4 %
ab. Diese Anleihen erzielen derzeit mehr als Geldanlagen
und koénnen in einem Portfolio als Puffer agieren, wenn die
risikoreicheren Anlagen mit Problemen konfrontiert sind.
Wir ziehen weiterhin die hoherwertigen Anleihesegmente
mit positiven Renditen und niedrigen Risikoprofilen vor, wie
die Staatsanleihen und Investment-Grade-Anleihen. Die
Verlautbarungen und Handlungen der Zentralbanken bleiben
dabei die wichtigsten\Wachstumstreiber bei den festverzinslichen

Anlagen.

Aufkommende Chancen bei nachlassenden Risiken
Es erforderte viel Geduld, doch kénnen Anleger jetzt unserer
Ansicht nach aufatmen. Die Inflations- und Rezessionsgefahren
lassen eindeutig nach. Die Verbraucher sind gut positioniert und
die Unternehmen kdénnen sich auf das zweite Halbjahr freuen,
wenn die Zinsniveaus endlich sinken.

Eine positive Auswirkung des Kampfes gegen die Inflation und
die viel hdheren Zinsen ist, dass dies den Zentralbanken den
notwendigen Spielraum fur ihre MaRnahmen verschafft hat. Es
wird einige Zeit vergehen, bis die hohen Zinssétze wieder auf
die Zielniveaus sinken. Dies wird sich auch ddmpfend auf die
Erholung auswirken. Wir sind jedoch der Meinung, dass man
seine Aktienpositionen wieder vorsichtig vergroRern kann, da
es ausreichend positive Marktindikatoren und Bereiche mit

Chancen gibt.
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Die Gebdude, in denen wir leben und arbeiten, tragen erheblich zum C0O,-Ausstol3
beiund haben einen groRen Einfluss auf das Klima. All diese Gebdude nachhaltiger
zu gestalten, ist eine Herausforderung fiir Bauindustrie und Bautrdager — die aber
Innovationen und Chancen fiir Investoren mit sich bringt, meint Judith Sanders,

Investmentstrategin bei ABN AMRO.

Eine Moglichkeit, auch groRe Einkaufszentren fir Spatzen
und Fledermause attraktiv zu gestalten, ist eine grliine
Fassade inklusive Vogelhduschen. Der niederlandische
Immobilienentwickler Unibail-Rodamco Westfield hat ein
solches Einkaufszentrum gebaut und damit bewiesen,
dass es tatsachlich funktioniert. Das Gebdude ist dank
unterirdischer Warme- und Kaltespeicher energieeffizient.
So werden die Einkaufsbereiche im Sommer mit Wasser aus
einem nahegelegenen Fluss gekihlt, bevor die Wasserwerke
es zu Trinkwasser aufbereiten.

Nachhaltiges Bauen
Uberall auf der Welt arbeiten Bautrdger und Bauunter
nehmen daran, neue und bestehende Gebaude

energieeffizienter und insgesamt nachhaltiger zu gestalten,
um die Vereinbarungen des Pariser Klimaabkommens zu
erflllen. Immerhin werden im Jahr 2050 noch 80 Prozent
der heute existierenden Gebaude stehen. Bis dahin missen
laut Klimaschutzabkommen alle Gebaude CO,-neutral sein.




Intelligente griine Dacher

Nach Angaben der Vereinten Nationen sind Gebaude fur
mehr als 37 Prozent der weltweiten CO,-Emissionen
verantwortlich. Die Notwendigkeit nachhaltigeren Bauens
hat bereits zahlreiche Innovationen in diesem Sektor
hervorgebracht. Fir alle Gebdudekomponenten gibt
es mittlerweile nachhaltige Alternativen, zum Beispiel
intelligente Systeme, die die Warme und Kalte der Erde
nutzen, oder begriinte Dacher. Diese entziehen der Luft nicht
nur CO,, sondern sparen dank ihrer Dammeigenschaften
auch Energie. Keramische Dachziegel haben eine besonders
lange Lebensdauer, sind witterungsbestandig und kénnen
Warme gut speichern. Dadurch wird viel weniger Energie

bendtigt, um ein Gebadude zu kihlen oder zu heizen.

Schub fiir Innovation
Hohere Energiepreise steigern die Attraktivitat
energieeffizienter Immobilien und férdern nachhaltige

Innovationen — ebenso wie die europaische Gesetzgebung.
Derzeit werden beispielsweise Vorschriften vorbereitet, die
die Vermietung von Gewerbeimmobilien mit dem Energie-
label C oder schlechter erschweren. Unternehmen missen
auch transparenter Uber die Auswirkungen ihrer Prozesse
berichten; zum Beispiel Gber die CO,-Emissionen, die mit der
Produktion unddemTransportder verwendeten Baumaterialien
verbunden sind. Nicht zuletzt sollte ersichtlich sein, welche
Auswirkungen der Klimawandel auf ein Gebaude haben wird,

z. B. ob es widerstandsfahig gegen Uberschwemmungen ist.

Materialauswahl

Grofkere Transparenz erleichtert Unternehmen, Investoren
und Verbrauchern nachhaltigere Entscheidungen. Der
nachste Schritt ist das zirkuldre Bauen, um Rohstoffe
effizienter zu nutzen. Die Gebdude werden mit einem
Materialpass versehen, in dem die verwendeten Materialien
erfasst werden — eine wichtige Voraussetzung, um das
Recycling zu vereinfachen. Das ist wichtig, da ein groRer
Teil der durch Gebdude verursachten CO,-Emissionen
auf die verwendeten Materialien und (Bau-)Prozesse
zurlickzufihren ist. Baustellen verursachen traditionell viel
CO, und Stickstoffdioxid, aber die Elektrifizierung ist hier in
vollem Gange. Auch die modulare Bauweise tragt dazu bei,

Bauen nachhaltiger zu machen.
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Lebenswerte Stadte

Intelligentes Bauen und Renovieren verringert die

CO,-Emissionen. Intelligente Stadte kénnen dariber
hinaus die Nachteile der Verstadterung eliminieren. In
Stadten ist es im Durchschnitt um vier bis acht Prozent
warmer als in landlichen Gebieten. Bis 2050 werden jedoch
voraussichtlich zwei Drittel der Weltbevolkerung in Stadten
leben. Um diese lebenswert zu halten, sind Investitionen
in energieeffiziente Gebaude erforderlich. Denn innovative
Losungen, zum Beispiel energieeffiziente Kihltechnologien
fir emissionsarme Gebaude, kdnnen Hitzestress in Stadten

reduzieren.

Werte bewahren

Die Bau- und Immobilienbranche steht aufgrund der immer
strengeren Vorschriften vor grofden Herausforderungen. Alle
mochten in Gebauden arbeiten und leben, die energieeffizient
und komfortabel sind und die den Auswirkungen des
Klimawandels standhalten. Die Vorreiter in diesen Sektoren
machen sich dies zunutze. Bautrdger, Bauunternehmen
und Zulieferer, die mit gutem Beispiel vorangehen, haben
die Chance, zusatzliche Marktanteile zu gewinnen. Auch
Immobilieneigentiimer  profitieren davon: Nachhaltige,
energieeffiziente und klimaresistente Immobilien behalten

langfristig ihren Wert.

Judith Sanders ist Investmentstrategin bei ABN AMRO. Sie ist eine
erfahrene Anlagespezialistin mit besonderem Schwerpunkt auf

nachhaltigen Investitionen.
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Impact Investing

Im

ebaudesektor

Sowohl der Bau als auch der Betrieb von Geb&duden belasten die Umwelt. Daher
beleuchten wir zwei wichtige Anséatze: Kreislaufwirtschaft und Effizienz.

2009 publizierten Wissenschaftlerinnen und Wissenschaftler
vom Stockholm Resilience Centre erstmals das Konzept der
planetaren Grenzen. Es bildet einen Rahmen zur Uberwachung
von neun Umweltgrenzen, die fir eine lebenswerte und
nachhaltige Zukunft auf der Erde wichtig sind, und die die
Stabilitdt und Widerstandsfahigkeit der Erde regeln. Dazu
gehdren unter anderem der Klimawandel, die Versauerung
der Ozeane und der Sufdwasserverbrauch. Abbildung 1 zeigt,
welche Belastungsgrenzen wie weit vorangeschritten sind.
Der griine Kreis in der Mitte symbolisiert unseren sicheren
Handlungsraum. Die orangenen Ausschlage nach aulRen
zeigen, wo die planetaren Grenzen bereits Uberschritten sind —
und wie weit. Bei den grauen Bereichen ist das noch unklar, das
muss die Wissenschaft noch erforschen.

Bau und Entwicklung von Gebduden und Infrastruktur
beeinflussen einige dieser Prozesse. Es ist klar, dass die
Menschen ihr Verhalten dndern missen, um den Druck auf
alle neun Grenzen zu verringern. Zum Gllck gibt es bereits
Losungen. Wir stellen hier Unternehmen vor, deren Produkte

zur Bewdltigung dieser Herausforderungen beitragen.

Kreislaufwirtschaft fiir Baumaterialien

Der Bausektor ist nicht nur flr einen erheblichen Teil der
weltweiten  CO,-Emissionen  verantwortlich,  sondern
produziert auch jede Menge Mill. In der EU beispielsweise
stellen Bau-und Abbruchabfalle aus Beton, Ziegeln, Holz, Glas,
Metallen und Kunststoffen einen grofien Teil des gesamten
Abfallaufkommens dar. Auch im Baustoffsektor muss flur
die Kreislaufwirtschaft der gesamte Lebenszyklus eines
Produkts bereits in der Entwurfsphase aktiv berlcksichtigt

werden; einschlief3lich des Endes der Lebensdauer.

Owens Corning aus den USA ist ein fihrender Hersteller von
Verbundwerkstoffen und Baumaterialien. Das Unternehmen
hat mehrere Ansétze entwickelt, um die Abfallmenge von
Dachschindeln zureduzieren—denn bisher werden 90 Prozent
am Ende ihrer Lebensdauer entsorgt. Die Wissenschaftler
und Ingenieure des Unternehmens haben gemeinsam mit
StraRenbauunternehmen erarbeitet, wie recycelte Schindeln
in ein Asphaltmischgut eingearbeitet werden kénnen, das
den bundes- und landesweiten Leistungsanforderungen fir
StralRenbelage entspricht. Dadurch konnte eine betrachtliche
Menge an gebrauchten Schindeln wiederverwendet werden.
Owens Corning ist darlber hinaus eine Partnerschaft mit
Earth911
Bauunternehmer mit

eingegangen, einer Recycling-Datenbank, die
Recyclinganlagen in  Verbindung
bringt. Bis zum Jahr 2022 hat Owens Corning bereits 665
Vertragspartner in seinem Netzwerk davon Uberzeugt,

Schindeln zu recyceln.

Bessere Effizienz bei Heizung, Liiftung und
Klimatisierung

Der Energieverbrauch, insbesondere fir Heizung und
Kihlung, tragt wesentlich zu den Emissionen des Bausektors
bei. Wegen des Klimawandels wird sich vor allem die
Nachfrage nach Kuhlung erhéhen: Die Zahl der weltweit
installierten Klimaanlagen wird voraussichtlich von heute 1,2
Milliarden auf 4,5 Milliarden im Jahr 2050 steigen — und somit
der Energieverbrauch und die Nachfrage nach Kaltemitteln.
einem multilateralen

Im Montrealer Protokoll,

Umweltabkommen von 1987 Uber Chemikalien

wie Kaltemittel, wurde vereinbart, die sogenannten

(HFCKW)

wegen ihrer ozonabbauenden Eigenschaften schrittweise

teilhalogenierten  Fluorchlorkohlenwasserstoffe

aus dem Verkehr zu ziehen — mit Erfolg. Jetzt richtet sich das



Augenmerk auf die Klimaauswirkungen anderer Kaltemittel.
Die HFCKW wurden namlich durch Fluorkohlenwasserstoffe
(FKW) ersetzt, die das Potenzial haben, die globale
Erwédrmung wesentlich stéarker anzutreiben als CO,,.

Trane Technologies ist ein flhrender Anbieter von Heizungs-,
LUftungs- und Klimaanlagen fir Gebaude. Das Unternehmen
pruft alternative Kaltemittel, sobald sie verfligbar sind, und
entwickelt Produkte mit dem Kaltemittel, das die geringsten
Umweltauswirkungen hat. Darlber hinaus bietet das
Unternehmen \Warmemanagementsysteme an, die die
Fahigkeit zum Heizen und Kihlen vereinen und so den
Kunden erhebliche Energieeinsparungen ermaglichen. Trane
strebt an, die Kohlenstoffemissionen seiner Kunden bis 2030
um eine Milliarde Tonnen zu reduzieren.
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Sowohl Owens Corning als auch Trane Technologies
bieten interessante Losungen flr die Herausforderungen
der planetaren Grenzen. Darlber hinaus verfolgen diese
Unternehmen verantwortungsvolle Praktiken und sind selbst
fihrend im Bereich der unternehmerischen Nachhaltigkeit.
Deshalb glauben wir, dass sie interessante Namen flr
Impact Investoren sind.

Abbildung 1: Die meisten planetaren Grenzen werden iiberschritten
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Bei ESG-Investments gibt es nicht nur richtig oder falsch. In dieser Rubrik betrachten
wir in jeder Ausgabe des Magazins ein Investitionsdilemma aus der ESG-Perspektive.
Dieses Mal befassen wir uns mit Herausforderungen des nachhaltigen Wohnungsbaus.

Gebdude sind flr einen erheblichen Teil des weltweiten

Energieverbrauchs und der verant-

B. durch den Energiebedarf fir Heizung

CO,-Emissionen
wortlich, z.
und Beleuchtung. Die nachhaltigere Gestaltung des
Bausektors ist daher entscheidend, um die Ziele des Pariser
Klimaschutzabkommens zu erreichen.

in den

Aus der ESG-Perspektive stellen Investitionen

Bausektor jedoch ein komplexes Dilemma dar. Das
Zusammenspiel von Gebaudeeffizienz und Sicherheit stellt
Investoren vor einige Herausforderungen. Die Priorisierung
energieeffizienter Technologien, der Rentabilitdt und die
Berilcksichtigung von Sicherheitsaspekten sollten in einem
ausgewogenen Verhéltnis stehen.

Ein bemerkenswerter Fall, der dieses Dilemma veran-
schaulicht, betrifft einen groRen europédischen Anbieter von
Déammstoffen. Bei einem verheerenden Brand im Grenfell
Tower 2017 in London kamen 72 Menschen ums Leben.
Obwohl nur eine begrenzte Menge der Produkte dieses
Unternehmens in dem Gebadude verwendet wurde, halt die
Kontroverse bis heute an. Leicht brennbare Dammstoffe,
die zur Verbesserung der Energieeffizienz des Grenfell
Tower verwendet wurden, scheinen das Feuer, das in einer
der Wohnungen des Hochhauses ausbrach, verschlimmert

zu haben.
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Dieser Vorfall macht deutlich, wie wichtig es flr Investoren

ist, den nachhaltigen Wohnungsbau aus mehreren

Blickwinkeln zu betrachten und Sicherheitsaspekte
Es erscheint
die

Isolierprodukte anbieten, um Gebdude energieeffizienter

mit der Energieeffizienz gleichzusetzen.

zwar verlockend, in Unternehmen zu investieren,
zu machen, doch sollten diese Unternehmen auch strenge
Sicherheitsprotokolle fur die Verwendung ihrer Produkte
einflhren. Die Vernachldssigung von Sicherheitsaspekten
gefahrdet nicht nur die Sicherheit von Menschen, sondern
kann auch den Ruf von Unternehmen gefdhrden und sie
erheblichen finanziellen Verlusten durch rechtliche Schritte,
behordliche Strafen und Schaden flr ihre Marke aussetzen.
So stlrzten beispielsweise im Januar 2022 die Aktien
des europaischen Dammstoffherstellers um mehr als
zehn Prozent ab, nachdem ein britisches Marktverbot flr
Unternehmen drohte, die brennbare Beschichtungen und
Dammstoffe verkaufen.

Bei der Auswahl sollten Anleger sowohl die morali-
schen als auch die finanziellen Aspekte potenzieller
Investitionen berilcksichtigen. Investoren, die sowohl die
Energieeffizienz als auch die Sicherheit der Menschen im
Auge behalten, sind eher in der Lage, verantwortungsvolle
Investitionsentscheidungen zu treffen, die auf langfristige

Nachhaltigkeit ausgerichtet sind.
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Zahlen und Fakten

Bis 2030 mussen alle Hauser in Europa
mindestens das Energielabel F haben
und bis 2033 mindestens E. Bis 2050

muUssen alle Gebaude das Energielabel A
besitzen.!

o
B

78

Zement ist flr 7 Prozent aller
CO,-Emissionen verantwortlich.
Weniger als 1 Prozent des
gesamten Zements wird
aus recycelten Materialien
hergestellt.?

Bei Renovierungen werden
etwa 50 bis 75 Prozent
weniger Treibhausgase

freigesetzt als bei Neubauten.3

Rund 60 Millionen ,

Wohnungen und Buros
in der EU mussen bis
2033 renoviert werden.4

Von allen Materialien, die wir der Natur entnehmen,
wird etwa die Halfte als Baumaterial verwendet;
beispielsweise Zement, Beton, Stahl und Holz.5

15 Prozent aller CO,-Emissionen stammen aus der Produktion
von Baumaterialien.®

T Quelle: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/fs_21_6691
2 Quelle: https://wedocs.unep.org/20.500.11822/43293

3 Quelle: https://wedocs.unep.org/20.500.11822/43293

4Quelle: https://nos.nl/artikel/2409472-europese-commissie-wil-200-miljard-euro-steken-in-slecht-geisoleerde-gebouwen
5Quelle: https://www.universiteitleiden.nl/nieuws/2023/09/waar-wereldsteden-van-gemaakt-zijn

6 Quelle: https://www.universiteitleiden.nl/nieuws/2023/09/waar-wereldsteden-van-gemaakt-zijn
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Die 17 Ziele fiir nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen (Sustainable Development
Goals, SDG) bieten einen niitzlichen Fahrplan fiir die Nachhaltigkeitsprioritéten, die bis 2030

erreicht werden sollen. Obwohl in einigen Bereichen Fortschritte erzielt wurden, sind andere
Ziele noch lange nicht erreicht. Nachhaltige Gebaude sind eines davon.

So wurden beispielsweise bei SDG 7.3, der Verbesserung

der Energieeffizienz, nur ,bescheidene Raten an

Effizienzsteigerungen" erzielt. Auch das Umweltprogramm
der Vereinten Nationen (UNEP) bestatigt, dass ,,der Global
Buildings Climate Tracker darauf hinweist, dass der Gebaude-
und Bausektor von seinem Ziel der Dekarbonisierung
bis 2050 entfernt ist".]

Gebaude- und Bausektor fiir etwa 37 Prozent der weltweiten

Dies ist problematisch, da der

Emissionen und 34 Prozent des weltweiten Energiebedarfs

verantwortlich ist.2

Es gibt viele Moglichkeiten, den &kologischen Fufdabdruck
der bebauten Welt zu reduzieren. Erstens durch hohere
Energieeffizienz von Gebduden. Auch wenn nur wenige

Lander verbindliche Energiestandards vorschreiben, sollten

1 UN Environment Programme, 2022 Global Status report for buildings
and construction Tracking progress | Globalabc
2 Global Alliance for Buildings and Construction
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Zertifizierungen flr umweltfreundliche Gebaude die Norm
fur alle Neubauten und Renovierungen sein. Derzeit ist
es aufgrund mangelnder Standardisierung schwierig,
sicherzustellen, dass alle neuen Gebaude den hochsten
Standards entsprechen. Nach Angaben der Internationalen
Energieagentur (IEA)® ist die Gesamtenergienachfrage in
Gebéauden in den vergangenen zehn Jahren jahrlich um ein
Prozent gestiegen: FUr das Heizen ist sie zurlickgegangen,
fr das Kihlen gestiegen. Auch wenn bereits eine Reduktion
der Energieintensitat von Gebauden zu beobachten ist, muss
sie nach Angaben der IEA in den nachsten zehn Jahren fast
finfmal so schnell sinken wie in den vergangenen zehn

Jahren, um ein Netto-Null-Szenario zu verwirklichen.

Zweitens ist ein kleiner, aber relevanter Teil der Emissionen
mit der Bauphase verbunden. Dabei handelt es sich um

3 International Energy Agency : Buildings - Energy System - [EA



sogenannte eingebettete Emissionen aus den verwendeten
Materialien. Die Nachfrage nach Rohstoffen wird in
den kommenden Jahrzehnten voraussichtlich erheblich
steigen. Stahl, Beton und Zement tragen wesentlich zu
den Emissionen des Sektors bei. Dies bedeutet, dass
eine verantwortungsvolle Beschaffung von Rohstoffen
und Innovationen in der Herstellung erforderlich sind, um
die Emissionen zu verringern. Darliber hinaus ware ein
Lebenszyklusansatz wichtig, unter anderem die Einflhrung
von Kreislaufverfahren. Baumaterialien, die dem Boden
entnommen werden, wirken sich negativ auf die biologische
Vielfalt aus, und am Ende der Nutzungsphase landen sie
oft auf Mudlldeponien.

Die Verwendung von recycelten

Materialien wirde die Treibhausgasemissionen reduzieren.

Wir stellen zwei Unternehmen vor, die den Ubergang zu

einem nachhaltigeren Bausektor unterstitzen.

ING Groep

Die niederlandische ING Group spielt, wie der gesamte

Bankensektor, eine wichtige Rolle bei der Bau- und
Immobilienfinanzierung — und damit bei der Energiewende
und der Reduktion des Okologischen FufRabdrucks in
diesem Bereich. In Europa sind die meisten Gebaude noch
weit davon entfernt, energieeffizient zu sein. Das Tempo
des Umbaus nimmt leicht zu, allerdings zu langsam. Die
grofRte Herausforderung besteht darin, alle am Bauprozess
beteiligten Parteien zu vernetzen. Von der Planung bis zum
Entwurf und von der Finanzierung bis zum Bau. Durch eine
intensive Zusammenarbeit kénnen der Energieverbrauch und
damit auch die CO,- und Treibhausgasemissionen schneller

gesenkt werden.

durch
umweltfreundlicheres Wohnen und Bauen zu schaffen. Die

ING versucht, ihre Produktpalette Anreize fir
Bank tut dies, indem sie Hypotheken fir energieeffiziente
Hauser rabattiert und attraktive Kreditkonditionen anbietet,
um Hauser und Gebaude nachhaltig zu sanieren. Dazu
gehoren Energiespardarlehen mit festgelegten Laufzeiten,
um Verbesserungen am Haus vorzunehmen. Gemeinsam mit
den Kunden legt die Bank Nachhaltigkeitskriterien fest, die
dann in den Darlehensvertrag aufgenommen und wéhrend
der Laufzeit regelméaRig Uberpriift werden. ING bietet auch
Energiesparhypotheken an. Diese richten sich zum einen
an Hausbesitzer mit begrenzter

Kreditwurdigkeit, zum

anderen an Personen, deren Haus Teil eines umfassenden
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kommunalen Energieeffizienzplans ist. Fir die Finanzierung

von Gewerbeimmobilien hat das Finanzinstitut unter
anderem grine Kredite im Portfolio. Dieser grine Kredit
zielt auf die (Re-)Finanzierung des Kaufs von bereits fertig
gestellten Immobilien ab, die den Nachhaltigkeitskriterien der
ING entsprechen — oder dies in naher Zukunft tun werden.
Dennoch missen die Krafte zwischen dem privaten und dem
offentlichen Sektor weiter geblndelt werden, um auf dem

Wohnungs- und Immobilienmarkt wirklich etwas zu bewirken.

Vinci

Vinci ist das weltweit groRte Bauunternehmen. Zusétzlich
betreibt das Unternehmen Flughafen und Mautstraen und
eine Sparte fur Energieinfrastruktur. Vinci hat fur alle Lander,
in denen es tatig ist, Umweltschutzrichtlinien aufgestellt.
Darin ist festgelegt, wie ein Projekt unter Berlcksichtigung
der Auswirkungen auf die Umwelt zu planen ist. Das
Unternehmen identifiziert Risiken, fUhrt Schutzmafinahmen
durch und schult seine Mitarbeiter, um sie zu sensibilisieren.
Dies gilt nicht nur fir den Bau von Gebaduden, sondern auch

fUr die anderen Geschéftsbereiche.

Vinci versucht auf vielféltige Weise, die Umweltauswirkungen

seiner Bautatigkeiten minimieren.
Rohstoffknappheit

Kreislaufwirtschaft Gber. Um dies zu erreichen, verandert es

zu Aufgrund

der geht das Unternehmen zur
seine Produktionsprozesse: beispielsweise weg von Zement
hin zu kohlenstoffarmem Beton. Dieser Beton ersetzt den
Klinker, der die meisten Emissionen verursacht, durch ein
Bindemittel, das als Nebenprodukt bei der Eisenherstellung
anféllt. Ein weiteres Beispiel ist die Reduktion von Abfallen
durch eine gezieltere Materialbestellung. Fir den Fall, dass
bei abgeschlossenen Arbeiten Material Ubrig bleibt, will Vinci
dieses flr andere Projekte verwenden, statt es zu entsorgen.
Vinci wird eine App einflhren, mit der die Arbeiter am Ende
des Projekts an den verschiedenen Standorten die nicht
verwendeten Materialien und Gerate auflisten kénnen. Ganz
vermeiden lasst sich etwas Abfall aber nicht. Vinci hat sich mit
einigen Partnern zu einem Abfallmarktplatz zusammengetan,
um die besten Mdoglichkeiten fir die Ruckverfolgung,
Verwendung oder Wiederverwertung von Abfallen zu
ermitteln. Und nicht zuletzt hat Vinci umweltfreundliche
Gebaude mit Facility-Management-Losungen entwickelt,
die energieeffiziente Arbeits- und Lebensbedingungen

optimieren.
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Nachhaltigkeitber
Immobilien-Investitionen

Viele Immobilienakteure stehen aktuell unter enormem Anpassungsdruck. Wie gelingt nach
einem langen Boom die Anpassung an ein stark verdndertes Umfeld? Folgen von Corona wie
die Unsicherheit {iber den kiinftigen Bedarf an Biiroflachen fiihrten neben gestiegenen Bau-
kosten, Ukrainekrieg, Energiekrise und einem unerwartet dynamischen Zinsanstieg ab Mitte
2022 zu einem Einbruch bei den Immobilienumsatzen und zu einer spiirbaren Korrektur der
Preise. Doch trotz all dieser Herausforderungen diirfen Investoren die Nachhaltigkeitsas-
pekte bei der Immobilienanlage nicht aus dem Blick verlieren. Die Mérkte werden ein neues
Gleichgewicht finden; die Aufgabe, den Immobilienbestand zukunftsfahig zu machen, wird

bleiben.

Dabei ist Nachhaltigkeit nicht nur ein 6kologisches Thema.
Vielmehr gewinnt es im Portfolio- und Risikomanagement
zunehmend Einfluss auf die Performance. Neben den
gesetzlichen Anforderungen an die energetische Qualitat
und Emissionen von Geb&uden missen auch sich
verandernde Marktbedingungen berlcksichtigt werden.
Mieter
auf ESG-Kriterien
d. h. 6kologische und soziale Qualitdten sowie Aspekte
gilt
insbesondere fir Unternehmen, die ihrerseits aufgrund

von Gewerbeimmobilien achten zunehmend

(Environment, Social, Governance),

einer nachhaltigen Unternehmensfihrung. Dies
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von sind, Uber ihre

Gebdude, die
erzielen einen

EU-Bestimmungen verpflichtet
Nachhaltigkeits-Aktivitdten zu berichten.
ein positives ESG-Scoring aufweisen,
Wettbewerbsvorteil gegeniiber Objekten, die eine eher
geringe ESG-Qualitat mit sich bringen. Die Wertschatzung
der Mieter drickt sich in héheren Mieten und geringerem
Leerstand aus.

Auch bei der Finanzierung von Immobilien ist eine
Differenzierung splrbar. Banken sind aufsichtsrechtlich

gefordert, bei der Kreditvergabe mogliche Risiken zu



berlcksichtigen, die sich aus dem Klimawandel ergeben

kénnten. Die Institute sind daher bestrebt, die Qualitat
ihres Kreditportfolios auch in dieser Hinsicht zu verbessern.
und Bestandshalter Immobilien  mit

Qualitat

Fur Kaufer von

unzureichender energetischer kann dies zu
einem Wettbewerbsnachteil flhren, der sich in einem
eingeschrankten oder mit Risikozuschlagen belasteten
Finanzierungsangebot ausdrickt.

Schon heute ist splrbar, dass langfristig orientierte
Investoren wie Versicherungen oder Rentenkassen diese
Aspekte bei der Ankaufsprifung berlcksichtigen. Geb&dude
mit unzureichender Qualitat fallen durch das Raster oder
werden mit Preisabschldagen flr Sanierungskosten,
Marktrisiken oder regulatorische Defizite belegt. Der Kreis
von potenziellen Kaufern solcher Objekte wird zunehmend

kleiner, die VerdufRRerbarkeit eingeschrankt.
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Folglich sind Bestandshalter gefordert, die Qualitat ihres
Portfolios neben den traditionellen Parametern wie Makro-
und Mikrostandort, Funktionalitdt und Vermietungssituation
auch unter Nachhaltigkeitsaspekten zu Uberprifen, wenn
sie keine Wettbewerbsnachteile bei der Finanzierung,
Vermietung oder einem spateren Verkauf erleiden
wollen. Als erster Schritt eignet sich eine umfassende
die

Kennzahlen. Daraus lasst sich ein etwaiger Handlungsbedarf

Bestandsaufnahme  und Ermittlung  relevanter

erkennen, der in einen in der Regel mehrjahrigen
Malinahmenplan Ubergeleitet werden kann. Diesen gilt
es, mit den eigenen Finanzierungsmaoglichkeiten sowie
geeigneten Férderprogrammen abzustimmen. Das Ergebnis
kann die Sanierung ebenso wie den Verkauf von Objekten
oder eine Umschichtung des Portfolios umfassen. Letztlich
gilt es, das Thema Nachhaltigkeit neben allen weiteren
Immobilienkriterien dauerhaft als weiteren Bestandteil
in das Portfolio- und Risikomanagement zu integrieren.
Eine rechtzeitige und konsequente Herangehensweise
hilft, die Zukunftsfahigkeit des Portfolios zu sichern und

Vermogenswerte zu bewahren.



Bethmann Bank

- 4
S T ————"

s ey, T e

e — et o o

Auch wir als Bank wollen und miissen unsere Niederlassungen nachhaltiger gestalten
und somit unseren okologischen Fullabdruck reduzieren. Wenn man eine Immobilie
nachhaltiger gestaltet, betritt man Neuland. Die Erfahrungen, die wir dabei machen,
geben wir an unsere Kunden weiter.

ABN AMRO, zu deren Netzwerk die Bethmann Bank
gehdrt, hat sich zum Ziel gesetzt, dass das von ihr genutzte
Immobilienportfolio bis 2030 ,Paris-proof" sein soll. Damit
wirde die Bank das Pariser Klimaabkommen 20 Jahre
friher als vorgeschrieben einhalten. Die Energieeffizienz der
Immobilien ist der erste Schritt, erklaren Jordi Scholten vom
Kompetenzzentrum fir Nachhaltigkeit bei ABN AMRO und
Rik Schaap, Portfolio Management Global Real Estate bei
ABN AMRO: ,Wir priifen alle Nachhaltigkeitsoptionen fir jede

Immobilie.”
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Die Immobilien nachhaltiger zu gestalten, ist eine

groBe Aufgabe. Wie geht das Team diese Aufgabe an?
Rik:
nachhaltiges Ziel einen langen Atem und gute Planung

.Uns war schon vor zehn Jahren klar, dass unser

erfordert. Wir haben daher frihzeitig damit begonnen,
unsere Immobilien auf das Energielabel A zu bringen. Fur
jedes Gebaude wurde eine Liste mit konkreten Mafinahmen
erstellt, um die Anforderungen zu erfillen. Fir bestimmte
Objekte, z. B. Denkmaéler, bei denen dies nicht moglich ist,
denken wir Uber Alternativen nach. Dank dieses dynamischen
kdnnen  wir Instandhaltungs- und

Fahrplans geplante



Kiinftige Zentrale der ABN AMRO, Amsterdam Zuidoost

Ersatzinvestitionen vorhersehen. So werden beispielsweise
alte Dacher nicht nur neu gedeckt, sondern auch mit einer
guten Isolierung versehen, und Glihlampen werden am Ende
ihrer Lebensdauer durch LED-Leuchten ersetzt.”

Sind auch die von der Bank gemieteten Immobilien
Teil des Nachhaltigkeitsprogramms?
Rik: ,Wir

Eigentlimern; viele von ihnen sind bereit zu investieren. Vor

stehen in Kontakt mit den verschiedenen
allem, wenn wir ihnen Zusagen fir die Mietdauer geben
kdnnen. Einige Vermieter sehen die Dringlichkeit nicht — sie
sagen ,2050 ist noch weit weg' Wir versuchen es weiter, aber
vielleicht missen wir uns irgendwann aus diesen Objekten
verabschieden.”
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Lauft alles nach Plan?
Rik:
Amsterdams ist in vollem Gange. Fir den Hauptsitz im

.Die Umgestaltung unseres Blros im Sldosten
Stadtteil Zuidas und das Biro in Rotterdam wurde eine Sale-
Leaseback-Option gewahlt. Der neue Eigentimer wird die
Gebaude nachhaltig gestalten, sodass sie unseren strengen
Anforderungen gerecht werden. Wir fokussieren uns nicht
nur auf den Energieverbrauch, sondern zum Beispiel auch
auf die Materialauswahl und die Wiederverwendung. Viele
dieser Erkenntnisse haben wir beim Bau von Circl (einem
zirkuldren Pavillon in der Nahe des Hauptsitzes in Amsterdam)
gewonnen. Ein Versuchsballon, um die unerforschten
Bereiche des nachhaltigen Bauens, der Verwaltung und der
Wiederverwendung der Bestandteile von Immobilien zu

erkunden."

Konnen Sie dafiir ein Beispiel nennen?
Rik: ,Man
unterschiedlichen

arbeitet mit recycelten Materialien mit

Eigenschaften und unterschiedlicher
Lebensdauer. Die Wandpaneele in Circl wurden mit ungiftigem
Kleber befestigt, der sich bei hoher Luftfeuchtigkeit I10ste. Die
Paneele I6sten sich schnell wieder ab, und dann musste man

nach einer Alternative suchen”

Jordi: ,,Man erfahrt, dass zirkulares Bauen einen anderen Blick
auf alle Prozesse erfordert. Bei einem kreislauforientierten
Ansatz schauen wir sehr genau darauf, was wir weglassen
kénnen und wo wir recycelte Materialien verwenden
kénnen. Warum sollte bei einer Sanierung die Klimaanlage
standardmal3ig ersetzt werden, wenn sie noch nicht am Ende
ihrer Lebensdauer angelangt ist? SchlieRlich werden fir die
Herstellung einer neuen Anlage Rohstoffe bendtigt und CO,

freigesetzt.”

Nachhaltige Sanierung

Die nachhaltige Sanierung des ABN AMRO-Blros im
Stidosten Amsterdams ist in vollem Gange. GroRRe Teile
des Rohbaus und des Fundaments werden wiederver
wendet. Fur die neuen Teile wird Holz anstelle von Beton
verwendet. Dank der 10.500 m?2 Sonnenkollektoren auf
dem Dach und an der Fassade wird der Energieverbrauch
bei Fertigstellung des Gebaudes im Jahr 2027 sehr niedrig
sein. Bei der Planung wurde auch die Umgebung berlck-
sichtigt. Das Buro liegt in einem Viertel, in dem es viele
soziale Ungleichheiten gibt. Daher gibt es im Gebaude
einen Raum flr die Aktivitdten der verschiedenen sozi-
alen Initiativen in der Nachbarschaft.
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Die Bank ist auch im Ausland prasent, werden
diese Standorte ebenfalls nachhaltig gestaltet?

Rik: ,Fast alle unsere groRen Immobilien in Deutschland und
Frankreich sind inzwischen nachhaltig. In Paris wurde das
Gebéaude der Neuflize OBC in Paris aus den 1970er Jahren
verkauft. Stattdessen mietet die Bank jetzt ein wunderschon

renoviertes, energieeffizientes Haussman-Denkmal.

Jordi: , Die Bethmann Bank ist mit ihrer Deutschlandzentrale
in Frankfurt bereits 2019 aus ihrem Stammsitz Bethmannhof
in ein LEED-zertifiziertes Gebaude gezogen und 2023 ist die
Niederlassung Koln in ein Blrogebdude umgezogen, das mit

Erdwarme beheizt wird.”

Bei Circl verfolgt die Bank die , Right to Copy"-Politik: Andere
Parteien kdnnen die nachhaltigen Ideen und Innovationen

selbstverstandlich Gbernehmen.

Rik: ,Wir teilen das Wissen in unserem Kompetenzzentrum

fir Nachhaltigkeit mit unseren Kunden.”

Jordi: ,,Mit Circl haben wir gelernt, wie man Menschen durch
bessere Einblicke flr die Moglichkeiten begeistern kann,
die das kreislauffahige Bauen bietet. Es ist gut, wenn wir
Nachahmer finden, denn wir haben ein gemeinsames Ziel: die

gesamte bebaute Welt nachhaltiger zu gestalten.

Niederlassung KdIn der Bethmann Bank
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Neuflize OBC, Paris




Disclaimer Y

Diese Ausarbeitung der ABN AMRO Bank N.V. Frankfurt
Branch (nachfolgend ,Bethmann Bank") stellt weder ein An-
gebot noch eine Beratung oder Aufforderung zum Kauf oder
Verkauf irgendeiner Finanzanlage noch eine offizielle Bestati-
gung einer Transaktion dar, sondern dient ausschlielich der
Information des Kunden. Der Kunde, an den sich diese Aus-
arbeitung richtet, ist Kunde im Sinne des § 67 WpHG.

Sofern in dieser Ausarbeitung Meinungen und Wertungen zu
einzelnen Finanzinstrumenten oder Gruppen von Finanzinst-
rumenten abgegeben werden, so sind diese als allgemeine
Einschatzung und nicht als Anlageberatung zu verstehen. Die
genannten Meinungen und Wertungen berlicksichtigen nicht
die Geeignetheit fiir den einzelnen Anleger und kénnen daher
eine Anlageberatung nicht ersetzen.

Die Beurteilung eines Unternehmens iiber den sogenannten
.Nachhaltigkeitsindikator” erfolgt in den fiinf Auspragungen
Ausgezeichnet, Gut, Durchschnittlich, Schwach und Sehr
Schwach. Sie erfolgt anhand der Einstufung von Umwelt-
orientierung (Environment), Sozialverhalten (Social) und ver-
antwortungsvoller Unternehmensfiihrung (Government) eines
Unternehmens unter Berticksichtigung negativer Vorfalle
(Controversies).

Zur Analyse werden Daten des Analyseunternehmens Sustai-
nalytics einbezogen. Die Nachhaltigkeitsstufe berlicksichtigt
die Einstufung des Unternehmens in Abhdngigkeit von der
Industriegruppe, der GréRe und dem Standort des Unterneh-
mens. Unternehmen der obersten 25 % im Ranking der Ver-
gleichsgruppe erreichen die Beurteilungsstufe , Ausgezeich-
net”. Im Ranking folgen anschlieend in Schritten von 25 %,
20 % und 20 % die Beurteilungsstufen "gut”, "durchschnitt-
lich" und "schwach". Unternehmen der niedrigsten 10 % im
Ranking der Vergleichsgruppe werden mit der Nachhaltig-
keitsstufe ,sehr schwach” beurteilt.

Informationen zur Bewertungsmethode durch Morningstar
Research Inc. kbnnen hier abgerufen werden.

Diese Ausarbeitung ist keine Finanzanalyse und unterliegt
daher weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewahr-
leistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen noch
dem Verbot des Handelns vor der Ver6ffentlichung von Finanz-
analysen.

In der Vergangenheit erzielte Performance ist kein Indikator
fir zukinftige Entwicklungen. Diese Ausarbeitung gibt nur
einen Uberblick, bedarf der miindlichen Erlduterung und Er-
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ganzung und ist nur in Verbindung mit dieser zu verwenden.
MaRgeblich fiir die Abwagung von Chancen und Risiken und
eine Entscheidung tber ein Investment sind allein der jewei-
lige Verkaufsprospekt und die Berichte des Emittenten, die
dem Kunden bei der Bethmann Bank, Mainzer Landstrale 1,
60329 Frankfurt am Main, zur Verfiigung gestellt werden kon-
nen. Auch wenn die in dieser Ausarbeitung gegebenen Infor-
mationen aus Quellen stammen, die die Bethmann Bank fiir
verldsslich halt, ibernimmt die Bethmann Bank keine Gewahr
fir die Richtigkeit, Aktualitat und/oder Vollstandigkeit der In-
formationen und Schlussfolgerungen dieser Ausarbeitung. Da
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