


)) Seit mehr als 20 Jahren setzen

wir nachhaltige Investmentstrategien
um. Jetzt wird die DWS Nachhaltigkeit
zum Kernbestandteil ihres treu-
handerischen Handelns machen. ((

— Dr. Asoka Wohrmann
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Einleitung

Mehr als nur drei Buchstaben. ESG und Klimawandel werden
unsere Welt verandern.

Weltweiter wachsender Regulierungsdruck ...........ccocooeeeeieiciceceececeeeenes 1 2

Das Pariser Klimaabkommen von 2015 hat konkrete Ziele definiert, die weltweit
nur durch gezielte MaBnahmen der Wirtschaft und entsprechende Investitionen
erreicht werden konnen. Diese MaBnahmen werden fur die EU durch den
EU-Aktionsplan fur Nachhaltige Finanzen zur Umsetzung gebracht.

Messbare und investierbare Ziele

2015 haben die Vereinten Nationen ein Modell entwickelt, welches das zukunftige
Wohl der Welt und ihrer Bewohner abbilden soll. Es wurden 17 Ubergreifende Ziele
fur nachhaltige Entwicklung formuliert, die mittlerweile in vielen Unternehmen zur

Verbesserung nachhaltiger Prozesse genutzt werden.

Daten, Daten, Daten

Die grof3e Herausforderung im ESG-Bereich sind Daten. Die Datenerhebung ist die
eine Seite, die Datenanalyse die andere. In den letzten Jahren haben sich mehrere

Datenanalysten im Bereich ESG etabliert - aber oftmals mit unterschiedlichen
Schwerpunkten.

Risikosteuerung und Performance

In den 80er-Jahren waren die sogenannten ethischen Investments oftmals mit
Performance-EinbufRen verbunden. Heute belegen zahlreiche Studien, dass mit
der Bertcksichtigung von ESG-Faktoren gleich gute, wenn nicht sogar bessere
Performance bei oftmals geringerem Risiko erzielt werden kann.

Investitionsstrategien — der Wandel vom Negativen zum Positiven .. 3 4

Bei nachhaltigen Investments haben sich mittlerweile verschiedene Konzepte
entwickelt. Man kann negative Aspekte ausschlieRen oder aber den positiven
Beitrag zu ESG-Faktoren belohnen.
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Anlageklassen — von der Nische zur NOrm .........cccccoocvveeevivicsseccciene 3 8

Ob aktiv gemanagter Fonds oder passives ETF- oder Indexprodukt, heutzutage

gibt es fast in allen Anlageklassen die Moglichkeit, direkt oder indirekt ESG-
Faktoren einzubeziehen.

Organisationen, Rankings und Zertifizierungen .............ccccccooevenicnnnnes 44

Durch die Komplexitat des Themas sowie die fast explosionsartige Entwicklung von
ESG-Investitionsmoglichkeiten entsteht immer mehr die Notwendigkeit der Bewertung
und Qualitatskontrolle. Wir zeigen Ihnen eine Ubersicht der bekanntesten und
welchen Schwerpunkt sie abdecken.

Reporting — Transparenz und Risikoeinschatzung

ESG-Reportings sind unter zwei Gesichtspunkten relevant: Einerseits als regulatorische
Notwendigkeit des Ausweises von Unternehmen zu ihren nachhaltigen Aktivitaten und
andererseits zur Darstellung der ESG-Werte eines Portfolios.

Glaubhafte ESG-Integration - ein Blick hinter die Kulissen ................... 5 4

Die steigende Nachfrage nach nachhaltigen Anlagemaoglichkeiten fihrt zu einem
wachsenden Bedarf an eindeutigen, klar verstandlichen und global einheitlichen
Bewertungskriterien. Hier besteht Nachholbedarf bei den Auflagen und Informations-
pflichten von Unternehmen, aber auch bei der Prufung der Berichterstattung und
der einheitlichen Kategorisierung.

CHECKLISTE

Der Weg zu Ihrer individuellen ESG-Strategie
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/et zu handeln

Die Unterzeichnung des Pariser Abkommens tber den Klimawandel vor vier
Jahren war wie ein seismisches Beben. Konnte man die Entwicklungen anfangs
eventuell noch ignorieren, so steigt mittlerweile der Druck — auch von regulatorischer
Seite. Dieser Druck wird in den kommenden Monaten die europaische Investment-
industrie erreichen. Es ist keine Zeit mehr zu verlieren.

In der Pariser Vereinbarung von 2015 haben sich 195 Nationen darauf geeinigt,
den Anstieg der Durchschnittstemperatur bis 2030 auf weniger als 2°C Uber das
vorindustrielle Niveau zu begrenzen. Ein ambitioniertes Ziel, wie wir heute wissen.

Investmentmanager erkennen bereits jetzt, wie die globale Erderwarmung die
Rentabilitat von Unternehmen beeintrachtigen kann. Und dies wird noch um
einiges deutlicher werden. Als treuhanderischer Vermogensverwalter und verant-
wortlich handelndes Unternehmen bericksichtigen wir diese Entwicklungen und
integrieren ESG-Kriterien in unsere Anlageentscheidungen.

Die Sorge um das Klima ist aber nur ein Faktor, der einen intensiven regulatorischen
Wandel antreibt. Der Aktionsplan fur nachhaltige Finanzen der Europaischen
Kommission - eine ehrgeizige Initiative fur eine Wirtschaft, die die Bedeutung von
ESG voll und ganz anerkennt - verandert die Ansatze fur KapitalflUsse, Risiko-
management und Transparenz. Privatkunden missen nach dem Willen des Regulators
schon im Jahr 2020 gefragt werden, ob sie ESG-Kriterien bei ihrer Geldanlage bertck-
sichtigen mochten. Dies unterstreicht die Notwendigkeit, Uber Umweltbelange hinaus-
zugehen und so bald wie maglich jedes
Element von Nachhaltigkeit - Umwelt,
Soziales und UrjterrTehrﬁensfuhrung ir Sehen uns als
(ESG) - zu berlcksichtigen. ) ]
Sparringspartner bei der

Die gute Nachricht ist, dass die Etablierung von NaCh‘

Annahme, ESG-Kriterien wirden die . . .
Anlagerendite negativ beeinflussen, haltlgkeltSStrateglen.
unter dem Gewicht gegenteiliger

Beweise zusammenbricht. Unsere eigene Forschung hat vielfache Anerkennung
auch von Wettbewerbern gefunden und entscheidend zur Umkehrung dieses
veralteten Standpunkts beigetragen. Investoren weltweit erkennen heute, dass
ESG - auch unter Risiko- und Rendite-Aspekten - funktioniert.
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Es ist nun mehr als zwei Jahrzehnte her, dass wir als DWS die ersten Schritte
gemacht haben. Wir haben damals begonnen, aktiv an Hauptversammlungen von
Unternehmen teilzunehmen und nahezu zeitgleich einen ersten und bedeutenden
Mikrofinanzfonds aufgelegt. Seitdem haben wir unseren Nachhaltigkeitsansatz mit
Regeln und Trainings weiterentwickelt sowie mit grundlegendem Datenmanage-
ment unterlegt. Bereits 2008 haben wir als einer der ersten Vermogensverwalter
die Principles for Responsible Invest-

ment (PRI) der vereinten Nationen

unterzeichnet. Heute verfiigen wir in

allen Anlagesegmenten - aktiv, passiv, S eit mehr als 20 Jahren setzen

alternative Investments - iiber nachhal- wir nachhaltige Investmentstrategien
tige Produktlésungen und Expertise. um. Jetzt wird die DWS Nachhaltigkeit
Dazu gehort auch unsere selbst ent- zum Kernbestandteil ihres treu-
wickelte ESG-Datenbank, die DWS ESG handerischen Handelns machen.

Engine, die weithin als umfassendes
ESG-Analyse-Instrument gilt.

Als Ihr Sparringspartner und Berater wollen wir Ihnen und allen Anlegern helfen,
die Herausforderungen und vor allem die Chancen der sich gerade so schnell
verandernden ESG-Landschaft zu verstehen. Und wir wollen Sie dabei unterstit-
zen, gute Entscheidungen fir lhre individuelle Anlagestrategie zu treffen. Die
Botschaft ist klar: Es ist Zeit zu handeln! Wir stehen an lhrer Seite, um die nachsten
Schritte gemeinsam zu gehen.

Al Mo

Dr. Asoka Wohrmann
CEO und Vorsitzender der Geschaftsfihrung
DWS Gruppe
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EINLEITUNG

Mehr als nur drel Buchstaben
ESG wird unsere Welt verandern

ESG ist die Abkiurzung fiir die englischen Begriffe Environment, Social,

Governance, im Deutschen also Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung.

Diese Abkurzung hat sich etabliert, wenn heute
von Nachhaltigkeit im Allgemeinen oder Klima-
wandel im Speziellen gesprochen wird. Das Prinzip
der nachhaltigen Ressourcen-Wirtschaft bedeutet,
dass nicht mehr verbraucht werden darf, als jeweils
nachwachsen, sich regenerieren bzw. kiinftig wieder
bereitgestellt werden kann. Seit der UN-Konferenz
fur Umwelt und Entwicklung im Jahr 1992 besteht
daruber Konsens, dass nur durch die gleichrangige
Verfolgung aller drei Themen dauerhaft eine stabile
Gesellschaft ermoglicht werden kann.

Der Begriff hat sich international auch in der
Finanzwelt etabliert, um zu beschreiben, wie
zum Beispiel bei Finanzdienstleistern oder

Emittenten okologische und soziale Aspekte
sowie die Art der Unternehmensfuhrung bertck-
sichtigt und bewertet werden.

Bei der nachhaltigen Geldanlage wiederum geht
es darum, wie aus diesen drei Bereichen sinnvoll
Entscheidungen herangezogen werden konnen, um
damit letztendlich einen Beitrag zum gesamtheit-
lichen Ziel der Nachhaltigkeit in der Welt zu leisten.

Bei der DWS verwenden wir im Deutschen den
Begriff Nachhaltige Geldanlage und im Englischen
Responsible Investing als Oberbegriffe fir alle
Aktivitaten, Forschungen und Produktlosungen

in diesem Bereich.

Die Facetten von E, S und G

“o

Ressourcen und Abfall
Klimawandel

Menschenrechte
Gesellschaft

N/ \/N

Soziales

U
Unternehmensfiihrung

Unternehmensethik
Unternehmensrichtlinien

Klimastrategie
Umweltmanagement

_Bekampfung von Bestechung,

_Energiemanagement

_Abwasser

_Treibhausgas

_Oko-Effizienz und FuBabdruck

_Gebaudemanagement

_Umweltauswirkungen des
Produktportfolios

_etc. (einschlieBlich Lieferanten
und Auftragnehmer)

_Arbeitgeber-, Arbeitnehmerbeziehungen
_Chancengleichheit
_Versammlungsfreiheit
_Gesundheit und Sicherheit
_Soziale Auswirkungen des Produkt-Portfolios
_etc. (einschlieBlich Lieferanten

und Auftragnehmer)

Korruption und Betrug
_Bekampfung von wettbewerbs-
widrigen Praktiken
Compliance
Vielfalt im Aufsichtsrat
Unabhangigkeit des Aufsichtsrats
Vergltung
etc.




Warum Klimaschutz so
E vorrangig diskutiert wird

Beim ,E" in ESG stehen ein effizienter Umgang
mit Ressourcen, Emissionen und die okologische
Effizienz im Vordergrund. Vielfach im Gesprach ist
heutzutage auch der Klimaschutz. Laut den Unter-
suchungen des Weltwirtschaftsforum Davos, WEF,
verandern sich die funf gravierendsten Risiken fur
die Welt zunehmend in Richtung Klimarisiken.

Scheitern des

Massenvernichtungs- Klimaschutzes und

waffen der Anpassung an
den Klimawandel

.............................................

Extreme
Wetterbedingungen

Im aktuellsten Bericht des WEF fiir 2019 sind
bereits drei der funf grofSten Risiken dem Bereich
Umwelt zuzuordnen. Wissenschaftler weltweit
sind sich einig, dass nur noch wenig Zeit bleibt,
um die schwerwiegenden Folgen des Klima-
wandels abzuwenden.

Wasserkrisen Naturkatastrophen

..............................................

Die Wahrung sozialer Aspekte ist wesentlich
fiir Weltfrieden und Gerechtigkeit S

Unter dem ,S” von ESG versteht man in der Regel
soziale Aspekte wie Arbeitsrechte, Kinderarbeit,
Diversity bzw. Nichtdiskriminierung und faire
Behandlung im Allgemeinen. Diese Aspekte sind
wichtiger Bestandteil der Prinzipien des UN Global
Compact, eines Paktes zwischen Unternehmen
und der UNO aus dem Jahr 1999. Teilnehmende
Unternehmen verpflichten sich zu insgesamt

10 Prinzipien, wie beispielsweise zur Wahrung

.............................................

Governance will gute
Unternehmensfiihrung erreichen
Das ,,G" in ESG behandelt das Thema Unterneh-
mensfuhrung und alles, was damit zusammen-
hangt. Hier kann es um die Zusammensetzung
des Aufsichtsrats gehen und die Erfahrung,
Fahigkeiten und Diversitat seiner Mitglieder oder
auch um Unternehmensrichtlinien und MaRnahmen
zur Verhinderung von Bestechung, Korruption oder
Betrug. Als Anleger mochte man sichergehen,
dass ein Unternehmen, in welches man investiert,
gut gefuhrt wird und ein guter Verwalter des
geliehenen oder investierten Kapitals ist.

der Menschenrechte, zur Abschaffung von Zwangs-
und Kinderarbeit, zur Abwendung jeglicher Diskri-
minierung und fur das Eintreten gegen Korruption.

Bereits Uber 13 O O O Unternehmen

R4 2
z ‘K\;\ "c’_s] und Organisationen aus Zivilgesellschaft,
.-" J Politik und Wissenschaft haben sich dem
UN Global Compact verpflichtet.

(www.globalcompact.de, Stand Mai 2019).

..............................................

ESG-Ratings konnen dabei helfen, Unternehmen
zu identifizieren, die Gefahr laufen, in einen
Corporate-Governance-Skandal verwickelt zu sein,
was die Performance eines Unternehmens negativ
beeinflussen kann. Ein Beispiel hierfiur ist die
.Diesel-Affare”. MSCI ESG Research fing bereits
2013 an, Bedenken bezlglich der Corporate
Governance des betroffenen Unternehmens zu
identifizieren. Infolgedessen wurde dieses bereits
vor dem Emissionsskandal im September 2015
von den ESG-Leader-Indizes ausgeschlossen.

In der Publikation genannte Beispiele von Unternehmen sind keine Anlageberatung und dienen nur zur Veranschaulichung von ESG-Aspekten.

Es handelt sich um keine Anlageempfehlung.

10
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Ruckenwind fur ESG

Die Erkenntnis, dass es Zeit ist zu handeln, um die Welt auch fiir zukiinftige Generationen

lebenswert zu erhalten, hat inzwischen weite Teile der Gesellschaft erfasst.

Worauf Wissenschaftler bereits seit Jahrzehnten
hinweisen, wird nun von Politik, Unternehmen
vieler Branchen, der kommenden Generation und
letztendlich auch von den Regulierungsbehorden
aufgegriffen, um endlich verbindliche Rahmen-
bedingungen fur Fortschritt zu schaffen.

Verantwortungsvolle Geldanlage ist nicht neu:
Bereits vor Jahrhunderten gab es Konzepte dazu,
und in den 80er-Jahren des 20. Jahrhunderts gab
es die ersten Mikrofinanz-Fonds, die beispiels-
weise Frauen in Entwicklungslandern die wirt-
schaftliche Selbststandigkeit ermoglichten oder
die in Unternehmen mit besonderem sozialen
oder umweltfordenden Zweck investierten.
Damals wurde daflr auch der Begriff der Ethik-
fonds gepragt.

Was heute neu ist, ist einerseits die weitverbrei-
tete Erkenntnis, dass solche Konzepte notwendig
sind, um einen konkreten Beitrag zu leisten, und
andererseits die Verfugbarkeit von sehr viel bes-
seren Daten und Informationen, um gezielte ESG-
Investments zu tatigen.

Die Fortschritte sind bedeutend und kommen
schneller als erwartet auf uns zu. Viele institutio-
nelle Anleger haben sich bereits mit dem Thema
ESG auseinandergesetzt und es ist zu erwarten,
dass sich immer mehr Unternehmen mit ESG
beschaftigen - freiwillig oder weil sie durch die
EU-Regulierung dazu angehalten werden.

IMMER MEHR MILLENNIALS ERKENNEN
DIE BEDEUTUNG VON ESG-FAKTOREN
BEI DER GELDANLAGE

74 %

Zustimmung 2014

93 %

Zustimmung 2016

Quelle: Goldman Sachs: The PM's Guide of the ESG-Revolution, 2017.

61 %

aller befragten Millennials haben bereits
mindestens ein Mal nachhaltig investiert

75 %

sind Uberzeugt, dass ihr ESG-Investment
gegen den Klimawandel hilft

S

B

Quelle: Morgan Stanley: Millennials Drive Growth in Sustainable Investing, 2017.




DAS ANLAGEVERMOGEN DER PRI-UNTERZEICHNER WACHST STETIG

AuM ($USD Billionen)
2372 Unterzeichner der

w2008 P ) , Principles for Responsible

# Investing (PRI) reprasentieren
86,3 Billionen USD weltweit an
verwaltetem Fondsvermogen.
Die DWS ist seit 2008 Unter-
Quelle: www.unpri.org/pri Chart: Signatory growth 2019 zeichner der PRI

PRI-Unterzeichner

ESG-FAKTOREN VERANDERN DIE INVESTMENT-LANDSCHAFT

ESG$ r%u?nghhaltigelnvest— ’@% 150+

ment-Fonds wurden 2018 Anbieter von ESG-Daten
alleine in Europa aufgelegt gibt es bereits?

o
2 ~3000 [] +1566%
v==|  Studien beschaftigen sich bereits mit mehr Suchanfragen zum Begriff

dem Thema ESG und Performance?® ESG-Investing bei Google in den
vergangenen drei Jahren*

" Quelle: Morningstar: European Sustainable Funds: 2018 in Review. Stand: Januar 2019.

2 Quelle: Douglas, Van Holt and Whelan: Responsible Investing: Guide to ESG - Data Providers and Relevant Trends, 2017.
3 Quelle: Friede, Busch and Bassen: Digging deeper into the ESG - Corporate Financial Performance Relationship (2018).
4 Quelle: Google Trends, https://trends.google.com. Stand: Juni 2019, im Vergleich zum Stand Juni 2015.
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Die maligeblichen Treiber des Wandels

1. Weltweit wachsender Regulierungsdruck 3. Daten, Daten, Daten

Paris Agreement, EU-Aktionsplan fur Tempowechsel bei der Datenlieferung
Nachhaltige Finanzen, generelle Erwei- und -erfassung, Big Data, Kunstliche
terung von Auskunftspflichten und Intelligenz, Fortschrittin der Technologie

Reporting-Anforderungen

2. Uberzeugende, investierbare Ziele 4. Risikosteuerung und Performance
Einfache und nachvollziehbare ESG- Anstieg von akademischen Studien,
Investitionsmoglichkeiten in die Ziele Bestatigung der positiven Verbindung
der Vereinten Nationen fur nachhaltige zwischen ESG-Integration, Investment-
Entwicklung (SDGs) Performance und Risikominimierung

A |
AN

I T T i
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Weltwelt wachsender Regulierungsdruck
Mehr Kontrolle im Geschaft mit ESG-Investitionen

Die Bedeutung von Nachhaltigkeit spielt nicht nur im Alltag eine immer wichtigere

Rolle. Auch im finanzpolitischen Umfeld wird sowohl auf nationaler als auch auf

internationaler Ebene immer haufiger dartiber debattiert. Und jetzt wird es konkret.

Ein entsprechender Aktionsplan der EU-Kommission sieht vor, wie und wann

Nachhaltigkeitsaspekte bzw. ESG-Kriterien ins Finanzsystem integriert werden.

MSCI hat im Jahr 2019 eine Studie herausgebracht,
in der die ESG-bezogenen und anlegerorientierten
Regulierungen weltweit untersucht wurden. Die
Ergebnisse zeigen, dass die Regulierung in den

Die Regulierung gliedert sich in vier
grofRe Themenbereiche:

letzten Jahren deutlich zugenommen hat, wobei
2018 so viele neue Regulierungen vorgeschlagen
wurden, wie man in den vorherigen sechs Jahren
insgesamt verabschiedet hat!

1

Offenlegung von Unternehmens- und

2

Stewardship-Kodizes und Gesetze, die
Vermogensverwalter ermutigen, mit
ihren Beteiligungsgesellschaften

zusammenzuarbeiten

Investoreninformationen, wie z.B. die
EU-Richtlinie zur nichtfinanziellen
Berichterstattung

3

Vorschriften, die sich speziell an
Anlagebesitzer richten, um Nachhaltigkeit in
ihre Anlageentscheidungen einzubeziehen

4

Vorschriften zur Verlagerung von
Kapital auf nachhaltige Anlagen

" Quelle: MSCI 2019 ESG-Trends to watch, Januar 2019.




ANZAHL DER ESG-REGULIERUNGSVORSCHRIFTEN SEIT 2010 DEUTLICH ANGESTIEGEN

2010
201 I
2012 I
2013 .
2014 IR
2015 I
2016 I
2017 I
20718 |
2019
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 10 120 130 140 150 160 170 180

M Investoren B Emittenten

M Investoren und Emittenten

Von MSCI und der ESG-Regulierungsdatenbank der UN PRI gesammelte Regulierungen; Regulierungen konnen entweder verbindlich, freiwillig
oder erlauternd sein - und werden weltweit gesammelt. Die Angaben zur Anzahl sind absolut und nicht kumulativ.
Quelle: MSCI ESG Research, UN PRI, 15. Januar 2019

Gab es bisher mehr Regulierung fur Emittenten,
dreht sich im Jahr 2019 der Spief3 um. Nicht mehr
nur Unternehmen unterliegen der Pflicht, ESG-
bezogene Informationen offenzulegen, sondern
auch Anleger und Asset-Manager werden mit
steigenden Anforderungen konfrontiert. Weltweit
planen Aufsichtsbehorden die Erweiterung tber
die klassischen Emittenten hinaus und konzentrieren
sich hierbei auf das Geschaft mit ESG-Investitionen.

Tatsachlich Uberwiegen die von politischen
Entscheidungstragern erlassenen Vorschriften
fur Unternehmen die anlegerorientierten um
fast das Doppelte?. Einige Beispiele:

Im Vereinigten Konigreich wurde bei Unter-
nehmen mit mindestens 250 Mitarbeitern
die Offenlegung des geschlechtsspezifischen
Lohngefalles eingefuhrt.

Auch Japan fordert die Offenlegung der
Geschlechterzusammensetzung sowie der
Bindung und der Forderung von Mitarbeitern

_ So wurde beispielsweise 2018 in Kalifornien
ein Gesetz verabschiedet, das Pensionsfonds

in Unternehmen.
In Australien fordert der im Dezember 2018
verabschiedete Modern Slavery Act Unternehmen
auf, MalBnahmen gegen Risiken der modernen
Sklaverei in Betriebs- und Lieferketten zu ergreifen.
_ Sogar Malaysia und Thailand aktualisieren ihre
Corporate Governance Codes; im Falle Malay-
sias mussen sich Unternehmen nun ,an die
Vorschriften halten oder eine Alternative anbieten”
und nicht mehr ,an die Vorschriften halten oder
Nichteinhaltung begrinden”.

verpflichtet, klimabedingte finanzielle Risiken bei
Investitionsentscheidungen zu berlcksichtigen.
Jetzt mussen die groBten Pensionsfonds das
Klimarisiko in ihren Portfolios alle drei Jahre
veroffentlichen.

Im Vereinigten Konigreich hat das Ministerium
fur Arbeit und Renten im September 2018
neue Regulierungen angekundigt. Rentenver-
sicherungen mit mehr als 100 Mitgliedern
sind verpflichtet, ab dem 1. Oktober 2019 die
ESG-Risiken ihrer Investitionen offenzulegen
und in ihren Unternehmensrichtlinien darzustellen,
wie sie finanziell wesentliche” ESG-Risiken
berucksichtigt haben.?

2MSCI 2019, ESG Trends to watch. Siehe auch ,PRI's regulation map”: https://www.unpri.org/sustainable-markets/regulation-map.

Updated and complemented by MSCI ESG Research.

3 https://www.ftadviser.com/pensions/2018/09/11/pension-schemes-mandated-to-disclose-esg-risks/.
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Neue Rahmenbedingungen fur
nachhaltige Geldanlage
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Die Niederlande, Frankreich und die nordischen Lander sind weit vorne in der

Erkenntnis der Relevanz und damit auch der Umsetzung von nachhaltigen Geldanlagen.
Es verwundert daher nicht, dass Europa und die EU insgesamt eine federfiihrende
Rolle in der Etablierung von regulatorischen Mafnahmen spielen. Doch auch in anderen
Landern weltweit sind bereits Malinahmen erkennbar, so dass sich das Rahmenwerk
fiir ESG-Investments zunehmend verbessert.

L/
: '/ S S S S
: Brussel : /
EU-Aktionsplan o
cecccccccccccccccceinese e e oo
Kanada : g
Der Onta”o Pens|on Benef'ts ................................................. L ] 2
Act, Reg. 909, verlangt von Deutschland
Pensionsfonds in ihrer Anlage- Das Versicherungsaufsichtsgesetz
politik die Offenlegung von verpflichtet die Pensionsfonds,
JInformationen dariiber, ob ihren Mitgliedern mitzuteilen,
Umwelt-, Sozial- und Gover- ob und wie ESG-Themen berlick-
nance-Faktoren in die Anlage- sichtigt werden.

richtlinien und -verfahren des  :
Plans einbezogen werden und - :
wenn ja - wie diese Faktoren
einbezogen werden”.

Brasilien :
Beschluss Nr. 3.792/2009 Artikel 16, § 3., VIII é
verlangt von Pensionsfonds, dass sie in ihrer

Anlagepolitik offenlegen, ob soziale und 6kologische

Verantwortung in ihren Anlagerichtlinien beriick-

sichtigt werden.

Europaische Union

Bis zur Umsetzung in nationales Recht

wird die Uberarbeitete Richtlinie Uber die
betriebliche Altersversorgung (IORP II)

die europdischen betrieblichen Pensionsfonds
verpflichten, in einer Erklarung zu den Grund-

Sudafrlka sétzen ihrer Anlagerichtlinien zu verdffentlichen,
Die Vorschriften zur Bérsennotierung der Johannes- wie sie ESGKriterien in ihren Anlagerichtlinien
burger Borse (JSE) schreiben die Anwendung des betrachten, und Risikomanagementprozesse fir
Institute of Directors' King Code vor, der eine aufkommende ESG-Fragen festzulegen.

integrierte Berichterstattung erfordert.

Quelle: PRI - Global guide to responsible investment regulation, 2016.
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UK

Der britische Stewardship Kodex wird vom
Financial Reporting Council (FRC) iiberwacht.
Der Kodex wird durch die Geschéftsregel
Conduct of Business Rule 2.2.31 unterstiitzt, die
vorschreibt, dass Fonds, die fiir professionelle
Kunden verwaltet werden, die Art ihrer
Beziehung zum Kodex oder die bestehenden
alternativen Strategien offenlegen miissen.

UK

Die Verordnung Uber die betriebliche Altersversor-
gung schreibt Pensionsfonds vor, dass ihre Anlage-
richtlinien das ,AusmaR aufzeigen, zu dem soziale,
okologische oder ethische Erwagungen bei der
Auswahl, Erhaltung und Realisierung von Anlagen
berticksichtigt werden”. Auch ihre Richtlinien ,in
Bezug auf die Ausiibung der mit den Anlagen
verbundenen Rechte (einschlieBlich Stimmrechte)”
miissen erfasst werden.

Norwegen

Das Mandat des Government Pension Fund verpflichtet diesen
zur Einhaltung von Prinzipien, die auf dem UN Global Compact,
den OECD Principles of Corporate Governance und den OECD
Guidelines for Multinational Enterprises basieren, sowie zur
Berlicksichtigung von Umweltfaktoren beim Management des
Immobilienportfolios. Der Fonds unterliegt zusatzlich einer
Ausschlussliste.

: Schweden

: Der National Pension Insurance Funds (AP Funds)

¢ Act stellt fest, dass 6kologische und ethische Aspekte
beriicksichtigt werden mussen, jedoch ohne die

: Rendite zu beeintrachtigen.

Kasachstan

Die Vorschriften zur Bérsennotierung
(2009) fordern Informationen zu sozialer
und 6kologischer Verantwortung und
zur Struktur der Unternehmensfiihrung.

. Pensionskassenregulierung

Japan

Die Principles for Responsible Institutional
Investors beriicksichtigen Stewardship
und ESG-Integration. Diese werden von
der Financial Services Agency (FSA)
beaufsichtigt. Sie ermutigt die Anwender,
die Ubernahme der Grundsétze auf ihren
eigenen Websites bekannt zu geben. Die

@ ottt iiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeaeeeees FSA listet die Unterzeichner des Kodex
L4 auch auf ihrer eigenen Website auf. Ein
: Follow-up-Rat" wurde eingerichtet, um
die Umsetzung zu Giberwachen.
Stidkorea Stidkorea
Der National Pension Act of Korea verlangt, Das Green Posting System (2012) der Financial
dass die Nationale Pensionskasse ESG-Kriterien Services Commission verpflichtet Unternehmen,
berticksichtigt und offenlegt, zu welchem ihre Treibhausgasemissionen und ihren Energie-
° AusmaR diese beriicksichtigt werden. verbrauch zu veroffentlichen. Unternehmen, die

Indien

Die Regulierung des Business
Responsibility Reports wird vom
Securities and Exchange Board
of India (SEBI) festgelegt, wobei
die National Stock Exchange of
India (NSE) und die Bombay
Stock Exchange (BSE) fiir die
Umsetzung verantwortlich sind.

. Stewardship-Kodexe

an der Koreanischen Bérse (KSE) notiert sind,
missen diese Informationen in ihren Jahres-
berichten angeben.

Singapur

2016 lancierte Stewardship Asia in
Singapur die Stewardship Principles
(SSP) fiir verantwortungsbewusste
Investoren. Diese verweisen auf
ESG-Themen als geeignete Themen
fiir die Beteiligung.

. Richtlinien zu Konzernveroffentlichungen

16
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Europas Fahrplan fur das Finanzsystem

Der EU-Aktionsplan fiir nachhaltige Finanzen unterstiitzt die Bemithungen

der Europaischen Union, die in Paris verabschiedeten ambitionierten Klima- und

Energieverpflichtungen zu erfiillen.

Dazu gehoren die Senkung der Treibhausgas-
emissionen um mindestens 40 Prozent gegenuber
dem Stand von 1990 und die Verdoppelung des
Anteils der erneuerbaren Energien am End-Energie-
verbrauch. Darlber hinaus ist die Europaische

Kommission auch bestrebt, den Kapitalfluss

in Bereiche zu lenken, welche die Ziele der
Vereinten Nationen fur nachhaltige Entwicklung
(SDGs) fordern.

Der EU-Aktionsplan fiir nachhaltige Finanzen hat drei tibergeordnete Ziele:

Neuausrichtung der Kapital-
strome zugunsten nach-
haltiger Investitionen, um
ein nachhaltiges Wachstum
zu erreichen

Management finanzieller
Risiken, die sich aus dem
Klimawandel, der Erschopfung
der Ressourcen, der Umwelt-
zerstorung und sozialer

Forderung von
Transparenz und
Langfristigkeit im
Finanz- und Wirt-
schaftsleben

Problemen ergeben

Der Aktionsplan der EU-Kommission (High Level Expert Group — HLEG)

EU-Klassifizierungssystem flr nachhaltige
Aktivitaten etablieren (Taxonomie)

Standards und Labels fur grine
Finanzprodukte etablieren

Investments in nachhaltige
Produkte fordern

Nachhaltigkeit in die Anlage-
beratung integrieren

Nachhaltige Benchmark
etablieren

. Gesetzesvorschlage folgen . Gesetzesvorschlage erfolgt

Quelle: 31.01.2018 High Level Expert Group - Finaler Report

6 Nachhaltigkeit besser in Rating
und Research integrieren

7 Pflichten von institutionellen Anlegern
und Vermogensverwaltern klarstellen

8 Nachhaltigkeit in die aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen integrieren

9 Nachhaltige Offenlegung und Regeln
fur Rechnungslegung starken

Nachhaltige Corporate Governance
starken und kurzfristiges Handeln in
Kapitalmarkten verringern

10




Voraussichtlicher Zeitplan --.ooooooveeemmn ;

Der Plan enthalt einen straffen Zeitplan fur die Reformen, wobei mehrere
wichtige Legislativvorschlage bereits veroffentlicht wurden und in naher
Zukunft umgesetzt werden sollen.

Die vier bereits konkret formulierten Malinahmen sind:

£
ESG

g

2

Taxonomie

Es wird erwartet, dass bis Ende 2019 ein erster Rahmen geschaffen wird,
bezogen auf die umweltrelevanten Parameter, fur eine einheitliche Klassifi-
zierung dessen, was als nachhaltiges Wirtschaften anzusehen ist.

Bertuicksichtigung der Nachhaltigkeit

in der Anlageberatung

Wertpapierfirmen und Versicherungsunternehmen mussen in Zukunft
ESG-Aspekte in die Beratung ihrer Kunden einbeziehen. Dies wird
voraussichtlich ab Ende 2020 verpflichtend sein.

Offenlegung und Pflichten

Vermogensverwalter und institutionelle Investoren mussen offenlegen,
wie sie Nachhaltigkeit in ihre Risikoprozesse integrieren. Es wird erwartet,
dass dies bis 2022 in Kraft tritt.

Benchmarks

Eine neue Kategorie von Nachhaltigkeits-Benchmarks, die sich auf
Investitionen in kohlenstoffarme und ,positive CO,-Belastungen”
konzentrieren, soll bis Ende 2022 geschaffen werden - wenn nicht
schon fruher.

v

Juni 2019

Q4 2019

Q4 2020

2019-2022

WV

2019-2022

18
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Was bedeutet der EU-Aktionsplan fir nachhaltige Finanzen
fuir Vermogensverwalter, Anlageberater und Investoren?

Die EU betrachtet Vermogensverwalter wie die DWS als entscheidend fir die Gestaltung der Kapitalflisse in Richtung nach-
haltige Anlagen. Sie ist entschlossen, der Investmentbranche in ihrem Kampf gegen den Klimawandel und bei der Behand-
lung grundlegender okologischer und sozialer Fragen eine wichtige Rolle zu geben.

Es ist wichtig zu verstehen, dass die EU-Kommission das neue Rahmenwerk nicht flr den Finanzsektor etabliert, sondern

fur die Realwirtschaft. Es soll nicht der sogenannte verschmutzende Sektor bestraft werden, vielmehr sollen Chancen zur
Verbesserung ermoglicht werden. Bei dieser Lenkung der Kapitalstrome kommt dem Finanzsektor eine wichtige Rolle zu.

Nachhaltigkeit: Auszige des BVI zum
jungsten Taxonomie-Expertenbericht

Der deutsche Fondsverband BVl kommentiert in einer ~ ermutigt statt bestraft. Allerdings gehen uns die Leit-

ersten Einschatzung die auffalligsten Punkte der linien zur klimabezogenen Berichterstattung durch
Expertenberichte zur Erarbeitung einer Taxonomie: Portfoliounternehmen nicht weit genug. Damit

Die gute Nachricht ist, dass die Expertengruppe das Asset-Manager ihre Aufgaben kunftig erfillen konnen,
Klassifizierungssystem nicht auf hundertprozentig bendtigen sie detaillierte Informationen der Portfolio-
.grune” Aktivitaten beschranken will, sondern Abstu- unternehmen zur okologischen Nachhaltigkeit ihrer
fungen zulasst. Unternehmen, die den schrittweisen wirtschaftlichen Aktivitaten.

Ubergang in die klimaneutrale Wirtschaft anstreben

oder diesen ermoglichen, werden auf diese Weise Quelle: BVI. Stand 24.06.2019.

Das macht die DWS

Die DWS begrifit den EU-Aktionsplan und halt ihn far notwendig. Wir beteiligen uns
aktiv am Konsulationsprozess sowohl auf nationaler Ebene (BVI) als auch auf europaischer
Ebene (EFAMA). Zudem trainiert die DWS ihre Portfoliomanager und die Vertriebsmannschaft
gezielt zum Thema ESG und zu den kommenden Regularien der EU. Die interne Information
durch die eigenen ESG-Spezialisten wird erganzt durch extern zertifizierte Kurse und Prufungen
des Europaischen Dachverbandes (EFFAS) fiir Investment Professionals in Form des CESGA
(certified ESG analyst).
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Ab 2020 wird es gemal EU-Aktionsplan verpflichtend sein, private Anleger im Beratungs-
gesprach zu fragen, ob ESG-Kriterien bei der Geldanlage bertcksichtigt werden sollen.

Sie sollten bis 2020:

_Ihre Berater-Teams mit Wissen zu nachhaltigen Geldanlagen geschult haben. Es gibt
bereits verschiedene zertifizierte Schulungsanbieter

_lhre Vertriebsunterlagen um Nachhaltigkeitsinformationen erganzen. Das konnen Ratings
oder ESG- Kennziffern sein, ebenso wie Erkenntnisse Uber Auswirkungen von nachhaltigen
Kriterien auf Performance und Risiko von Investmentprodukten

_Ihr Produktangebot neu zusammenstellen um geeignete nachhaltige Investmentlosungen
in allen Anlage- und Risikoklassen anbieten zu konnen

Ihre Kunden oder Vermogenseigner werden zunehmend eine dezidierte ESG-Beratung von
ihren ausgewahlten Investmentmanagern erwarten.

Bis 2020 missen Sie:

_nachweisen konnen, wie Sie Nachhaltigkeitsrisiken integrieren, z.B. im gesamten Anlage-
prozess oder eingebettet in bestimmte Produkte

_ klar formulieren, welchen Ansatz Sie bei Produkten verfolgen - z.B. negatives, normbasiertes
oder Best-in-Class Screening

_das Ergebnis der EU-Diskussionen zur Taxonomie Uberwachen, da dies Einfluss darauf
haben kann, wie Sie bestehende Produkte konstruieren und vermarkten, um die Konformitat
zu wahren

Ab 2020 werden Sie von lhrem Anlageberater gefragt, ob Ihnen Nachhaltigkeitskriterien bei
der Vermogensanlage wichtig sind. Vermutlich werden Sie auch gefragt, welchen Fokus Sie
setzen mochten.

Sie sollten bis 2020:

_lhre individuellen Nachhaltigkeitsbedurfnisse definieren, also z.B. Umwelt und Soziales
sowie Aspekte guter Unternehmensflihrung abwagen und auswahlen, je nach Interessen-
lage Ihres Unternehmens

_ Ein gutes Verstandnis der verfigbaren Nachhaltigkeitsdaten entwickeln um Ihr Portfolio
eindeutig nach Ihren ESG-Bedrfnissen steuern zu konnen und sich nicht nur ein ,grtines”
Image-Mantelchen umzuhéngen (,Greenwashing”)

_ Den Status quo lhrer Kapitalanlagen unter ESG-Kriterien ermitteln konnen

Sie sollten bis 2020:
_ Ein Verstandnis dafur entwickeln, was nachhaltiges Investieren bedeutet und was die
personliche Nachhaltigkeitspraferenz ist
_Im Beratungsgesprach die richtigen Fragen stellen, zum Beispiel:
_ Wie entwickelt sich unter nachhaltigen Kriterien das Ertrags-Risiko-Verhaltnis
meines Investments?
_Sind die Nachhaltigkeitskriterien des Produktanbieters extern verifiziert?
_ Welche ESG-Ratings hat ein Produkt erhalten, mit welchem inhaltlichen
Schwerpunkt aus dem ESG-Spektrum?
_ Welcher ESG-Ansatz wurde gewahlt? (z.B. Ausschlusskriterien, Best-in-Class etc.)
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KAPITEL 2

Messbare und investierbare Ziele
Die Ziele der Vereinten Nationen fur nachhaltige Entwicklung

Die Sustainable Development Goals (SDGs), die von der Generalversammlung der Vereinten
Nationen im Jahr 2015 ins Leben gerufen wurden und von allen 193 UN-Mitgliedern unter-
stutzt werden, dienen als globale Blaupause flir das zukiinftige Wohlbefinden unserer Welt

und ihrer Bewohner.

Es gibt 17 Uibergreifende Ziele, die alle drei Dimensionen
der Nachhaltigkeit - Soziales, Umwelt und Unterneh-
mensfuhrung - berlcksichtigen, mit insgesamt 169
Unterzielen, die alle bis 2030 erreicht werden sollen.

Die SDGs unterscheiden sich in zwei wesentlichen
Punkten von ihren Vorgangern, den Millennial Development
Goals (MDGs), die die UN zwischen 2000 und 2015
gefordert haben. Erstens umfassen die SDGs eine viel
breitere Palette von ESG-Faktoren, um Themen wie
Klimawandel, Umweltzerstorung, Armut und Ungleichheit
anzugehen. Und zweitens: Wahrend sich die MDGs auf
staatliche Finanzierungen stitzten, hat die UNO vor-
geschlagen, dass bis zu 80 Prozent der SDG-Mittel - bis
zu 7 Billionen Dollar pro Jahr — aus dem Privatsektor
kommen sollten. Damit stehen auch Unternehmen in
der Pflicht, einen konkreten Beitrag zu leisten.

Die SDGs spiegeln sich daher zunehmend in Kapital-
anlagen wider, die ESG-Aspekte in den Vordergrund
stellen. Parallel dazu haben sie sich als nutzlicher
Rahmen fur die Kapitalallokation und zur Messung
von positiven Auswirkungen und Risiken erwiesen.
Sie bringen aber auch Herausforderungen mit sich,
von denen die schwierigste ist, wie man den Beitrag
verschiedener Investitionen zu den Zielen messen und
vergleichen kann.

Des Weiteren sind nicht alle SDGs gleichermalien
investierbar, manche davon maoglicherweise Uberhaupt
nicht. Derzeit ist es beispielsweise schwierig nachzu-
weisen, dass eine Investition zu den SDGs 16 (peace,
justice and strong institutions) und 17 (Partnerships for
the goals) beitragt. Wichtig ist auch zu verstehen, dass
ein Unternehmen gleichzeitig einen positiven und einen

umzusetzen bis

2030

69

Unterziele

80 %
(o)

der ESG-Mittel

sollen aus dem

Privatsektor
kommen



negativen Beitrag zu den Zielen fur nachhaltige
Entwicklung leisten kann. Hier ist die Gefahr des
Greenwashings groR. So konnte beispielsweise
ein Unternehmen, das Gesundheitsprodukte
herstellt, aber Energie-ineffiziente Prozesse ein-
setzt, einen positiven Beitrag zu SDG 3 (Good
health and well-being) leisten und einen negativen
Beitrag zu den SDGs 7 (Affordable and clean

energy), 12 (Responsible consumption and
production) und 13 (Climate action). Diese
Aspekte sollten bei der Beurteilung einer Kapital-
anlage berucksichtigt werden, was nur moglich
ist, wenn Unternehmen umfassende und transpa-
rente Daten Uber ihre SDG-bezogene Wertent-
wicklung veroffentlichen.

NO ZERO GOOD HEALTH

HUNGER

(W b

AND WELL-BEING

SUSTAINABLE
DEVELOPMENT

GoALS BRI N

1

DECENT WORK
AND ECONOMIC
GROWTH

SUSTAINABLE
CITIES AND
COMMUNITIES

QUALITY
EDUCATION

INDUSTRY,
INNOVATION AND
INFRASTRUCTURE

12 RESPONSIBLE

CONSUMPTION
AND PRODUCTION

PEACE, JUSTICE
AND STRONG
INSTITUTIONS

GENDER
EQUALITY

REDUCED
INEQUALITIES

CLIMATE
ACTION

PARTNERSHIPS
FOR THE GOALS

CLEAN WATER
AND SANITATION

LIFE BELOW
WATER

1Keine Armut | 2 Kein Hunger | 3 Gesundheit und Wohlergehen | 4 Hochwertige Bildung | 5 Geschlechter-Gleichheit | 6 Sauberes Wasser und Sanitareinrichtungen |
7 Bezahlbare und saubere Energie | 8 Menschenwiirdige Arbeit und Wirtschaftswachstum | 9 Industrie, Innovation und Infrastruktur | 10 Weniger Ungleichheiten |

11 Nachhaltige Stadte und Gemeinden | 12 Nachhaltige/r Konsum und Produktion | 13 MaRnahmen zum Klimaschutz | 14 Leben unter Wasser | 15 Leben an Land |

16 Frieden, Gerechtigkeit und starke Institutionen | 17 Partnerschaften zur Erreichung der Ziele
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MSCI Sustainable Impact Metrics Framework

MSCI als globaler Anbieter von Finanzdienstleistungen hat ein Rahmenwerk etabliert,
in dem die SDGs funf iibergreifenden Anlagethemen zugeordnet werden: Grund-
bedirfnisse, Handlungsfahigkeit, Klimawandel, Umwelt und Unternehmensfithrung.

b6 =

Grundbedirfnisse

Handlungsfahigkeit

Klimawandel

1 Keine Armut

2 Kein Hunger

3 Gesundheit und Wohlergehen

6 Sauberes Wasser und
Sanitareinrichtungen

11 Nachhaltige Stadte und Gemeinden

4 Hochwertige Bildung
5 Geschlechtergleichheit
8 Menschenwiirdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum
9 Industrie, Innovation und Infrastruktur
10 Weniger Ungleichheiten

7 Bezahlbare und saubere Energie
13 MalBnahmen zum Klimaschutz

=

Unternehmensfithrung

12 Nachhaltige/r Konsum und
Produktion

14 Leben unter Wasser

15 Leben an Land

16 Frieden, Gerechtigkeit und
starke Institutionen

17 Partnerschaften zur Erreichung
der Ziele

Diese funf Anlagethemen werden dann in weitere
Unterthemen unterteilt und dienen als Grundlage,
um den Beitrag eines Unternehmens zu jedem Ziel zu
messen - vorausgesetzt, dass genaue Daten vorliegen.

Der Prozentsatz des Umsatzes, den ein Unterneh-
men aus jeder einzelnen Kategorie erzielt, wird
anhand von Daten berechnet, die fir mehrere
tausend Unternehmen im MSCI All Country World
Index (ACWI) und im MSCI ACWI Investable Market
Index verfugbar sind. Diese Daten bieten eine gute
Grundlage fur die Konzeption von SDG-Produkten,
z.B. fUr globale Aktienportfolios, die etwa 50 Prozent
ihrer Ertrage aus Produkten und Dienstleistungen

erzielen, welche auf die Ziele einzahlen. Die Kombi-
nation dieser Struktur mit ESG-Mindeststandards
kann die verfligbare Anzahl der Unternehmen von
ca. 8000 - die z.B. im MSCI ACWI Investable Market
Index ausgewiesen werden — auf ca. 700 reduzieren.
Eine gute Bottom-up-Analyse kann dann angewen-
det werden, um unter diesen die attraktivsten Aktien
zu identifizieren. Eine Uber diesen Weg reduzierte
Auswahl muss keinen negativen Einfluss auf die
Leistung haben. Tatsachlich wird die Anpassung
von Kapitalanlagen an die SDGs interessante Fragen
Uber die Wahrnehmung von Leistung und Wert
durch die Industrie und die Gesellschaft aufwerfen.



Das macht die DWS

In 2018 hat die DWS einen weltweiten Aktienfonds konzipiert, der nach den SDGs
gemanagt wird. Der DWS Invest SDG Global Equities investiert in Unternehmen, die
einen wichtigen Beitrag zu den Zielen der Vereinten Nationen fir nachhaltige Entwick-
lung leisten. Neben finanziellen Aspekten spielen auch ESG-Kriterien eine wesentliche
Rolle bei der Auswahl vielversprechender Aktien. Der Fonds steht seit April 2019 im
Mittelpunkt der ersten groflen Vertriebsaktion einer Retailbank in Deutschland zum
Thema Nachhaltigkeit. Der konkrete Beitrag der Emittenten im Fonds zu den verschie-
denen SDGs wird gemessen und transparent fur Anleger ausgewiesen.
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Befassen Sie sich mit der Systematik der SDGs, z.B. welche SDGs gut messbar und damit
investierbar sind. Nur wenn SDGs messbar sind, kann daraus eine ESG-Anlage mit transpa-
renten Kennzahlen und nachvollziehbarer Investmentstrategie konzipiert werden. Je weiter
die Datenlage sich verbessert, desto mehr kann mit messbaren Informationen und damit
erweiterten Investmentstrategien gerechnet werden.

Uberlegen Sie, wie Sie lhren Beitrag zu den Zielen der Vereinten Nationen fiir nachhaltige
Entwicklung durch Ihre Investmentaktivitaten messen und ausweisen, da Investoren zuneh-
mend nach der ESG-Wirkung von Geldanlagen fragen werden. Die SDGs sind dafur ein sehr
gut geeignetes und weltweit etabliertes Rahmenwerk.

Da zunehmend mehr Daten und Informationen von Unternehmen und ihren SDG-Beitragen verfligbar
sein werden, wird das Universum SDG-konformer Kapitalanlagen zuklnftig groRer werden.

Uberlegen Sie, ob und welchen Beitrag Ihr Unternehmen zu den Zielen der Vereinten Nationen
fur nachhaltige Entwicklung leisten kann und wie Sie diese messen konnen.

Ausgehend davon legen Sie lhre Praferenzen fur die SDGs fir Ihre Anlagestrategie fest:
Moglicherweise haben Sie aufgrund Ihrer eigenen Geschaftstatigkeit bereits bestimmte
Schwerpunkte oder Sie definieren davon unabhangige ESG-Aspekte, die Uber die SDGs
gemessen werden konnen, um einen kompensierenden Effekt zu erzielen.

Uberlegen Sie, ob es Reputationsrisiken gibt und wie Sie in Ihrer Geschaftsstrategie neue
Impulse und transformatorische Prozesse einleiten wollen, um den Beitrag zu den SDGs
Schritt fir Schritt zu verbessern.

Machen Sie sich mit den Zielen der Vereinten Nationen fir nachhaltige Entwicklung vertraut
und beurteilen Sie, welche Ihnen wichtig sind. Lassen Sie sich von Ihrem Berater einen
Uberblick iber die am Markt erhaltlichen SDG-Produkte geben und erklaren, auf welche Ziele
diese einzahlen sowie welchen genauen Beitrag eine Geldanlage auf die SDGs leistet. Diese
Transparenz ist bereits heute verfugbar.

2 2 7

AN

7

2

N



T

Warum es bei Klimawandel um
mehr geht als um Umweltschutz

Wissenschaftler weisen bereits seit Jahrzehnten auf die gravierenden Veranderungen der
Umwelt hin. Erst jetzt, da man in jedem Land der Welt die Auswirkungen zu sehen und zu
spliren bekommt, erfassen wir die Dramatik des Geschehens. Doch dabei geht es nicht nur
um Umweltschutz, sondern um alle Bereiche der Gesellschaft. Und es geht mittlerweile auch

um gravierende finanzielle und strategische Auswirkungen fiir Unternehmen.

Wetter- und Klimadesaster in den USA mit hohen finanziellen Schaden
Januar bis September 2018

-+ @ Westkiiste

Waldbrénde Mitte und Nordosten ®----- -++--® Mitte und Osten
Sommer bis Herbst 2018 Extreme Wetterbedingungen Extreme Wetterbedingungen

01. bis 04. Mai 2018 13. bis 15. Mai 2018

: .... Nordosten
Winterstiirme
01. bis 03. Méarz 2018
@ <+ese--... @ Nordosten und Osten
Winterstiirme

>
: i
,a‘ze @ 03. bis 05. Januar 2018

3..... Hurrikan Florence
13. bis 16. September 2018

Siidwesten und Siiden @+ -+
Diirre 2018 :

Lo Siidosten

Tornados und extreme

Wetterbedingungen

18. bis 21. Marz 2018

Hagelsturm in Colorado °
18. bis 19. Juni 2018

Hagelsturm in Texas ° -+---@ Siiden und Osten
06. Juni 2018 Tornados und extreme
Wetterbedingungen
13. bis 16. April 2018

Quelle: NOAA (National Oceanic and Atmospheric Administration, US Department o f Commerce ).

§\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
\

N\
§
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
N\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
\
N\

N
(6]



mhmthmnthmthmthmhnmhmmmmbmmmmmmmmmmmmmmmn

Es gibt viele Beispiele, die schon jetzt
materielle Auswirkungen aufzeigen ...

Niedriger Wasserpegel im Rhein schrankt Schiffslieferungen
von Erdolprodukten ein. Dies flhrt zu hoheren Frachtkosten
fur die Niederlande, Schweiz und Deutschland (Nov. 2018)
Ein deutscher Chemikonzern' stoppt die Produktion des
Kunststoffprodukts TDI (Toluoldiisocyanat) in Ludwigshafen
aufgrund von Einschrankungen beim Schiffstransport
Wirbelsturm ,Maria” trifft 2017 Puerto Rico, Heimat von

50 pharmazeutischen Betriebsstatten, ein kritischer Be-
standteil der weltweiten Medizin-Lieferkette vieler namhaf-
ter globaler Unternehmen. Es wird von Kosten einzelner
Unternehmen von bis zu $100 Millionen aufgrund dieser
Sturmschaden berichtet?

Heftige Stirme in Japan und Nordamerika belasten eine
grofRe amerikanische Versicherung mit einem Nettoverlust
von $1,3 Milliarden im dritten Quartal 2018°

Kaliforniens groRter Energieversorger® war durch rapide
klimatische Verdanderungen Uberfordert, als 2018 eine
anhaltende Durre grofe Teile des Landes austrocknete und
das Risiko von Waldbranden hierdurch dramatisch anstieg.
.Die erste durch den Klimawandel ausgeloste Insolvenz,
wahrscheinlich aber nicht die letzte” - ein Weckruf an alle
Unternehmen, sich intensiver mit klimabezogenen Risiken
auseinanderzusetzen

... es gibt aber auch Chancen durch den Klimawandel - und das auch in Deutschland

_//I »Brandenburgs Bauern sollten Oliven anbauen.«
00 ... Deutschland steuert auf ein Klima wie Norditalien zu,

sagt Ernst Rauch, Klimaexperte des Ruckversicherers

Munich Re. Das hat Konsequenzen ...

Tagesspiegel, 16. Juli 2018

ﬁ »Abscheulich auszusprechen, aber es
ist die Wahrheit: Deutsche Winzer
sehen den Klimawandel als Segen.«

New York Times, 19. Januar 2019

11 »Gute Ernte: Weinflaschen werden knapp.«

ﬁﬁ ... Die Glashutten sind einfach leer: Deutsche Winzer
und Handler melden einen Mangel an Weinflaschen.
Neben einer guten Ernte liege das auch daran, dass
viele Getrankehersteller von Kunststoff wieder auf

Glas umsteigen ...

Spiegel Online, 19. Marz 2019

Quelle: https://www.icis.com/explore/resources/news/2018/01/31/10188764/basf-to-resume-tdi-ludwigshafen-production-in-the-course-of-second-quarter
2 Quelle: https://cen.acs.org/pharmaceuticals/biologics/Hurricane-Marias-lessons-drug-industry/96/i37 (Pharma)
% Quelle https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-10-31/aig-surprises-with-loss-tied-to-costs-from-storms-in-u-s-japan.
4 Quelle: Wall Street Journal, 18 January 2019. “PG&E: The First Climate-Change Bankruptcy, probably not the last”.
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Daten, Daten, Daten

Das Fundament aller ESG-Investitionen

Die rasanten Fortschritte auf dem Gebiet der Datenerfassung und -analyse waren entscheidend

fir den Anstieg von ESG-Investitionen in den letzten Jahren. Heutzutage ist ein sehr viel trans-

parenterer Analyseansatz fiir Investitionen moglich, da mithilfe von Big Data unzahlige

Annahmen aufgrund zahlreicher Informationsquellen nachweisbar belegt werden konnen.

Daten sind zu den Grundpfeilern von ESG-Investitionen
geworden und ein wesentlicher Baustein zur Sicher-
stellung von Transparenz und Glaubwdrdigkeit.

Der Druck auf Unternehmen, immer mehr Informationen
offenzulegen, steigt - teils durch Regulierung Uber die
Aufsichtsbehorden, teils aber auch durch Marktanfor-
derungen und Reputationsrisiken. Dies bedeutet, dass
immer mehr Daten verflgbar werden, was wiederum
zur Entstehung einer ganzen Branche gefuhrt hat, die sich
mit der Erfassung und Analyse dieser Daten beschaftigt.
Unternehmen wie z.B. MSClI Inc. entwickelten oder
erwarben in den spaten 2000er-Jahren besondere
Fahigkeiten im Bereich der Datenanalyse und wurden
seither von Dutzenden Anbietern unterschiedlicher
GroRe und Ausrichtung erganzt. Darunter sind einige
Generalisten, aber auch viele, die sich auf einem bestimmten
ESG-Bereich wie CO_-Risiken, Reputationsrisiken oder
Compliance- und Geschaftsethik spezialisiert haben.

Die Vielfalt an Informationen macht es aber auch
schwierig, sich in diesem Daten-Dschungel zurechtzu-
finden. Wie konnen all diese Quellen - und alle Informa-
tionen, die sie anbieten - optimal fur ESG-Investitionen
genutzt werden? Vermogensverwalter haben grund-
satzlich zwei Maoglichkeiten.

Die erste Option, die sehr arbeitsaufwendig ist,
besteht darin, direkt auf vorhandene Daten zuzugreifen

und ein eigenes Verfahren zur Erfassung und Verarbei-
tung von ESG-Daten zu entwickeln. Die zweite, fur die
ein groRerer Kapitaleinsatz notwendig ist, ist die Nutzung
externer Anbieter. Welche Route auch immer bevorzugt
wird, es ist wichtig im Hinterkopf zu behalten, dass
diese Informationen immer noch von Natur aus subjektiv
sind - das heil3t, dass sie von den Meinungen und
Interpretationen der Personen beeinflusst werden, die
sie analysieren.

Wenn Vermogensverwalter sich auf nur einen externen
Datenanbieter verlassen, besteht das Risiko der eher
einseitigen Betrachtung und Auswertung von Daten.
Investitionsentscheidungen, die auf der Datenanalyse
mehrerer Anbieter basieren, sind umfassender und
verlasslicher, da man nicht nur die Oberflache betrachtet,
sondern alle verfligbaren Parameter einbezogen werden.
Unternehmen mussen im zweiten Fall einen Mechanismus
fur die Interpretation der verschiedenen Daten ent-
wickeln, um eine Ubereinstimmung zu erzielen und aus-
sagekraftige Informationen aus den Daten ziehen zu konnen.

Die Generierung der Daten ist wenig sinnvoll, wenn
Investitionsentscheider wie Portfoliomanager und
Investment-Analysten nicht einfach und in einem
leicht erfassbaren Format darauf zugreifen konnen.
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Unter der Oberflache wird es interessant

Ohne ESG-Daten _ Umsatzerlose _ Bewertung
_ Profitabilitat _ etc.
_ Dividende

Unternehmensfiihrung
_ Risikomanagement
_ Unternehmensethik
_ Anreizstruktur
_ Wettbewerbsverhalten
_ Korruption
_ Berichte und Revision
_etce.
Umwelt
_ Wassermanagement
_Treibhausgas
_ Luftqualitat
_ Energiemanagement
_ Biodiversitat

Soziales

_ Verbraucherschutz

_ Datensicherheit

_ Arbeitsbedingungen

_ Lieferketten

_ Vielfalt und Integration
_ Entgelt und Leistungen
_ Eite.

Quelle: Sustainability Accounting Standards Board 2018.

_ Produktverpackung

_ete.
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So macht es die DWS

Die meisten ESG-Risiken sind nicht klar erkennbar. Wir benotigen daher ESG-bezogene
Daten von Anbietern, die unter die Oberflache gehen, um die Gefahren zu erkennen und
potenzielle Moglichkeiten zu finden. Auch dann konnen wir uns nicht auf einen einzigen
Anbieter fur ein vollstandiges 360-Grad-Bild verlassen. So wie wir in unserem Privatleben
bei der Entscheidung, wie gut ein Fahrzeug fur unsere Familienbedurfnisse geeignet ist,
nicht die Ansichten eines einzelnen Fahrzeugtesters akzeptieren wurden, wollen wir als
Asset-Manager wissen, was mehrere vertrauenswurdige Experten sagen.

Deshalb greift unsere selbst entwickelte ESG Engine auf Daten
@ 2 5 O O von drei generalistischen Anbietern — MSCI, ISS und Sustainalytics -
Jahre ESG-Erfahrung zuruck und erganzt diese durch Daten von drei weiteren spezialisierten
Anbietern. Rep Risk gibt Einblicke in Reputationsrisiken; Trucost hebt
9 das CO,-Risiko hervor und ISS Ethix liefert Compliance- und Geschéfts-
“ 5 O O + ethikanalysen. Im Wesentlichen greifen wir auf 2500 Jahre ESG-
ESG-Spezialisten Erfahrung und mehr als 500 ESG-Spezialisten zu.

Die Analysesoftware DWS ESG Engine arbeitet mit den
erwahnten externen Datenanbietern und kann so auf uber
365 Millionen Datenpunkte fur insgesamt mehr als s 10 O O O
10000 Unternehmen zuruckgreifen. Sie wandelt die ver- Unternehmen
schiedenen Daten unserer ESG-Anbieter in eine konsistente \

Bewertungsmethodik um. In der Regel ergibt sich ein klarer Konsens um die
oberen und unteren 20 Prozent der so analysierten Unternehmen zu bewerten. 3 5 .
Dies ermoglicht eine sehr detaillierte Analyse. Zum Beispiel kann ein institu- Datenpunkte

tioneller Anleger mitteilen, wenn er nicht mochte, dass im Rentenportfolio Einnahmen

aus militarischen Industriekomplexen erzielt werden. Hier mussen wir definieren, was
.militarische Industriekomplexe” fir diesen institutionellen Anleger bedeutet. Sind das alle
Waffenhersteller oder nur umstrittene Waffenhersteller? Beinhaltet dies auch Lieferanten fir
Waffenhersteller? Sobald wir hieruber Klarheit haben, konnen wir das Portfolio des Kunden
durchsuchen und ihm aufzeigen, wie sein Portfolio aufgestellt ist. Wir konnen die wahrscheinlichen
Auswirkungen von Anderungen der Anlagebediirfnisse aufzeigen. Die ESG Engine ermaoglicht
uns, sehr individuelle Losungen fur unsere Kunden zu entwickeln.

Die Informationen, die die DWS ESG Engine liefert, stehen allen unseren Portfoliomanagern
und Analysten zur Verfigung, die neben den traditionellen Finanzdaten auch auf qualitative
Nachhaltigkeitsparameter zugreifen konnen. Das bedeutet, dass sie die Informationen leicht in ihre
detaillierte Analyse integrieren und in das Management von aktiven und passiven Mandaten fur
alle liquiden Anlageklassen einbetten konnen. Die Daten und Analyseergebnisse stehen fur alle
Publikumsfonds fur Privatanleger genauso zur Verfugung wie fur individuelle Produkte und
Strategien von institutionellen Kunden.
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Wie Sie sich vorbereiten konnen

/ . Stellen Sie sicher, dass Sie die Datenquellen kennen, die Vermogensverwalter fur ihre /
/ “ /VIII ESG-Mandate und klassischen Produktlosungen verwenden. /
/ Anlageberater Verstehgn Sie, wie sich die Berlcksichtigung der ESG-Daten auf deren Anlage- /
/ entscheidungen auswirkt. /
/ . Wahlen Sie Ihre ESG-Datenquellen sorgfaltig und so umfassend wie maglich aus, da jeder /
/ “ KI] Datenanbieter unterschiedliche Schwerpunkte abdeckt. /
/ Vermégensverwalter Wagen Sie ab, ob und in welchem Umfang Sie eigene Analysen zu den externen Daten erganzen /
% mochten; das ist eine Qualitats- und in der Konsequenz eine Kosten- und Kapazitatsfrage. /
/ . E Als Unternehmen weisen Sie bestimmte ESG-Informationen aus, die wiederum von ESG- /
/ "5 Datenanalysten verarbeitet werden. Prufen Sie den Schwerpunkt des jeweiligen Daten- /
/ anbieters ebenso wie die Daten, die von Regulatorik und Investoren als relevant erachtet /
Institutionelle werden, um zielgenaue Informationen bereitstellen zu konnen. /
/ Investoren /
/ . Fragen Sie Ihren Berater, welche Datenquellen im angebotenen ESG-Produkt verwendet /
/ “ﬁ werden und Uber welche ESG-Aspekte diese Daten berichten. Das sollte mit Ihren per- /
/ sonlichen ESG-Anlagezielen ubereinstimmen. Lassen Sie sich ESG-Reportings zu einem /
/ Privat fur Sie interessanten ESG-Anlageprodukt zeigen, um sicherzustellen, dass es sich nicht /
/ Ivate um Greenwashing handelt.
/ Investoren /
//////////////////////////////////////////////////////////////// 7
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Risikostreuung und Performance
ESG-Informationen schaffen Transparenz

ESG wird zunehmend als hilfreiches Mittel zum Management von Risiken und der

Steigerung der Unternehmens- und Produktperformance angesehen. Es ist wichtig
zu verstehen, wie die beiden Parameter zusammenhangen.

Eines der eindeutigsten Beispiele fir die Betrach-
tung von ESG-Kriterien in Bezug auf das Erkennen
von Risiken sind die Veranderungen durch den
Klimawandel. Die globale Erwarmung ist als
groRte existenzielle Bedrohung fur die Menschheit
nicht mehr zu bestreiten.

Ein aktuelles Beispiel dieser Auswirkungen aus
dem Jahr 2018 zeigt einen klaren Zusammenhang
zwischen ESG-Risiko und ESG-Performance. Im
letzten Jahr, als Deutschland einen der heil3esten
Sommer der Geschichte erlebte, verursachte der
Niedrigwasserstand des Rheins grof3e Probleme

fur Chemieunternehmen mit Anlagen an dessen
Ufern. Die Produktivitat ging zurlck, als die
grofRen Binnenschiffe, die traditionell Rohstoffe
liefern, nichtin der Lage waren, den Fluss zu
befahren. BASF schloss vortbergehend eine ihrer
Anlagen, Evonik war gezwungen, die Produktion
zu kurzen, und Covestro warnte die Investoren
davor, dass die Gewinne sinken wirden. Dies zeigt
nicht nur, dass der Klimawandel ein Anlagerisiko
darstellt, sondern auch, wie die Anlageperformance
negativ beeinflusst werden kann, wenn ein solches
Risiko nicht ausreichend berucksichtigt wird.

WASSERPEGEL' DES RHEINS AM BESONDERS KRITISCHEN ENGPASS KAUB

Hochwasser 1995
780m

Niedrigwasser 2013

0,35m

Niedrigwasser 2018

0,25m



Der Zusammenhang zwischen Risiko und Performance
ist bei der Betrachtung von sozialen Faktoren und der
Unternehmensfihrung als Teil von ESG moglicherweise
weniger deutlich erkennbar, doch es gibt inzwischen
auch hierfur vielfaltige Beweise. Ein bekanntes Beispiel
ist die ,Diesel-Affare”, durch die der Aktienkurs des
betroffenen Unternehmens innerhalb weniger Tage um
ein Drittel gesunken ist. Entscheidend ist, dass verant-
wortungsvolle Umwelt- und soziale Richtlinien eines
Unternehmens fast immer auch auf eine gute Unter-
nehmensfiihrung zuriickzufiihren sind. Zum Beispiel
hatte - laut einer Studie der Bank of America Merrill Lynch
aus dem Jahr 2018" - ein Investor, der nur Aktien mit
Uberdurchschnittlichen Umwelt- und Sozialbewertungen
5 Jahre vor dem Konkurs eines Unternehmens gekauft
hatte, 90+Prozent der Insolvenzen, die seit 2005 im
S&P 500 aufgetreten sind, vermieden.

" Quelle: Bank of America Merrill Lynch, The ABCs of ESG, Stand 10. September 2018
2 Clark, Gordon L. and Feiner, Andreas and Viehs, Michael, From the Stockholder to the Stakeholder:
How Sustainability Can Drive Financial Outperformance (March 5, 2015)

Eine weitere Studie der Oxford University zusammen
mit Arabesque Partners aus dem Jahr 2015?, die mehr
als 200 verschiedenen Quellen untersuchte, stellt einen
bemerkenswerten Zusammenhang zwischen sorgfalti-
ger Geschaftspraxis im Bereich Nachhaltigkeit und

wirtschaftl

icher Leistung fest. 88 Prozent der unter-

suchten Quellen belegen, dass Unternehmen mit
robusten Nachhaltigkeitspraktiken eine bessere operative
Leistung aufweisen, was sich letztendlich in Cashflows
niederschlagt. Weitere 80 Prozent der untersuchten
Studien zeigen einen positiven Zusammenhang von
Aktienkursentwicklung und Nachhaltigkeitsbewertungen

von Untern

ehmen. Ein Fazit der Studie ist, dass Verant-

wortung und Rentabilitat nicht unvereinbar sind, sondern
sich in jeder Hinsicht erganzen.

Ein 110 Meter langes Rheinschiff taucht leer zwischen 60 bis 80 Zentimeter

tief ein und braucht 10 Zentimeter Wassertiefe je 100 Tonnen Fracht.?
Ein GroBmotorschiff kann bei normalen Wasserstdnden bis zu 5.200 Tonnen

tragen. Bei einem Pegelstand Kaub von 60 cm (entspricht einer Fahrrinnnentiefe

on 172 cm) reduziert sich die maximale Abladung auf nur noch 900 Tonnen.®
So miissen statt einem ca. sechs Schiffe fahren um die gleiche Menge Fracht

' Der Pegel wird in Zentimetern ab einem definierten Nullpunkt gemessen, nicht ab dem Gewassergrund. Die Fahrrinne ist damit tiefer als der Pegelwert.
Der auf der Pegellatte markierte Nullpunkt sollte selbst bei extremen Niedrigstanden noch von Wasser bedeckt sein.

2 Quelle: Spiegel Online 29.07.2018. ® Quelle: Contargo.net - Kleinwasserinfo-2017.de

Quellen der Wasserpegel: Hochwasser: www.hochwasser-rlp.de | Normalwasser: Institut fiir Wasserbau und Wasserwirtschaft.:
Die Rheinschifffahrt | Niedrigwasser 2013: www.fnp.de | Niedrigwasser 2018: www.pegelonline.wsv.de
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Auch ein Blick auf den Vergleich von MSCl-Indizes
unterstutzt die Aussagen der verschiedenen Studien.
Ein Vergleich des MSCI World SRI mit seinem Nicht-
SRI-Index zeigt, dass dieser in zehn von elf Kalenderjahren
seit seiner Berechnung leicht uber der Benchmark liegt.
Der MSCI Emerging Market ESG Leaders Index Ubertrifft
seine Nicht-ESG-Benchmark sogar sehr deutlich in
sieben von elf Kalenderjahren seit seiner Berechnung
im Jahr 2007. Eine mogliche Erklarung ist, dass in
Schwellenlandern Unternehmen mit einer guten

ESG-Politik eine geringere Wahrscheinlichkeit fur
negative Auswirkungen von Umwelt- und Sozial-
skandalen oder schlechter Corporate Governance
haben. Es spiegelt aber auch die Hypothesen wider,
wonach ESG-Faktoren u.a. die operative Leistung der
Unternehmen wie Produktivitat, Mitarbeiterfluktuation
oder Energieeffizienz beglnstigen. Mittelbar werden
dadurch auch die finanziellen Ergebnisse eines Unter-
nehmens positiv beeinflusst.

VERGLEICH MSCI ESG/SRI-INDIZES MIT TRADITIONELLEN MSCI-INDIZES

100 %
80 %
60 %
40 %
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-40 %
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Quelle: MSCI
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Die Beweise zeigen zunehmend, dass Unternehmen,
die ESG-Kriterien beachten, in der Lage sind, Risiken
zu minimieren und dies ihnen hilft, langfristig eine

bessere Wertentwicklung zu erzielen. Hiervon profitieren
am Ende die Investoren und die Gesellschaft.



So macht es die DWS

Auch zwei Studien des DWS-Portfoliomanagers Dr. Gunnar Friede in Zusammenarbeit mit den Professoren
Timo Busch und Alexander Bassen von der Universitat Hamburg in den Jahren 2015 und 2018 haben die hart-
nackige und langjahrige Uberzeugung, dass sich nachhaltiges Investieren nachteilig auf die Rendite auswirkt,
erheblich ins Wanken gebracht.

In ihren Meta-Studien analysierte das Trio mehr als 2000 empirische Studien Uber den Zusammenhang zwischen
ESG und finanzieller Performance und kam zu dem Schluss: ,Es gibt iberwiegende Beweise fiir die Wirtschaftlichkeit
von ESG-Investitionen (...) die Berticksichtigung von ESG-Kriterien kostet im Durchschnitt keine Performance.
Insbesondere bei Aktien und sogar Uberproportional bei festverzinslichen Wertpapieren und Immobilien konnten
wir diesen Effekt feststellen. Aus regionaler Sicht zeigten die Studien zudem , dass ESG-Effekte in Nordamerika,
aber auch in den Schwellenlandern besonders relevant fur die Wertentwicklung waren.”

ZUSAMMENHANG VON ESG UND DEN FINANZERGEBNISSEN VON UNTERNEHMEN

B Neutral
B Positive
I Negative

Positive 58,7 % 551 % 62,3 % 353%
Negative 4,3% 51% 9,2 % 1%

Quelle: Friede, Busch and Bassen: ESG & Corporate Financial Performance; Mapping the global Landscape (2015)
Wertentwicklung in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung. Es wird keine Gewahr dafir ibernommen,
dass die Anlageziele erreicht werden. Stichprobe von Stimmzahlungsstudien mit identifizierbaren ESG-Kategorien in 644 Studien
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Wie Sie sich vorbereiten konnen
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Anlageberater Vermogensverwalter Institutionelle Investoren Private Investoren

Die aufgelisteten Studien und viele weitere Quellen belegen den positiven Zusammenhang von ESG-Faktoren mit der Risiko-
steuerung und der Steigerung der Performance. Machen Sie sich mit den wichtigsten Fakten vertraut, um lhre Kunden
zielfuhrend beraten zu konnen und um das Vorurteil, dass Investitionen anhand von ESG-Kriterien automatisch mit finanziellen
EinbuBen einhergehen, zu entkraften.

Nachhaltige Geldanlagen sind unter zwei Aspekten interessant: Einmal wegen ihrer Lenkungsfunktion von Kapital in ESG-konforme
Aktivitaten, die helfen, Ziele der Vereinten Nationen flr nachhaltige Entwicklung (SDGs) zu erreichen. Das zweite Argument
flr nachhaltige Geldananlagen, unabhéngig von einer Uberzeugung zugunsten von Nachhaltigkeit im Allgemeinen, liegt in
der ergénzenden Analyse von Risiken und Chancen eines Investments. Uber den Filter von ESG-Kriterien kdnnen andere
Risiken erkannt werden, dadurch wiederum kann das Risiko-Ertrags-Profil eines Portfolios optimiert werden.

Uberlegen Sie, welches dieser Ziele individuell am besten fiir eine individuelle Investmentsituation passt.
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Der Wandel vom Negativen

zum Positiven
Der Weg der nachhaltigen Investitionsstrategien

Der traditionelle Ansatz der Vermogensverwaltung bestand in der Vergangenheit

darin, sich vollstandig auf die Maximierung der finanziellen Rendite zu konzentrieren,

ohne oder nur mit begrenzter Betrachtung von nichtfinanziellen Faktoren der

zugrunde liegenden Anlagen.

Seit einiger Zeit beschaftigen sich Investoren
jedoch zunehmend mit Themen wie Klimawandel,
Ressourcenknappheit, Arbeitsrecht oder Unter-
nehmensfuhrung und deren Auswirkungen auf die
allgemeine Wirtschafts- und Finanzstabilitat sowie
den damit verbundenen Risiken. Dies hat dazu
gefihrt, dass neue Modelle in der

DAS GESAMTE ANLAGESPEKTRUM

Anlagelandschaft entstanden sind, bei denen
nichtfinanzielle Faktoren starker ins Spiel kommen.
Allerdings gibt es immer noch erhebliche Unklar-
heiten hinsichtlich der verwendeten Terminologien.
Generell unterscheidet man zwischen sechs
Anlagestrategien, die in diesem schnell wachsenden
Bereich eingesetzt werden.

Traditionell

Verantwortungsvoll

Nachhaltig

Thematisch

Philantropisch

Limitierter oder kein
Fokus auf ESG-Faktoren
der zugrunde liegenden

Anlagen

Fokus auf ESG-
Risiken, von negativen
Ausschlusskriterien fiir

ethisch negative
Aktivitaten bis hin zu
einer breiten Betrachtung
von ESG-Faktoren in der

Fokus auf positive
okologische und soziale
Auswirkungen durch die

Fokus auf Themen,
bei denen soziale oder
okologische Bedirfnisse

Fokus auf eine Mischung
aus sozialer, okologischer
und finanzieller Rendite,

Fokus auf maximale
soziale oder okologische
Rendite mit einem
ganzlichen
Verzicht auf finan-
zielle Rendite

Finanzanalyse von
Portfoliomanagern

Quelle: Adaptiert von Bridges Ventures (Juli 2012)

Auswahl kommerzielle Wachstums- wobei die sozialen oder
von bestimmten Anlagen chancen und markt- okologischen Bedurfnisse
und aktives gerechte oder marktiber- gewisse
Portfoliomanagement legene Renditen bieten finanzielle Abstriche
erfordern

Die verschiedenen Strategien des
nachhaltigen Investierens

Die frihesten Formen nachhaltiger Anlagen -
auch solche, die Hunderte von Jahren zurickrei-
chen - konzentrierten sich im Wesentlichen auf
den Ausschluss von Vermogenswerten aus ethischen
oder moralischen Grinden. Obwohl ein solcher
Ansatz immer noch weit verbreitet ist, haben

sich mitderfortschreitenden Entwicklung von ESG-
Investments auch neue Strategien etabliert, die
weniger restriktiv sind. Es geht heutzutage vorrangig
um die positive Berlcksichtigung von ESG-
Faktoren bei der Auswahl von Unternehmen.



Insbesondere liegt heute ein besonderer Fokus auf der
sogenannten Transformationswirkung, d.h. auf Unternehmen,
die moglicherweise in der Vergangenheit eine negative
ESG-Bilanz aufwiesen (sogenannte ESG-Nachzligler), die

sich aber jetzt in einem positiven Wandlungsprozess befinden.

So entstehen interessante Wertsteigerungspotenziale fur

Die Global Sustainable Investment Alliance (GSIA), eine
Kooperation der weltweit groRten nachhaltigen Investment-
organisationen, hat die verschiedenen Ansatze fur nach-
haltiges Investieren in sieben Strategien zusammengefasst.
Obwohl es einige Uberschneidungen gibt, wird diese
Klassifizierung weitgehend verwendet.

Investoren.

1 Negative oder einfache Ausschlusskriterien

Ausgrenzung von Vermogenswerten auf der Grundlage bestimmter ,heikler” Kriterien. Dazu gehort in der Regel
die Ablehnung von Sektoren oder Unternehmen, die von Aktivitaten profitieren, die als negativ fur die Gesellschaft
angesehen werden - zum Beispiel Streumunition, Glucksspiel, Alkohol, Tabak, fossile Brennstoffe, Kernenergie usw.

2 Wert- oder normbasierte Ausschlusskriterien

Uberprifung potenzieller Investitionen anhand von Mindeststandards der Geschéaftspraxis. Diese Standards sind in
internationalen Normen festgelegt — zum Beispiel dem UN Global Compact, der Allgemeinen Erklarung der Menschen-
rechte, der UN-Konvention gegen Korruption etc.

3 Positive/Best-in-Class Integration

Investition in Branchen, Unternehmen oder Projekte auf der Grundlage einer positiven ESG-Performance im Vergleich
zu Branchenkollegen. Wahrend negative Ausschlusskriterien darauf abzielen, ESG-Nachzugler zu identifizieren und
abzulehnen, zielt dieser Ansatz darauf ab, ESG-Vorreiter zu identifizieren und einzubeziehen.

4 Integration von ESG-Faktoren
Systematische Einbeziehung von ESG-Faktoren in die traditionelle Finanzanalyse. Dieser Ansatz konzentriert sich auf
den moglichen positiven oder negativen Einfluss von ESG-Kriterien auf die Finanzdaten von Unternehmen.

5 Spezielle thematische Nachhaltigkeitsstrategien

Investition in Themen oder Vermogenswerte, die speziell mit Nachhaltigkeit zu tun haben. Diese Investitionen, die
typischerweise auf privaten Markten getatigt werden, zielen darauf ab, okologische oder soziale Bedurfnisse zu beruck-
sichtigen, die eine Wachstumschance fir marktgerechte oder marktiberlegene Renditen bieten.

6 Impact-Investments

Investition in Unternehmen, Organisationen oder Projekte, die darauf abzielen, neben dem finanziellen Ertrag unmittelbar
und messbar positive soziale und okologische Wirkung zu erreichen. Dieser Ansatz konzentriert sich auf dkologische oder
soziale Bedurfnisse, die einen gewissen finanziellen Kompromiss erfordern konnen. Beinhaltet sind z.B. Mikrofinanzen,
Community Investing oder Social Business/Entrepreneurship.

7 Engagement und Stimmrechtsausubung

Ausubung von Aktionarsrechten, um das Verhalten von Unternehmen in Bezug auf ESG-Kriterien zu beeinflussen. Dies
kann durch die Teilnahme an Hauptversammlungen, Stimmrechtsvertretung oder die direkte Kommunikation mit der
Unternehmensleitung oder mit Entscheidungstragern aus Politik und Wirtschaft erreicht werden.
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UBERBLICK ZU DEN EINGESETZTEN NACHHALTIGKEITSSTRATEGIEN IN EUROPA
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2015 W 2017
CAGR = Compound Annual Growth Rate (Durchschnittliche Wachstumsrate)

Quelle: Eurosif SRI Study 2018.

Diese sieben Strategien decken ein breites
Spektrum von Anlagephilosophien ab. Wahrend
beispielsweise negative Ausschlusskriterien die
Moglichkeit auler Acht lassen, ESG-Nachzuglern
langerfristig zu helfen positive Veranderungen
herbeizufuhren, wird beim Engagement und der

Stimmrechtsaustbung mit Unternehmen die Macht
der aktiven Eigenverantwortung bei der Forderung
besserer Umwelt-, Sozial- und Governance-Prak-
tiken eingesetzt. Je nach Wunsch und Zielsetzung
konnen einige oder alle dieser Strategien kombi-
niert eingesetzt werden.

Das macht die DWS

Die DWS hat 2018 fur Apple einen geschlossenen Nachhaltigkeitsfonds aufgelegt.
Der geschlossene Fonds in Zusammenarbeit mit Apple Inc. und Lieferanten des Technologieunter-
nehmens investiert auf dem chinesischen Festland in Projekte fir saubere und erneuerbare Energie.

Der Anteil des nachhaltigen Investment-Portfolios der DWS relativ zum Gesamtvermogen liegt mittler-
weile bei iber sieben Prozent bzw. 47 Milliarden Euro” mit stark wachsender Tendenz.

Die DWS bietet Uibergreifend alle beschriebenen Investmentstrategien an. Uber unsere DWS ESG Engine
sind wir in der Lage, maB3geschneiderte ESG-Portfolio-Strategien zu entwickeln oder auch bestehende
Portfolien auf ihre ESG-Konformitat zu tiberprifen, je nach Anforderung und Zielen unserer Kunden.

“Stand: 3112.2018.
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Gemal’ EU-Aktionsplan mussen Sie voraussichtlich ab dem 3. Quartal 2020 Ihre Kunden
fragen, ob Sie ESG-Kriterien bei der Geldanlage berucksichtigen wollen.

Sie mussen sich daher mit dem gesamtem Anlagespektrum auskennen und Ihren Kunden
die unterschiedlichen ESG-Strategien erlautern konnen.

Ziel ist es, die fur den Kunden passende ESG-Losung mit der entsprechenden Anlagestrategie
und dem besten Wertsteigerungspotenzial zu finden. Ist Ihr Kunde z.B. vorwiegend am
Impact, also der positiven Wirkung bestimmter ESG-Faktoren interessiert, oder geht es ihm
eher um ein vorteilhaftes Performance- und Risikomanagement? Hieraus mussen Sie die
Implikationen fur den Kunden ableiten konnen, um gemeinsam Losungen zu erarbeiten.

Identifizieren Sie Investment-Manager, die in der Lage sind, maRgeschneiderte ESG-Portfolio-
Strategien anzubieten. Moglicherweise mussen Sie Treuhander und Interessenvertreter Gber
das sich verandernde Marktumfeld informieren und sicherstellen, dass diese die Auswirkungen
und praktischen Aspekte verstehen. Ein guter Vermogensverwalter sollte dabei helfen
konnen. Wichtig ist auch hierbei, Greenwashing zu erkennen und zu vermeiden.

Sie haben voraussichtlich ab dem 3. Quartal 2020 die Verantwortung, Anleger Uber ESG und
ihre Moglichkeiten aufzuklaren, damit diese fundierte Entscheidungen treffen konnen. Sie
sollten in der Lage sein, spezifische ESG-Losungen anzubieten. Sonst gehen Sie das Risiko ein,
dass |hre Anleger auf Distanz gehen.

Uberlegen Sie, ob und wie Sie ESG-Kriterien in Ihre Angebote einbinden méchten. Wollen Sie
ESG in Ihren gesamten Prozess oder nur in bestimmte Produkte integrieren? Sie mussen auf
jeden Fall klar kommunizieren, wie Sie dies tun - die Regeln, die Sie anwenden, lhre Prozesse
und die Auswirkungen auf die Portfolios.

Entscheiden Sie, ob Sie ESG-Kriterien in Ihre Anlagemandate aufnehmen wollen, welche Ziele
Sie haben und welche Anlagestrategie Sie verfolgen wollen.

Sie mussen eine eigene ESG-Praferenz entwickeln, die Ihr Vermogensverwalter dann mit
Ihnen individuell ausgestalten kann. Die vorhandene Datenmenge Uber ESG-Faktoren erlaubt
heutzutage eine weitreichende Analyse vieler Unternehmen, so dass man eine gute Feinab-
stimmung zwischen lhren Praferenzen und lhrem Portfolio erreichen kann.

Sie mussen eine grundliche Sorgfaltspflicht gegenuber Anbietern durchfuhren, um transparent
zu zeigen, dass Sie lhre Versprechen gegeniber Interessengruppen und Kunden einhalten.

Entscheiden Sie, ob Sie ESG-Kriterien in Ihre Vermogensanlage aufnehmen wollen, welche
Ziele Sie haben und welche Anlagestrategie Sie verfolgen wollen. Entscheiden Sie, wie viel
Transparenz Sie neben dem Standard Reporting tUber Ihre Geldanlage haben wollen.

Informieren Sie sich Uber die verschiedenen Produktanbieter und Uber die Strategien, die bei
deren ESG-Produkten eingesetzt werden.
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Von der Nische zur Norm
Nachhaltiges Investieren umfasst alle Anlageklassen

Obwohl nachhaltiges Investieren fast schon Normalitat in den Bereichen

der aktiven, passiven und alternativen Anlageklassen ist, konnen einige
Anlagen immer noch leichter mit ESG verkniipft werden als andere. So
werden ESG-Daten im Aktienbereich bereits haufiger in Betracht gezogen

als bei festverzinslichen Wertpapieren.

Dennoch ist es heutzutage maglich, einen ESG-bewussten Ansatz auf jede Anlageklasse anzuwenden.
Es ist wahrscheinlich, dass Investments unter ESG-Kriterien zunehmend und in allen Anlagesegmenten
zur Norm werden

[

Aktien

Wertpapiere

Aktien haben bisher bei ESG-Investitionen eine Vorreiterrolle gespielt, vor allem,

weil ESG-Daten zu Unternehmen am weitesten verbreitet sind. Sowohl MSClI als auch
Bloomberg bieten Ratings fur rund 13000 Emittenten an.

Die groften Herausforderungen liegen in der Sicherstellung der Qualitat und Zuverlassigkeit
der von den Emittenten bereitgestellten Daten. Obwohl der regulatorische Druck zur
Offenlegung von Informationen zunimmt, besteht weiterhin das Risiko von Greenwashing.

Im Vergleich zum Aktienbereich profitieren festverzinsliche Wertpapiere bisher nur wenig
von den verfugbaren ESG-Informationen. Da Anleger zunehmend Wert darauf legen, dass
ihre Investitionen in Anleihen ebenso nachhaltig sind wie Investitionen in Aktien, schreiten
die Bestrebungen der Identifizierung neuer Datenpunkte, die robuste analytische Modelle
liefern konnen, weiter fort.

Neben den Rentenpapieren fiir Unternehmen konnen Anleger auch in staatliche Renten-
papiere investieren, wobei beim ESG-Ansatz Faktoren wie z.B. Energieeffizienz des
Landes, aber auch politische Risiken wie die Arbeitsweise der Regierung, Pressefreiheit,
Menschenrechte, Todesstrafe etc. bertcksichtigt werden. Hiertber konnen mogliche
Probleme fur ein Land fruhzeitig erkannt werden.

Green Bonds stellen eine wichtige Neuerung dar. Sie werden wie tbliche Anleihen ausge-
staltet, aber mit hohen sozialen und umweltbezogenen Anforderungen an die Mittelver-
wendung. Beispiele hierflir sind Anleihen in den Bereichen erneuerbare Energien, Energie-
effizienz und Wasserreinhaltung. Verbindliche Standards gibt es jedoch derzeit noch
nicht. Als weithin anerkannter Maf3stab haben sich aber zum einen die Zertifizierung der
Climate Bonds Initiative (CBI) und zum anderen die Green Bond Principles durchgesetzt,
die Richtlinien zur Verwendung und Verwaltung der Emissionserlose sowie die Bericht-
erstattung hiertber konkretisieren. Die Einstufung als Green Bond erfolgt vom Emittenten
selbst, so dass eine zweite Beurteilung (Second Party Opinion - SPO) durch einen unab-
hangigen Anbieter eingeholt werden sollte.
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Nachhaltigkeitsaspekte werden im Gebaudesektor immer wichtiger. Nachhaltig gebaute
oder umgerustete Immobilien profitieren von einer besseren Auslastung, hoheren Mieten
und langerfristigen Mietvertragen. Weitere Faktoren, die bei einem ESG-Ansatz berlck-
sichtigt werden, sind Risiken durch Auswirkungen des Klimawandels wie Naturkatastrophen
(Stiirme, Flachenbrande, Uberschwemmungen etc.). Die Lage einer Immobilie beispiels-
weise in einer Uberschwemmungsgefahrdeten Zone kann Versicherungspramien in die
Hohe treiben und die Funktionalitat des Gebaudes negativ beeinflussen.

Gebaude sind weltweit der grofite Verursacher von Treibhausgasemissionen. Immer
mehr europaische Lander fihren daher Effizienzziele und -maBnahmen fir den Gebaude-
sektor ein, wie die Reduzierung der Emissionen z.B. fliir Deutschland (45 Prozent bis zum
Jahr 2030) und Frankreich (87 Prozent bis zum Jahr 2050).

Eine wachsende Zahl von ESG-Initiativen, darunter die Global Real Estate Sustainability
Benchmark (GRESB), die Global Reporting Initiative (GRI) und das Carbon Disclosure
Project (CDP) wird den Immobiliensektor weiter verandern.

ESG-Investitionen erfordern fast immer einen langfristigen Anlagezeitraum und eignen
sich daher besonders gut fir den Bereich Infrastruktur, da hier zahlreiche ESG-

Faktoren Uber die gesamte Lebensdauer der Anlagen ins Spiel kommen konnen.

Uber nachhaltige Investitionen beispielsweise in den 6ffentlichen Nah- und Fernverkehr
oder den Ausbau der Ladestationen fur Elektroautos kann man einerseits die Starkung
landlicher Gebiete und andererseits den Ausbau nachhaltiger Transportlosungen fordern.
Investitionen in die digitale Infrastruktur wie zum Beispiel Glasfasertechnologie unterstitzen
grundlegende wohlstandsfordernde Dienstleistungen wie Online-Banking oder die
bessere Internetkommunikation und hieruber neue Wege zur allgemeinen Bildung.
Investitionen in essenzielle Dienstleistungen in den Bereichen Soziales und Gesundheit
beinhalten unter anderem Gesundheits- und Bildungseinrichtungen und Kindertages-
statten, Krankenhauser sowie Alten- oder Pflegeheime.

Spezifische Faktoren, die bertcksichtigt werden konnen, sind die Auswirkungen des
Klimawandels, der demografische Wandel und die Beziehungen zu den Gemeinden.

Quantitative Werkzeuge bieten umfangreiche Analyse-, Gestaltungs- und Reporting-
moglichkeiten und liefern damit einen wichtigen Beitrag zur Transparenz in der Kunden-
kommunikation zu portfoliorelevanten Fragestellungen im Rahmen der kundenindividuellen
ESG-Implementierung.

Historische Simulationen, die Moglichkeit spezifische ESG-ZielgroRen systematisch im
Portfolio zu steuern, wie z.B. den Portfolio Carbon Footprint, oder auch die Moglichkeit,
die Aufschlusselung der Performance in relevanter Detailtiefe vornehmen zu konnen,
schaffen Transparenz und konnen den Investor bei der Entscheidungsfindung der fur ihn
optimalen ESG-Strategie unterstutzen.
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Das macht die DWS

Die DWS bietet Produkte tber alle Anlageklassen hinweg an und konnte auch 2018 und 2019
neue innovative Losungen auf den Markt bringen. Anbei eine Ubersicht aktueller Beispiele:

o)

Aktien

»

Festverzinsliche
Wertpapiere

Immobilien

]

Infrastruktur

2

Quantitative
Investments

4]

B el unseren ESG-Equity-Produkten liegt der Fokus auf Unternehmen, die nachhaltig wirtschaften
und Anlegern die Chance auf regelmafiges Einkommen bieten. Das Portfoliomanagement hat solide
aufgestellte Aktiengesellschaften im Blick, die nicht auf kurzfristigen Erfolg, sondern auf langfristiges
Wachstum ausgerichtet sind. Im Jahr 2018 hat die DWS einen ersten SDG-Equity-Fonds aufgelegt,
der in Aktien von Unternehmen investiert, die ihre Umséatze maligeblich aus Bereichen erzielen, die
den Nachhaltigkeitszielen der Vereinten Nationen (SDGs) entsprechen und langfristiges Wachstums-
potenzial bieten.

Bei allen Green Bonds verfolgt die DWS einen dreistufigen Bewertungsprozess basierend auf
der Analyse aus der DWS ESG Engine. Dies beinhaltet unter anderem die technische Prufung der
Anleihe - wie die Einhaltung der Green Bond Principles, den okologischen Nutzen des Projekts und
die Nachhaltigkeitsstrategie des Emittenten - sowie eine Emittenten-Analyse und ein abschliefendes
DWS-Greenbond-Rating. Im Jahr 2018 wurde ein neuer Green Bond Fund aufgelegt, zudem wurden
diverse klassische Produkte aus unserer Bonds-Palette in Nachhaltigkeitsfonds umgewandelt.

B el unseren Immobilienanlagen betrachten wir ESG weiterhin als integralen Bestandteil
unserer Anlagestrategien mit dem Ziel, risikoadjustierte Ertrage zu erhalten und zu steigern, Umwelt-
risiken zu verringern, die Effizienz von Vermogenswerten zu erhohen und Mietern hochwertige und
nachhaltige Immobilien anzubieten. Die von uns verwalteteten Gebaude wurden unter anderem
uber die folgenden Labels zertifiziert bzw. bewertet: Global Real Estate Sustainability Benchmark
(GRESB), Leadership in Energy and Environmental Design (LEED), Building Research Establishment
Environmental Assessment Methodology (BREEAM) und ENERGYSTAR, ein US-amerikanisches
Umweltzeichen fur Energieeffizienz

E S G -Faktoren werden im Bereich Infrastruktur in allen Phasen des Investment-Lebenszyklus
berucksichtigt, von der anfanglichen Screening- und Due-Diligence-Phase tiber die Entscheidung fur oder
gegen einen moglichen Erwerb durch Aufnahme in das Dokument an das Investment Committee bis
hin zur Vermogensverwaltungs- und Veraullerungsphase.

Auf unserer SQI-Plattform (Systematic & Quantitative Investments) begleiten wir institutionelle
Investoren in der Definition ihres ESG-Anforderungskatalogs und modellieren potenzielle Auswirkungen
auf Ertrag und Risiko ihres Investmentansatzes. Durch unsere Anbindung an die hoch flexible DWS
ESG Engine und die Moglichkeit, ihre bestehenden externen ESG-Einschatzungen nahtlos in unseren
Portfoliooptimierungsprozess zu integrieren, verfolgen wir das Ziel, das kundenindividuell passende
ESG-Anlagekonzept zu finden.
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Grundsatzlich konnen in jeder Anlageklasse ESG-Faktoren bertcksichtigt werden. Je nach

Assetklasse unterscheidet sich der investierbare Schwerpunkt innerhalb der E-, S- und G-

Bereiche und auch die Messbarkeit der jeweiligen ESG-Daten. Auch Multi-Asset-Strategien
sind maglich, ebenso wie verschiedenste Risiko-Rendite-Profile.

Sie konnen lhren Kunden ESG-Losungen anbieten und damit die normalen Anlageziele
ebenso gut abdecken wie mit nicht-ESG-konformen Investments.

_ Seien Sie so flexibel, dass Sie mageschneiderte ESG-Produkte fur die individuellen Praferenzen
Ilhrer Kunden anbieten konnen

_ Bereiten Sie sich darauf vor, dass Ihre Kunden von lhnen ein Reporting zu der ESG-Qualitat
des Portfolios bendtigen

_ Beschaftigen Sie sich mit den Sustainable Development Goals der UN und den Moglichkeiten
der Impact-Messung

Grundsatzlich konnen in jeder Anlageklasse ESG-Faktoren bertcksichtigt werden. Je nach
Assetklasse unterscheidet sich der investierbare Schwerpunkt innerhalb der E-, S- und G-
Bereiche und auch die Messbarkeit der jeweiligen ESG-Daten.

Auch Multi-Asset-Strategien sind moglich, und auch die individuelle Zusammenstellung eines
ESG-Portfolios mit speziell definierten ESG-Zielen sowie Risiko- und Rendite-Erwartungen.

Mithilfe eines ESG-Datentools konnen auch bestehende Standard-Portfolios analysiert und
auf ihre ESG-Konformitat untersucht und im Anschluss optimiert werden.

Grundsatzlich konnen in jeder Anlageklasse ESG-Faktoren bertcksichtigt werden. Je nach

Assetklasse unterscheidet sich der investierbare Schwerpunkt innerhalb der E-, S- und G-

Bereiche und auch die Messbarkeit der jeweiligen ESG-Daten. Auch Multi-Asset-Strategien
sind moglich ebenso wie verschiedenste Risiko-Rendite-Profile.

Sie konnen also alle Ihre normalen Anlageziele wie z.B. Vorsorgesparen auch mit ESG-konformen
Anlageformen erreichen. Dazu gibt es bereits in allen Bereichen, aktiv wie auch passiv
gemanagt, ESG-konforme Investmentprodukte.
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Die Bedeutung von
Corporate Governance

Corporate-Governance-Aktivitaten sollten fester Bestandteil des Investmentprozesses
eines Asset-Managers sein und gehen tiber die treuhanderische Pflicht der Stimmrechts-
ausubung hinaus. Die Ausiibung von Corporate-Governance-Aktivitaten eines Vermogens-

verwalters beinhaltet:

Z////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////Z

7 7
% Weisungs- RegelmaRige Aktiver Dialog Integration von %
/ ungebundene Uberprifung der mit den ESG-Faktoren in die f
% Auslibung von Unternehmen, in die Unternehmen, in Investmentprozesse f
Z Stimmrechten investiert wurde die investiert wurde und -entscheidungen Z
/ Z
(I L s

Der Mehrwert guter Unternehmensfiihrung liegt im besten Interesse aller Investoren

Akademische Forschung' liefert starke Beweise daflr, dass ESG-Faktoren die Unternehmensbewertung
und die Anlageperformance positiv beeinflussen.

88 % der 51 Studien zeigen eine 90 % der 29 Studien zu den 80 % von 41 Studien zeigen, dass die

positive Korrelation zwischen ESG- Kapitalkosten zeigen, dass Aktienkursentwicklung von Unternehmen

Faktoren und operativer Leistung solide ESG-Standards die durch gute ESG-Praktiken positiv
Finanzierungskosten senken beeinflusst wird

% Das sagt die DWS

- Was hat sich positiv entwickelt? Wo sehen wir noch Bedarf?

Aufsichtsrat _ Kompetenzenanforderungen _ A‘nzahI‘ der Aufsichtsratsmandate
_ Nachfolgeplanung _ Diversity

_ Zuordnung von Nachhaltigkeitsthemen

I[’«\ auf Aufsichtsratebene

.".9’ Was hat sich positiv entwickelt? Wo sehen wir noch Bedarf?
_ Say on Pay _ Transparenz bei Umwelt-Themen
Aktionarsrechte _ ARUG Il / SRD Il (voraussichtlich) ~ _ Umfassende Betrachtung sozialer
Themen wie Vielfalt, Lobbying,
Lieferketten-Management, Arbeitsrechte
,‘t-
® Was hat sich positiv entwickelt? Wo sehen wir noch Bedarf?
# _ Transparenz _ Claw-Back-Einbindung in Vergiitungsplane
} _ Leistungsabhangige Vergutung _ Variable Vergutungen
Vorstandsvergttung _ Pensionsverpflichtungen _ Verkniipfung der Vergitungen mit SDGs

"Quelle: Vom Aktionar zum Stakeholder. Meta-Studie von Clark, Feiner und Viehs (2015).
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Das macht die DWS

Aktivitaten zur Stimmrechtsvertretung auf einen Blick (DWS-Fonds in Europa und Japan)

Anstieg im
Vergleich zu 2017

Spanien ;i,/%///y

aum: Indonesien, Malaysia, Philippinen, Singapur
Belgien, Luxemburg, Niederlande

. 7/// % / /

7

2 :I
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///’?Z%/% 4
Y g./// //

U

Danemark, Finnland, Norwegen, Schweden
Bermuda, Cayman Islands, Jungferninseln (UK),

Curagao, Jersey, Mexiko, Guernsey

Quelle: Institutional Shareholder Services Inc. Proxy Exchange (ISS Proxy Exchange); Stand: 31.12.2018.
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Organisationen,

Rankings und Zertifizierungen

Nachhaltige Investments brauchen neue Rahmenbedingungen

Die Entstehung zahlreicher Organisationen, die sich der ESG-Integration oder -Bewertung

widmen, ist ein weiterer Beweis fir das sich schnell verandernde Investitionsumfeld im

Nachhaltigkeitsbereich. Viele Unternehmen bieten bereits Ratings, Rankings und Zertifizie-

rungen, welche die ESG-Aktivitaten eines Vermogensverwalters oder eines Unternehmens

bewerten. Wie auch bei den ESG-Datenanbietern verfolgen einige einen ganzheitlichen

Ansatz, wahrend andere sich eher auf bestimmte Nachhaltigkeitsbereiche konzentrieren.
Im Folgenden haben wir eine Liste der derzeit wichtigsten zusammengestellt.

UNEP - United Nations Environment Programme
(Umweltprogramm der Vereinten Nationen)

Das Umweltprogramm der Vereinten Nationen, das
bereits 1972 ins Leben gerufen wurde, koordiniert
Aktivitaten im Hinblick auf den schonenden Umgang mit
der Umwelt und die Forderung einer nachhaltigen Ent-
wicklung. Im Rahmen des UNEP wurden die meisten
heute gultigen internationalen Umweltabkommen entwi-
ckelt, das Programm stellt politische Instrumente zur
Verfigung und will gleichzeitig die Zivilgesellschaft und
Privatunternehmen zur Zusammenarbeit ermutigen. Die
UNEP arbeitet dafur mit verschiedenen Partnern zusammen,
darunter u.a. UN- und internationale Organisationen wie
PRI, Regierungen, NGOs und Unternehmen.

@ www.unenvironment.org

UNGC - United Nations Global Compact

Der UN Global Compact wurde 2000 gegrundet und ist
eine globale Initiative mit dem Ziel, Unternehmen in
ihrer nachhaltigen Entwicklung zu unterstitzen. Als
Grundlage dienen zum Beispiel die Ziele der Vereinten
Nationen zur Nachhaltigen Entwicklung, die universellen
Menschenrechte und die Erklarung der Internationalen
Labour Organisation zu fundamentalen Prinzipien und
Rechten bei der Arbeit. Das UNGC-Rahmenwerk basiert
aufzehn universellen Prinzipien, welche die vier Themen-
bereiche Menschenrechte, Arbeitsnormen, Umwelt-
schutz und Korruptionsbekampfung abdecken.

@ www.unglobalcompact.org

PRI - Principles for Responsible Investment
(Prinzipien fiir verantwortliches Investieren)
2006 gegrindet in Partnerschaft mit der zuvor genannten
UNEP und dem UN Global Compact, ist PRI ein Investoren-
Netzwerk, das sechs Prinzipien fur verantwortungsvolle
Investments erstellt hat und gemeinsam umsetzen will.
Seit 2006 haben 2372 Unternehmen, die zusammen
mehr als 86,3 Billionen US-Dollar an Vermogen verwalten,
die Prinzipien der PRI unterzeichnet' und stellen sich
damit der gemeinsamen Verantwortung fur die Weiter-
entwicklung nachhaltiger Geldanlagen. Zur Forderung
der Integration von ESG in Investitionsentscheidungen
wurden folgende sechs Grundsatze formuliert, die
freiwillig aber anspruchsvoll sind:

Grundsatz 1:

Wir werden ESG-Themen in die Investmentanalyse und
Entscheidungsfindung einbeziehen.

Grundsatz 2:

Wir sind aktive Eigentimer und integrieren ESG-Themen in
unsere Unternehmensrichtlinien und Vorgehensweisen.
Grundsatz 3:

Wir streben nach einer angemessenen Offenlegung von
ESG-Themen von den Unternehmen, in die wir investieren.
Grundsatz 4:

Wir werden die Akzeptanz und Umsetzung der Prinzipien in der
Investmentbranche aktiv fordern.

Grundsatz 5:

Wie werden zusammenarbeiten, um unsere Effektivitat bei der
Umsetzung der Grundsatze zu verbessern.

Grundatz 6:

Wir werden offen Uber die Tatigkeiten und Fortschritte bei der
Umsetzung der Grundsatze berichten.

@ Www.unpri.org

'Quelle: www.unpri.org/pri, Chart: Signatory growth 2019.



[IGCC - Institutional Investors Group on

Climate Change

Die seit 2005 bestehende Institutional Investors Group on
Climate Change ist eine europaische Mitgliedsorganisation
von Vermogensinhabern und Vermogensverwaltern. lhr Ziel
ist es, Kapital fir den Ubergang zu einer CO,-armen Wirtschaft
zu mobilisieren, indem sie mit Unternehmen, politischen
Entscheidungstragern und anderen Investoren zusammen-
arbeitet. Sie hat mehr als 170 Mitglieder - hauptsachlich
Pensionskassen und Vermogensverwalter — in 13 Landern,
mit einem verwalteten Vermogen von uber 23 Billionen Euro.
Die lIGCC beteiligt sich an der Entwicklung von politischen
Programmen und auch Regularien im Bereich Nachhaltig-
keitsinvestments. Die Jahresberichte der IGCC informieren
Uber alle Kernthemen und Entwicklungen fur institutionelle
Investoren in diesem Segment.

@ www.iigcc.org

ICGN - International Corporate

Governance Network

Das 1995 als inhabergefuhrte und gemeinnutzige Organisation
gegrindete ICGN fordert weltweit wirksame Standards fur
Unternehmensfihrung und Investorenbetreuung. Seine
Tatigkeit zielt darauf ab, effiziente Markte, nachhaltige
Volkswirtschaften und langfristige Wertschopfung zu fordern.
Die Mitglieder des Netzwerks verwalten mehr als 34 Billionen
US-Dollar an Vermagenswerten. Das International Corporate
Governance Network formuliert Prinzipien zu guter Unter-
nehmensfihrung und Stewardship und halt dazu auch
weiterbildende Veranstaltungen ab. ICGN kooperiert unter
anderem auch mit PRI.

@ www.icgn.org

FNG - Forum fiir Nachhaltige Geldanlage

Das FNG ist seit 2001 der Fachverband flr nachhaltige
Geldanlagen in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und
der Schweiz. Zu seinen mehr als 170 Mitgliedern zahlen u.a.
Banken, Kapitalanlagegesellschaften, Versicherungen,
Ratingagenturen, Investmentgesellschaften, Vermogensver-
walter, Finanzberater und NGOs, die sich fur mehr Nachhal-
tigkeit in der Finanzwirtschaft einsetzen. Ziel ist die breite
Information der Offentlichkeit mit dem Zweck eines positiven
Lenkungseffekts zugunsten nachhaltiger Geldanlagen sowie
der Mitgestaltung von politischen und rechtlichen Rahmen-
bedingungen. Das FNG hat 2015 das FNG-Siegel fur nachhal-
tige Investmentfonds entwickelt und gibt einmal jahrlich den
Marktbericht ,Nachhaltige Geldanlagen” heraus, der Uber
aktuelle Entwicklungen und Produkte im Bereich der ESG-
Anlagen informiert.

@ www.forum-ng.org

Eurosif

Eurosif entstand 2001 als europaischer Dachverband des
FNG zusammen mit seinen nationalen Pendants aus Frankreich,
den Niederlanden, GroRRbritannien und Italien und hat sich
zum Ziel gesetzt, nachhaltige Investments in Europa zu
fordern und in der Breite zu kommunizieren. Eurosif stellt
Research zur Verfligung und veroffentlicht einmal jahrlich
einen breit angelegten Bericht zu Nachhaltkeitsstrategien.
2008 wurde der European SRI Transparency Code einge-
fuhrt, eine Art Siegel fur ESG-Investmentprodukte, das
inzwischen fir ca. 800 Fonds vergeben wurde.

@ www.eurosif.org
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Carbon Tracker Initiative

Carbon Tracker ist ein seit 2007 bestehender, unabhangiger
Non-Profit-Thinktank, der die Auswirkungen des Klima-
wandels auf die Finanzmarkte analysiert. Die Initiative
hat sich zum Ziel gesetzt, das Verstandnis der Kapital-
markte fur die veranderten Bedingungen der Energiever-
sorgung durch Klimawandel zu scharfen und Risiken zu
identifizieren. Die regelmaRigen Berichte der Carbon
Tracker Initiative sind viel beachtet. Im Jahr 2011
veroffentlichte sie einen wegweisenden Bericht, der
davor warnte, dass sich der Kampf gegen den Klima-
wandel als vergeblich erweisen konnte, wenn die meisten
der weltweit verbleibenden Kohlenstoffressourcen
genutzt wurden: Die Bewertungen der Kohleaktien
sanken innerhalb eines Jahres um bis zu 95Prozent.

@ www.carbontracker.org

Ceres

Ceres ist eine 1989 gegrindete gemeinnutzige Organisa-
tion mit der Vision fur eine bessere Geschaftsmethode,
um die Rolle und Verantwortung von Unternehmen als
Akteure des wirtschaftlichen und sozialen Wandels neu
zu bewerten. Ceres arbeitet mit Investoren und Unter-
nehmen zusammen, um Fuhrungsqualitaten aufzubauen
und Losungen fur die gesamte Wirtschaft zu entwickeln.
Durch starke Netzwerke und Lobbyarbeit befasst sich
Ceres mit Nachhaltigkeitsthemen wie Klimawandel,
Wasserverschmutzung und -knappheit und Umweltver-
schmutzung sowie ungerechten Arbeitsbedingungen
und veralteten Kapitalmarktsystemen.

@ WWW.Cceres.org

MSCI

MSCI wurde 1969 gegrindet und ist heute einer der welt-
weit fUhrenden Anbieter von Finanzdienstleistungen, ins-
besondere auf dem Gebiet von Indizes und Portfolio- und
Risikoanalysen. MSCI bewertet und analysiert aber auch die
ESG-bezogenen Aktivitaten zahlreicher Unternehmen welt-
weit und ermittelt daraus ein eigenes Bewertungsmodell.
Dieses Sustainable Impact Metrics Framework - ein Rahmen-
werk fur nachhaltige Wirkungskennzahlen - zielt darauf ab,
den Beitrag jedes Unternehmens an den 17 Zielen der
Vereinten Nationen flir nachhaltige Entwicklung zu messen.

@ WWW.msci.com
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CDP - Carbon Disclosure Project

Das Carbon Disclosure Project ist eine Non-Profit-
Organisation mit dem Ziel, dass Investoren, Unternehmen,
Stadte, Staaten und Regionen ihre Umweltdaten beispiels-
weise zu klimaschadlichen Treibhausgasemissionen,
Lieferketten und Wasserverbrauch veroffentlichen. Einmal
jahrlich erhebt CDP anhand von standardisierten Fragebogen
auf freiwilliger Basis Daten zu CO_-Emissionen, Klimarisiken
und Reduktionszielen und -strategien von Unternehmen
und wertet diese aus. CDP verwaltet in diesem Sektor
mittlerweile die weltweit grofSte Datenbank ihrer Art.

@ www.cdp.net

GRESB - Global Real Estate Sustainability
Benchmark

GRESB bestehtseit2009 undistdasfuhrende Bewertungs-
system zur Messung der Nachhaltigkeitsperformance
von Immobilienfonds und Immobilienunternehmen.
GRESB bewertet aktuell die ESG-Performance von mehr
als 900 Immobilienfonds sowie verschiedenen Immobilien-
gesellschaften, Schuldenportfolios und Infrastrukturfonds
mit einem derzeitigen Vermogenswert von 3,7 Millionen
US-Dollar. Bewertet werden Faktoren wie die Wider-
standsfahigkeit gegen Umweltprobleme, das Wohlbefinden
von Mietern und Nutzern sowie das Engagement der
Interessengruppen. Aus insgesamt sieben bewerteten
Aspekten entsteht der GRESB Score.

@ www.gresb.com

Morningstar

Der Investment-Research-Spezialist Morningstar hat 2016
seine Methodik des Morningstar Sustainability Rating ein-
gefihrt. Dieses System zielt darauf ab, zuverlassig und
objektiv zu bewerten, wie Portfolios den ESG-Herausforde-
rungen gerecht werden. Die Ratings werden aus historischen
aktienbasierten Berechnungen abgeleitet, die auf Unterneh-
mensdaten des Analysehauses Sustainalytics basieren,
eines fuhrenden Anbieters von ESG-Ratings und Research.
Aktien und Unternehmensanleihen werden dabei gleicher-
mafen erfasst. Die Bewertung wird durch die spezifischen
Morningstar ESG Globes ausgedruckt.

@ www.morningstar.de



ISS-oekom

ISS-oekom ist eine weltweit agierende ESG-Research- und
Ratingagentur, die mit einer etablierten Ratingmethodik
die wichtigsten Aktien- und Anleiheemittenten hinsichtlich

ihrer Umwelt-, Sozial- und Governance-Leistungen analysiert.

Das Unternehmen unterstitzt institutionelle Investoren und
Finanzdienstleister dabei, nachhaltigkeitsrelevante Investi-
tionschancen und -risiken zu identifizieren.

@ www.issgovernance.com/esg

Wie Sie sich vorbereiten konnen

’ .
au Al

Anlageberater Vermogensverwalter

Institutionelle Investoren

Sustainalytics

Sustainalytics ist ein weltweit fuhrender Anbieter von

ESG- und Corporate-Governance-Research und -Ratings,
der sich auf die Analyse und Bewertung von Nachhaltig-
keitsleistungen von Unternehmen und Landern spezialisiert
hat. Das Unternehmen unterstitzt Finanzdienstleister und
institutionelle Investoren dabei, ESG- und Corporate-Gover-
nance-Faktoren in ihre Anlageprozesse und Vermogensver-
waltung zu integrieren.

@ www.sustainalytics.com

A A0

Private Investoren

Unterscheiden Sie dabei zwischen Institutionen, die:

Nachhaltige Finanzen

MU AN

Machen Sie sich mit den wichtigsten Institutionen und Verbanden vertraut, die fur Ihre individuelle ESG-Strategie relevant sind.

_Regeln und Rahmen flr nachhaltige Geldanlagen setzen, wie z.B. die Vereinten Nationen und der EU-Aktionsplan fur

_ Optimale Verfahren fir z.B. Reporting definieren und Empfehlungen aussprechen, beispielsweise die Principles for Responsible
Investment (PRI) oder die FSB Taskforce on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)

_ ESG-Daten analysieren und damit in der Regel Geld verdienen

_ ESG-Produkte bewerten, also z.B. ESG-Siegel fur Produkte vergeben

_ ESG-Informationen zur Verflgung stellen, z.B. FNG in Deutschland

Das Feld der Anbieter ist bereits jetzt sehr umfangreich und es wird weiter wachsen, sich an einigen Stellen, wie beispiels-
weise bei den ESG-Datenanbietern, aber auch konsolidieren.

722

NN
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Reporting

Transparenz und Risikoeinschatzung

Das wachsende Interesse an nachhaltigen Geldanlagen und die steigende Zahl

von regulatorisch erforderlichen Rahmenbedingungen steigern auch die Nachfrage

nach ESG-Reportings.

An dieser Stelle sollte zunachst differenziert werden
zwischen einerseits dem Nachhaltigkeits-Reporting,
das Unternehmen erstellen bzw. kiinftig erstellen
mussen, um Transparenz tber ESG-bezogene Aktivitaten
und deren Auswirkungen offenzulegen, und anderer-
seits dem ESG-Reporting fur nachhaltige Geldanlagen,
das von Vermogensverwaltern fur Kunden zur Verfigung
gestellt wird. Alle Akteure im Bereich Nachhaltigkeit
werden sich dem Thema Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung widmen mussen, ganz gleich aus welchem
Blickwinkel.

Zunachst zum Aspekt des ESG-Reportings von Unternehmen:
Bis vor einigen Jahren gab es noch keine Verpflichtungen
zur nichtfinanziellen Berichterstattung fur Unternehmen.
Dies hat sich in Europa 2014 durch die Verabschiedung
der Richtlinie zur Erweiterung der Berichterstattung von
groRen kapitalmarktorientierten Unternehmen, Kredit-
instituten, Finanzdienstleistungsinstituten und Versiche-
rungsunternehmen durch das Europaische Parlament
geandert. Ziel der sogenannten CSR-Richtlinie ist
vorrangig, die Transparenz okologischer und sozialer
Aspekte von Unternehmen zu erhohen. Deutschland
hat die Richtlinie in nationales Recht umgesetzt, das
seit dem Geschaftsjahr 2017 auf Lageberichte
anwendbar ist und insbesondere fur borsennotierte
Unternehmen mit mehr als 500 Beschaftigten gilt.
Der Kerngedanke der CSR-Richtlinie besteht darin,
nichtfinanzielle Informationen auf die gleiche Wertigkeit
zu heben wie finanzielle Informationen, indem sie
gemal der Vorgaben des deutschen Handelsgesetz-
buches (HGB) in den Lagebericht integriert werden.

Die CSR-Richtlinie verlangt die Berichterstattung Uber
die sogenannten wesentlichen Aspekte, d.h. solche,
die erforderlich sind, um den Geschaftsverlauf, die
Geschaftsentwicklung und die wirtschaftliche Lage
eines Unternehmens sowie auch die Auswirkungen der
Geschaftspraktiken des Unternehmens auf die Umwelt,
die Mitarbeiter, soziale Angelegenheiten, die Achtung
der Menschenrechte und die Bekampfung von Kor-
ruption und Bestechung zu verstehen.

Damit Unternehmen nicht Uber belanglose Informationen
berichten und sich ohne Substanz ,griner” darstellen -
um eventuell die wesentlichen Themen zu kaschieren -,
empfiehlt die CSR-Richtlinie das Prinzip der doppelten
Materialitat. Dies bedeutet die zusatzliche Anwendung
freiwilliger Standards fur die Berichterstattung, wie
beispielsweise des Deutschen Nachhaltigkeitskodex
(DNK) oder des am weitesten verbreiteten freiwilligen
Berichtsstandards fur die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung der Global Reporting Initiative (GRI). Die CSR-
Richtlinie und die GRI-Definition fir Wesentlichkeit
uberschneiden sich bei einigen Themen, sind aber
nicht identisch.

Die Europaische Kommission hat im Juni 2019 zusatzliche
Leitlinien fur die Berichterstattung zu klimabezogenen
Informationen veroffentlicht, die in der Praxis aus einer
Erganzung zu den bestehenden Leitlinien fir die nicht-
finanzielle Berichterstattung bestehen. Diese neuen
zusatzlichen - nicht bindenden - Leitlinien integrieren
die Empfehlungen der Taskforce on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD) und berucksichtigen die
in Entwicklung befindliche bevorstehende Taxonomie
fur nachhaltige Aktivitaten des EU-Aktionsplans. Bei
der Bertcksichtigung der Empfehlungen des TCFD
greift auch das Prinzip der doppelten Materialitat.



DIE PERSPEKTIVE DER DOPPELTEN MATERIALITAT

Der Zusammenhang der nichtfinanziellen Berichterstattung mit der Berichterstattung
uber klimabezogene Informationen.

CSR-Richtlinie EMPFEHLUNGEN DES TCFD
Umwelt- und sozialbedingte Materialitat Finanzielle Materialitat
Erforderlich flr das Verstandnis der Auswirkungen Erforderlich fir das Verstandnis der Entwicklung,
der Tatigkeiten eines Unternehmens Leistung und Position eines Unternehmens

Y/l 7///////////////////////////
. ' Z Risiko negativer — und damit /////
Auswirkungen des Unter- A : . 7
. 7 finanziell wesentlicher - Aus-
nehmens auf das Klima Z wi
7~ wirkungen auf das Unternehme
UNTERNEHMEN T )

Hauptzielgruppe: Hauptzielgruppe:

Konsumenten, zivile Gesellschaft, Investoren
Angestellte, Investoren

Quelle: Europaische Kommission, ,New guidelines on reporting climate related information”. Stand 17.06.2019

Auch wenn sich der EU-Aktionsplan fur Nachhaltiges Finanz- im Investmentprozess zu berlcksichtigen. Nur wenn die
wesen primar an die Realwirtschaft wendet, kommt Banken, veroffentlichten Daten relevant sind und so weitgreifend
Versicherern und Vermogensverwaltern an dieser Stelle eine wie moglich berichtet werden, konnen Risiken und Chancen
ganz entscheidende Rolle zu, indem sie diese Transparenz zu umfassend abgewogen werden und zusammen mit den
nichtfinanziellen Informationen bei Kunden und bei Investitionen  Informationen von Ratingagenturen und Zertifizierungen ein
in entsprechende Unternehmen im Gesprach einfordern. Als ganzheitliches und verlassliches Bild liefern (siehe Kapitel 3,
Investoren sind sie auf die Bereitstellung der genannten ,Daten, Daten, Daten”).

Informationen angewiesen, um diese sinnvoll und strukturiert

So macht es die DWS

In der Vergangenheit hat die DWS als Teil der Deutschen Bank in den nichtfinanziellen
Bericht ihres Mutterkonzerns berichtet. 2018 entschied sich die DWS bewusst daftr, einen eigenen
Nachhaltigkeitsbericht zu erstellen. Grundlage dafur war die Ermittlung der fir das Geschafts-
modell der DWS materiellen Themen. Wir versprechen uns davon kurzfristig einen glaubhafteren
Dialog zum Thema Nachhaltigkeit nicht nur mit unseren Kunden, sondern auch mit den Unternehmen,
in die wir fur unsere Kunden als Treuhander investieren. Ferner zahlt die DWS seit Dezember 2017
zu den Unterstitzern der Empfehlungen aus der Taskforce on Climate-related Financial Disclosure
(TCFD) und plant in Zukunft die PRI-Berichterstattung zum Thema Klimawandel zu erfillen
und uber entsprechende Prozesse zu berichten.
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Der zweite Aspekt des ESG-Reportings ist die Bericht-
erstattung von ESG-bezogenen Kennziffern. Die sogenannten
.Key Performance Indicators” (ESG-KPIs) sind extrafinanzielle
Leistungsindikatoren, die sich an den Bedurfnissen der
Finanzbranche zur Beurteilung von Unternehmen orientieren,
indem sie Aspekte darstellen, die einen materiellen Einfluss
auf die Lage und Entwicklung der Geschaftsergebnisse
dieser Unternehmen haben. Grundlage hierfur sind z. B.
entsprechend standardisierte Angaben zur Umweltvertrag-
lichkeit, Nutzung erneuerbarer Energiequellen, Sicherheit
von Produkten oder Anderungen in der Belegschaft infolge

So macht es die DWS

von Umstrukturierungen oder Kundenzufriedenheit. Finanz-
dienstleister nutzen die Kennziffern, um die Auswirkungen
eines Investment-Portfolios auf ESG-Kriterien zu messen und
vergleichbarer zu machen.

Die ESG-KPIs sind Teil des Standards der European Federation
of Financial Analysts Society (EFFAS) und damit europaweit
glltig - jedoch auf freiwilliger Basis. Das heif3t, diese
ESG-Kennziffern sind als Output leider nur so gut wie der
Input, den die Unternehmen liefern.

D ie hauseigene ESG Engine bietet fur die DWS grundsatzlich das Fundament, um regelmafig das
Nachhaltigkeitsprofil oder die ESG-Qualitat von Produkten, Strategien oder Portfolios zu ermitteln. Durch die
in der Engine verfugbaren Daten und deren Analyse konnen wir den ESG-FulRabdruck fiir Fonds und Mandate
anhand verschiedener Parameter ermitteln. Unsere sogennanten eKPIs (ESG Key Performance Indicators)
konnen je nach Investmentkonzept individuell zusammengestellt werden und machen die dkologischen,
sozialen und die Unternehmensfihrung betreffenden Auswirkungen eines Portfolios transparent.

8-
13-

Fir unsere institutionellen Kunden kdnnen wir so bereits ein sehr dezidiertes,
maligeschneidertes Reporting auf der Grundlage ihrer subjektiven oder
regulatorischen Nachhaltigkeitspraferenzen erstellen.

Fur unsere Retailkunden arbeiten wir an der Ausweitung des standardisierten
Publikumsfonds-Reportings mit der Erganzung der wichtigsten messbaren eKPls.
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Beispielhafte Kennziffern fiir die ESG-Wirkung in einem nachhaltig

ausgerichteten Muster-Portfolio

/DWS

CLEAN WATER
AND SANITATION

v

hohere auswirku ngen als

das Referenzprodukt.

1 CLIMATE
ACTION

Die Fondsanteile hatten um 17 %

Die Fondsanteile hatten um 33 % hﬁhere

Auswirkungen als das Referenzprodukt.

A
n

T S onies

ite

— BEISPIEL: AUSWIRKUNGEN AUF DIE 17 ZIELE DER VEREINTEN NATIONEN FUR NACHHALTIGE ENTWICKLUNG

Die Fondsanteile hatten um 14 % héhere

Auswirkungen als das Referenzprodukt.

Die Fondsanteile hatten um 2 % héhel’e

Auswirkungen als das Referenzprodukt.

Beispiel: klimarelevante Kennzahlen

Die Fondsanteile hatten
eine um 27 %

niedrigere
Wasserintensitat in
Stressregionen als
das Referenzprodukt

... was den jahrlichen
Emissionen von

153441 pro Jahr
gefahrenen Kilometern
entspricht

g
\.J

Die Fondsanteile hatten

um 27 % niedrigere
Kohlenstoffemissionen als
das Referenzprodukt

... was den jahrlichen
Emissionen von

69841 km
Flugverkehr durch
einen durchschnittli-
chen Fluggast pro
Jahr entspricht

—

5 43 Tonnen
Kohlendioxid wurden
jahrlich pro 1 Mio. USD,

die in den Fonds
investiert wurden, im

Vergleich zum Referenz-

produkt reduziert ...

... was den jahrlichen
Emissionen von

7 Haushalten
entspricht, die fur
ein Jahr lang Strom
verbraucht haben

... was den jahrlichen
Emissionen von 9
durchschnittlichen
Personenkraftwagen
pro Jahr entspricht

=

Beispiel: Kennzahlen zu sozialen Aspekten

Die Fondsanteile hatten
0 % Exposition zu
Erwachsenenunterhaltung,

das Referenzprodukt
hatte 2 %

F#

& g®

Die Fondsanteile hatten
0 % Exposition zu
Glucksspiel, das
Referenzprodukt

hatte 0,3 %

Die Fondsanteile hatten

0 % Exposition zur
Tabakindustrie, das
Referenzprodukt

hatte 1 %

Die Fondsanteile hatten

0 % Exposition zu
kontroversen Waffen,
das Referenzprodukt

hatte 0 %

Beispiel: Kennzahlen zu Corporate Governance

Die Zusammensetzung
von Aufsichtsraten war
um 9 % vielfaltiger im
Vergleich zum
Referenzprodukt

%o

% 5%

Aufsichtsrate in den
Beteiligungen waren
10 % unabhangiger
im Vergleich zum
Referenzprodukt

Die Fondsanteile
hatten 20 % mehr
Unternehmen, welche
die UNGC unter-
schrieben haben, als
das Referenzprodukt

(3

Die DWS wahlte
bei 1245 Haupt-
versammlungen in
Europa und Asien
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Die wichtigsten Rahmenbedingungen fir die

nichtfinanzielle Unternehmensberichterstattung

GRI - Global Reporting Initiative

Die 1997 gegriindete Global Reporting Initiative, ein
Pionier der Nachhaltigkeitsberichterstattung, hilft
Unternehmen und Regierungen, ihre Auswirkungen
auf Themen wie Klimawandel, Menschenrechte und
Governance zu verstehen und zu kommunizieren.
Konkret entwickelt die GRI Richtlinien fur die Erstellung
von Nachhaltigkeitsberichten von Unternehmen,
Regierungen und auch Nichtregierungsorganisationen.
Diese Global Sustainability Reporting Standards sind
nach wie vor die am Weitesten verbreiteten Standards
bei der Nachhaltigkeitsberichterstattung und haben das
Ziel, Transparenz und Vergleichbarkeit zu schaffen.

63 Prozent der weltweit groten 250 Unternehmen
verwenden die GRI bei ihren Nachhaltigkeitsberichten.

@ www.globalreporting.org

TCFD - Task Force on Climate-related
Financial Disclosures

Die Expertenkommission TCFD der G20 wurde vom
Finanzstabilitatsrat gegrindet, um freiwillige und ein-
heitliche Angaben zu klimabezogenen Finanzrisiken von
Unternehmen zu entwickeln. Die TCFD hat im Jahr 2017
entsprechende Empfehlungen herausgegeben, die es
ermoglichen, Auswirkungen des Klimawandels auf das
Geschaftsmodell zu quantifizieren. Diese Empfehlungen
dienen also nicht nur der Berichterstattung, sondern sind
zugleich strategischer Ansatz, um Klimarisiken zu begegnen
und im Bereich der emissionsarmen Wirtschaft neue
Geschaftsfelder zu erschlieBen. Die insgesamt elf Emp-
fehlungen zu vier Kernbereichen jedes Unternehmens
richten sich insbesondere an Unternehmen des Energie-
sektors sowie an Banken, Versicherungsgesellschaften
und Investoren und verlangen, dass sich diese intensiv
mit klimabezogenen Fragestellungen fur ihr Unternehmen
beschaftigen, beispielsweise zu den Aspekten Gover-
nance, Strategie, Risikomanagement und Kennzahlen.

@ www.fsb-tcfd.org
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DNK - Deutscher Nachhaltigkeitskodex

Der DNK wurde 2011 vom Rat flir Nachhaltige Entwick-
lung der deutschen Bundesregierung verabschiedet.

Er eignetsich als Instrument zum Aufbau einer Nachhaltig-
keitsstrategie und bietet Unternehmen einen Einstieg in
die Nachhaltigkeitsberichterstattung. Der DNK gibt eine
Orientierung, wie die CSR-Berichtspflicht sowie der
Nationale Aktionsplan Wirtschaft und Menschen-
rechte praktisch umgesetzt werden kann. Zudem gibt
es eine allgemein zugangliche DNK-Datenbank, auf
welcher die veroffentlichten Berichte miteinander ver-
glichen werden konnen.

@ www.deutscher-nachhaltigkeitskodex.de

SASB - Sustainability Accounting

Standards Board

Das SASB ist eine gemeinnitzige Organisation, die 2011
gegrundet wurde. Ziel der Organisation ist die Entwicklung
und Verbreitung von Rechnungslegungsstandards zur
Nachhaltigkeit. Die Rechnungslegungsstandards sind auf
die US-amerikanische Berichterstattung zugeschnitten und
branchenspezifisch aufgearbeitet. Ziel des SASB ist es,
Unternehmen auf der ganzen Welt in puncto Identifizierung,
Verwaltung und Berichterstattung bei den Nachhaltigkeits-
themen zu unterstutzen, die fur ihre Investoren am
wichtigsten sind.

@ www.sasb.org

[IRC - International Integrated

Reporting Council

Der International Integrated Reporting Council ist eine
branchentbergreifende, globale Koalition von Regulie-
rungs-behorden, Verbanden, Institutionen, Initiativen,
Investoren, Unternehmen, Wirtschaftsprufern und Nicht-
regierungsorganisationen (englisch: Non-Governmental
Organization - NGO). Ziel des IIRC ist es, eine integrierte
Unternehmensberichterstattung, bei der die Geschafts-
entwicklung mit ESG-Leistungen in einem Bericht
geblndelt wird, als Norm im 6ffentlichen und privaten
Sektor zu etablieren.

@ www.integratedreporting.org
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_ Befassen Sie sich vor allem mit den Prinzipien der PRI und ihren Bewertungen beispiels-
weise fur Vermogensverwalter und wie diese zu interpretieren sind

_ Analysieren Sie die Produkte der Vermogensverwalter nicht nur nach finanziellen Aspekten,
sondern auch danach, wie der nichtfinanziellen Offenlegungspflicht Rechnung getragen wird

_Machen Sie sich vertraut mit der Taxonomie und wie Vermogensverwalter mit den neuen
Offenlegungspflichten umgehen und wie sie erfullt werden

_ Seien Sie sich dartiber im Klaren, dass in Zukunft dem Kunden nicht mehr jedes Finanzprodukt
angeboten werden kann, je nachdem, ob er Nachhaltigkeit als Praferenz im Beratungs-
gesprach angegeben hat

Laut EU-Aktionsplan mussen Sie zukunftig berichten, ob und wie ESG-Kriterien in lhren
Investmententscheidungen berlcksichtigt werden und wie viel Prozent Ihres Portfolios
den Taxonomie-Vorschriften entsprechen; dazu bendtigen Sie die entsprechenden Daten,
die Sie - falls erforderlich - Gber eine regelmaRige Due Diligence verifizieren mussen.

_ Machen Sie sich konkrete Gedanken, welche Rolle Chancen und Risiken durch Klimawandel
fur Ihr Geschaftsmodell spielen und wie Ihr Anlageportfolio je nach Anlageklasse von etwaigen
Risiken betroffen sein konnte

_ Schaffen Sie Prozesse und Zustandigkeiten, um den Klimawandel in Ihr Geschaftsmodell
und in Ihre Geschaftsstrategie glaubhaft einzubeziehen

_ Setzen Sie sich kurz-, mittel- und langfristige Ziele, die Sie nach auBen kommunizieren,
und messen Sie den Fortschritt

Laut EU-Aktionsplan mussen Sie zukinftig berichten, ob und wie ESG-Kriterien in Ihren

Investmententscheidungen berlcksichtigt werden.

_Seien Sie sich dartber im Klaren, dass nichtfinanzielle und finanzielle Informationen in
Zukunft zunehmend ineinandergreifen und sich die Aufgaben der Rechnungslegung grund-
legend verandern werden

_Legen Sie die fur sich und Ihr Geschaftsmodell materiellen Themen fest

_ Wenn Sie ein Pensionsfonds sind: Setzen Sie sich mit lhrem Vermogensverwalter zusammen
und Uberlegen Sie, welche Form der nichtfinanziellen Berichterstattung Sie in Zukunft bendtigen.
Werden Sie als ,,Asset Owner” ebenfalls im 1. Quartal 2020 die von der PRI 2018 eingefihrten
- und nun meldepflichtigen - TCFD-orientierten Indikatoren berichten und wie sind Sie darauf

vorbereitet?

_ Wenn Sie eine Versicherung sind: Integrieren Sie Chancen und Risiken durch den Klimawandel in
lhren Lagebericht und/oder sprechen Sie mit Inrem Vermogensverwalter oder Ihrer Kapitalverwal-
tungsgesellschaft, welche Informationen Sie fiir Ihr Anlageportfolio (gemessen an Ihren Verbind-
lichkeiten) bendtigen. Denken Sie daran, dass diese Daten aggregiert in das Risikomanagement
und die Strategie Ihrer Firma einflieBen sollten

_ Sprechen Sie mit Ihnrem Vermogensverwalter, auf welche Weise er Transparenz Uber die
Investitionen liefern muss

Bereits heute werden bei expliziten ESG-Anlagen die jeweiligen Beitrage zu den SDGs oder
anderen ESG-Faktoren ausgewiesen. Da ab 2020 der EU-Aktionsplan aber die konkreten
Regeln und Definitionen festlegen wird, ist damit zu rechnen, dass der Ausweis dieser
Informationen umfassender wird.

_ Entscheiden Sie, welche Form der Transparenz und welche ESG-Faktoren fiir Sie bei der
Auswahl eines Produktes wichtig sind und auf welche Prozesse Sie bei Vermogensverwaltern
besonderen Wert legen

_Informieren Sie sich, wie lhr Vermogensverwalter sich an internationalen Reporting-Initiativen
beteiligt und was Sie von einem moglichen Reporting ableiten konnen

Y
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Glaubhafte ESG-Integration

Ein Blick hinter die Kulissen

Die steigende Nachfrage nach Anlagemoglichkeiten, die nicht nur renditebringend sind,

sondern auch nachhaltige Kriterien berucksichtigen, fiihrt zu einem stark wachsenden
Bedarf an nachvollziehbaren Bewertungskriterien fiir Anleger.

Es gibt auf Unternehmensebene unterschiedlichste
Richtlinien und Reportingstandards, zum Beispiel von
Seiten der Regierungen, der PRI oder von NGOs wie
dem Sustainability Accounting Standards Board
(SASB). Zu den verschiedenen Anséatzen zahlen auch
die GRI und die Task Force on Climate-related Financial
Disclosures, die standardisierte Berichtsrahmen flr
Unternehmen bereitstellen, um Transparenz und Daten-
verfugbarkeit zur Nachhaltigkeit zu verbessern. Diese
werden von diversen Datenanbietern nach verschiedenen
Facetten ausgewertet (siehe Kapitel 3, ,Daten, Daten,
Daten”). Jedoch ist bisher keiner dieser Anséatze als
anerkannter einheitlicher Standard zu betrachten oder
gar bindend. Daher ist es so wichtig, nicht nur eine
Daten- und Analysequelle zu nutzen, sondern verschie-
denste Perspektiven zu einer Gesamtbewertung einer
Aktie bzw. eines Emittenten zusammenzufihren.

N

erschweren den Vergleich

der ESG-Performance von Unternehmen
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Derzeit noch fehlende Strukturen und einheitliche Reportingstandards

_ Global unterschiedliche bzw. fehlende Regulierung, Kategorisierung und Labels
_ Mangel an allgemein anerkannten und Ubergreifenden Standards zur Messung, Analyse und Kommunikation

_ Kaum Regelungen zu den Auflagen und Informationspflichten fur Unternehmen in Bezug auf die nach-
haltigen Auswirkungen ihrer Investitionsentscheidungen

_ Fehlende Uberprifung der Berichterstattung von Unternehmen - wenn diese Uberhaupt Angaben zur
Nachhaltigkeit offenlegen, da diese nicht obligatorisch sind
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Auf der Ebene der Vermogensverwalter und Asset-
Manager ist ebenso noch kein bindender Standard
verfugbar, der auf Produktebene als verlassliches und
einheitliches Nachhaltigkeitssiegel anwendbar ware.
Es sind aber verschiedene Initiativen im Entwicklungs-
prozess, in Deutschland beispielsweise seitens des BVI
(Bundesverband Deutscher Investmentgesellschaften).

Diese derzeitige Lucke an verlasslichen Vergleichs-
methoden und die hierdurch erschwerte Bewertung
der Qualitat und damit Ernsthaftigkeit eines nachhaltigen
Investmentansatzes birgt die Gefahr einer losen Inter-
pretation und breit gefassten Anwendung des Begriffes
,ESG-Integration”.

NAANNANNAANAANNANANNNNANNNNNNNANNNN
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Jedoch machen nicht nur fehlende bzw. unverbindliche
Standards dem Verbraucher den Einstieg in die Welt von
ESG-Investments schwer, auch unterschiedliche Ansichten
von Ratingagenturen zu Investmentstrategien und zu Bewer-
tungsansatzen tragen zur Verunsicherung bei.

1. Best-in-Class-Ansatz

Bei diesem Ansatz werden Branchen, Unternehmen oder
Projekte auf der Grundlage einer positiven ESG-Performance
im Vergleich zu ihren Branchenkollegen identifiziert und
einbezogen. Verfechter strenger Nachhaltigkeitskonzepte
kritisieren, dass bei diesem Ansatz nur die am wenigsten
schadlichen Unternehmen eines Industriesektors berucksichtigt
werden, dass diese jedoch immer noch an Ausbeutung und
Umweltzerstorungen beispielsweise in Schwellenlandern
beteiligt sein konnten. Best-in-Class-Verfechter sind dagegen
der Meinung, dass sich die ausgewahlten Unternehmen
glaubwdurdig darum bemuhen, negative Auswirkungen ihrer
Produktpalette oder Zuliefererketten zu minimieren und
damit einen Verbesserungswettbewerb in der Wirtschaft
insgesamt anstofRen bzw. unterstitzen.

So macht es die DWS

2. Bewertungen und Zertifizierungen

ESG-Ratingagenturen prufen die Nachhaltigkeitsleistung von
Unternehmen und sind daher eine wichtige Referenz fur
Asset-Manager bei deren Nachhaltigkeitsbewertung. Kritiker
bemangeln hier, dass Bewertungen oft durch rickwartsge-
wandte Betrachtungen entstehen und nicht dem tatsachlichen
Engagement eines Unternehmens fur Nachhaltigkeit entspre-
chen. Auch eine fehlende Transparenz wird kritisiert, da
ESG-Ratingagenturen keinen vollstandigen Einblick uber den
von ihnen entwickelten Bewertungsprozess und die zugrunde
liegenden Daten und Beurteilungskriterien geben. Unter-
schiedliche Agenturen konnen das gleiche Konzept auf
unterschiedliche Weise messen und bewerten. Dies macht das
Verstandnis daflr, was genau ESG-Ratingagenturen messen,
schwierig und den direkten Vergleich zwischen unterschiedli-
chen Bewertungen eines Unternehmens kaum maglich.

Wir sind davon uberzeugt, dass die Berucksichtigung von ESG-Faktoren zu einem besseren Ver-
standnis der Emittenten und des Umfelds, in dem diese tatig sind, beitragt. Chancen und Risiken, die eine
traditionelle Finanzanalyse unbeachtet lassen wurde, konnen umfassend identifiziert werden, um so attraktive,
risikobereinigte Ertrage fur unsere Kunden zu erzielen. Die DWS bietet Produkte entlang des gesamten
skizzierten Anlagespektrums (mit Ausnahme der Kategorie philanthropisch). Alle unsere Portfoliomanager
im Bereich der aktiven Vermogensverwaltung unterliegen unserer global gultigen Richtlinie zur Integration
von ESG-Daten in den Investmentprozess. Sie konnen uber unser Portfoliomanagementsystem auf finanziell
materielle ESG-Faktoren fur jeden Emittenten zugreifen und in ihre Analysen und Anlageentscheidungen
mit einbeziehen. Die Daten kommen aus unserer hauseigenen DWS ESG Engine, die kontinuierlich erweitert
und verbessert wird. Unsere Portfoliomanager und Analysten unterziehen sich jahrlich einer verpflichtenden
Schulung, wie die Daten zu Nachhaltigkeitskriterien aus unserer ESG Engine verwendet werden konnen.

Obwohl uber unser Portfoliomanagementsystem fiir jeden Emittenten Informationen zu ESG-Kriterien ver-
fligbar sind (viele Anbieter nennen dies bereits ESG-Integration) weist die DWS nur solche Produkte explizit
als nachhaltige oder ESG-Produkte aus, in deren Anlagepolitik rechtlich bindend festgehalten ist, dass je
nach Anlagekonzept bestimmte Nachhaltigkeitskriterien und Mindeststandards zugrunde gelegt werden.
Damit vertreten wir eine eher konservative Haltung in Bezug auf das Ausweisen unserer nachhaltig ver-
walteten Portfolien. Wir denken aber, dass diese striktere Definition dem gesamten Thema des nachhaltigen
Investierens sowie der Produktklarheit deutlich angemessener begegnet.
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Der Blick hinter die Kulissen muss also sein.
Wichtig ist, dass man sich dartber klar wird, wie weit man bei

der eigenen nachhaltigen Geldanlage - von traditionell bis phil-

antrophisch (siehe Grafik zum Anlagespektrum unten) - gehen
mochte und welche Kriterien man fir sich selbst definiert.

Es lohnt sich auch der Blick in die Unternehmensrichtlinien
sowie den Nachhaltigkeitsbericht und bei nachhaltigen
Finanzprodukten der Blick in den Fondsprospekt. Diese
Erkenntnisse sollten gemeinsam mit den finanziellen
Chancen und Risiken beurteilt werden, um sich ein

besseres Bild von der Werthaltigkeit einer Anlagemaglichkeit
machen zu konnen.

Da nachhaltige Geldanlage zwar zunehmenden Zuspruch
erlebt, die staatlichen Rahmenbedingungen wie zum Beispiel

der EU-Aktionsplan aber erst im Entstehen sind, ist es fur

DAS GESAMTE ANLAGESPEKTRUM

1. Traditionell

2. Verantwortungsvoll

3. Nachhaltig

Green bonds /
SDGs

Limitierter oder kein Fokus auf ESG-

Faktoren der zugrunde liegenden Anlagen.

Fokus auf ESG-Risiken, von negativen
Ausschlusskriterien fur ethisch negative
Aktivitaten bis hin zu einer breiten Be-
trachtung von ESG-Faktoren in der
Finanzanalyse von Portfoliomanagern.

Fokus auf positive okologische und
soziale Auswirkungen durch die Aus-
wahl von bestimmten Anlagen und
aktives Portfoliomanagement.

In den letzten Jahren hat sich das Anla-
gespektrum um Green Bonds und SDGs

Quelle: Adaptiert von Bridges Ventures (Juli 2012).
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Anleger derzeit aber noch schwer, sich - zumal auf globalem
Level - zu orientieren und ,echte” nachhaltige Investments zu
identifizieren. Es wird voraussichtlich noch ein bis zwei Jahre
dauern, bis es hier eine verlasslichere Orientierung fur den
Verbraucher geben wird.

DWS-Auslegung

Nachhaltigkeit weder in Anlagepolitik noch in
Fondsprospekt vermerkt und auch keine Nach-
haltigkeitsstandards in Form von Anlagegrenzen.
(Vermutlich) keine interne Prifung von
Nachhaltigkeitsprofilen.

Nachhaltigkeit weder in Anlagepolitik noch in Fonds-
prospekt vermerkt und auch keine Nachhaltigkeits-
standards in Form von Anlagegrenzen. ESG-Daten
stehen zur Verfligung und werden in Einzelfallen fur
Sektor- oder normbasierte Ausschliisse (Waffen,
Kinderarbeit etc.) angewendet. Diese konnen jedoch
einseitig ausfallen (bspw. Ausschluss von Waffen,
aber kein Ausschluss von Tabak oder Alkohol).

In der Anlagepolitik des Fonds ist vermerkt, dass
das Produkt selbst definierte Mindeststandards fur
Nachhaltigkeit zugrunde legt. Diese Mindeststan-
dards gelten zwingend als Anlagerichtlinie fir den
Portfoliomanager.

In der Anlagepolitik des Produkts ist vermerkt, dass der
Portfoliomanager ein Rahmenwerk wie z.B. die Nach-
haltigkeitsziele der UN (SDGs) oder Standards wie z.B.
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Um zu entscheiden, ob ein Asset-Manager nachhaltig agiert, sollte man zum Beispiel die folgenden Fragen stellen:

_ Hat das Unternehmen die PRI unterzeichnet?

_ Werden global ausgerichtete Standards und Leitlinien befolgt wie z.B. Global Compact der EU oder CERES?
_ Gibt es eigene Richtlinien in Bezug auf Menschenrechte, Arbeitsrechte, Korruption etc?

_ Welche Prozesse gibt es, um ESG-Integration strategisch weiterzuentwickeln?

_ Welche Daten werden bei der Analyse und Zusammenstellung von Investmentprodukten berlcksichtigt?

_ Verlasst sich der Anbieter auf einzelne Datenzulieferer oder mehrere und welche Rolle spielen die eigenen Portfoliomanager

und Analysten dabei?

_ Gibt es eine Richtlinie fur das Portfoliomanagement, wie ESG-Daten zu nutzen sind?

_ Werden Portfoliomanager und Investmentspezialisten zum Thema ESG trainiert und gepruft?

_ Tritt das Unternehmen in einen regelmafigen und konstruktiven Austausch mit der Fihrung von Unternehmen und werden
Aktionarsrechte auf Hauptversammlungen aktiv wahrgenommen?

_ Wird die eigene Produktpalette nach ESG-Kriterien ausgebaut?

Um zu entscheiden, ob ein nachhaltiges Investmentprodukt als Anlage infrage kommt, sollten die folgenden Punkte
gepriift werden:

_ Welche Investmenstrategie verfolgt das Produkt (siehe Seite 35 - Sieben ESG-Strategien)?

_ Werden Emittenten integriert, die von Natur aus umweltschadlich, sozialkritisch zu betrachten oder nicht nachhaltig sind
(z.B. Kohle, Waffen oder Tabak)?

_ Wenn ja, befinden sich diese bereits in einer Transformationsphase und bemthen sich glaubwiirdig, ihre Produktpalette
nachhaltig umzubauen oder ihre Zuliefererketten z.B. aus Entwicklungsldndern in puncto Nachhaltigkeit (Arbeitsbedingungen,
umweltschadigende Geschaftspraktiken etc.) zu optimieren?

_ Gehoren Emittenten einer Interessensgruppe an, die anstehende oder aktuelle Umweltgesetze und -vorschriften eventuell
negativ beeinflusst?

_ Ubertreibt das Finanzprodukt eine Nachhaltigkeitsleistung, um die Aufmerksamkeit eventuell von anderen Punkten
abzulenken?

_ Hebt es Nachhaltigkeitsleistungen hervor, die sowieso bereits durch geltende Gesetze gefordert oder vorgeschrieben sind?

_ Sind die Nachhaltigkeitsangaben vage oder bedeutungslos?

_ Werden die Nachhaltigkeitsangaben belegt?

_ Wenn auflenstehende Bewertungen oder Zertifizierungen fur das Produkt verwendet werden, gibt es hier nachvollziehbare
und relevante Kriterien?

_ In welcher Vergleichsgruppe des Ratings befindet sich das Finanzprodukt?

_ Decken sich diese Kriterien mit den personlichen Vorstellungen von Nachhaltigkeit?

Y
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Der Weg zu lhrer individuellen ESG-Strategie

Wer nachhaltig investieren mochte, sollte sich mit der Thematik intensiv befassen und
idealerweise individuelle Ziele oder Praferenzen festlegen, was mit der Geldanlage
erreicht werden soll. Das hier abgebildete Schaubild sortiert die wichtigsten Fragen in
vier Bausteine plus rahmengebende Aspekte zum eventuellen Aufbau einer eigenen
ESG-Organisation. Natiirlich hat ein institutioneller Investor komplexere Ziele und
andere auch regulatorische Anforderungen zu beachten als ein privater Anleger.
Dennoch sind die grundsatzlichen Fragestellungen ahnlich.

2 Daten, Daten, Daten
Wie messe ich Nachhaltigkeit?
Was bedeutet es fur mich?
Welche ESG-Daten sind fur meine Praferenzen
Uberhaupt relevant?
Kaufe ich Daten extern ein? Wenn ja, von
welchem Anbieter mit welchem Fokus?
Besitze ich Kapazitaten fir eigenes
ESG Research?
Welche Datenabdeckung benotige ich?
Thema Nachhaltiakeit? _ Beziehe ich ESG-Kriterien direkt schon in
. -g eit? meine Asset-Allokation ein?
- Uberwelchen Zeitraum und Kenne ich den Status quo meiner Kapitalanlage

bis wann spatestens muss .
. P in Bezug auf ESG-Bewertung?
ich Prozesse anpassen?

Betreffen mich Mindestanfor-
derungen fur das Risikomanagement
zum Thema Nachhaltigkeit?

Bin ich zu einem Reporting
verpflichtet?

1 Regulatorisches Umfeld -
Was geschieht derzeit regulatorisch
Uberhaupt?

Welche Regularien betreffen mich
personlich oder als Organisation zum

© © © 0 0 0 0 0000000000000 00000000000 0000000000000 000000000000 000000000000 0000000000000 000 00000
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3 Rendite und Risiko

Welche globalen ESG-Trends mit finanziellen Auswirkungen sehe ich flir meine Anlagestrategie?

Gibt es Sektoren/Themen, die unter Nachhaltigkeitsaspekten fur mich besonders interessant sind?
Bedeutet ESG fur mich Einschrankung oder Chance?

Maochte ich riskante Unternehmen ,nur” ausschlieBen, d.h., ist ESG fir mich in erster Linie Risikomanagement?
Machte ich einen Best-in-Class-Ansatz wahlen, d.h. die jeweils besten Unternehmen in ESG-Relation in einer
Kategorie auswahlen?

Glaube ich an eine ,Pramie fur gutes ESG” oder an eine ,Strafe fur schlechtes ESG"?

Welche Bedeutung hat (beispielsweise) Klimawandel, das weltweit grote ESG-Risiko, fir meine

individuelle Renditeerwartung?

Wie verandert die Einbeziehung von ESG-Kriterien die Risikokennziffer meiner Kapitalanlage?

4 Impact und Reporting

Maochte ich messbaren Impact erzielen?

In welchen ESG-Bereichen und wie messe ich diesen Impact?

Kenne ich meinen CO_-FuBabdruck, d.h. das Klimarisiko fur meine

Geschaftstatigkeit, sowie meinen finanziellen FuBabdruck?

Welchen Bezug stellt mein Unternehmen zu den Zielen der Vereinten

Nationen fir nachhaltige Entwicklung (SDGs) her?

Was kann mein Unternehmen aus den Empfehlungen der Task-Force on

Climate-related Financial Disclosures (TCFD) machen?

_ Wie berichte ich Uber meinen Nachhaltigkeitsansatz bei Investments?

Wie sehr integriert meine Finanzberichterstattung bereits nichtfinanzielle

Informationen (cf. Integrierte Berichterstattung / Integrated Reporting)?

_ Kann ich selber die ESG-Qualitat meiner Investitionen messen?

_ Wie oft benotige ich ESG-Reporting?

_ Unterliege ich als deutsches Unternehmen der nichtfinanziellen
Berichtspflicht nach §289¢c HGB?

_ Welche quantitativen Ziele setzt sich mein Unternehmen hinsichtlich
Materialitat im Nicht-Finanziellen Bericht?

© © 0 0 0 00 0000000000000 0000000000000 000000000 0000000000000 0000 o0

Organisation, Governance und Verantwortlichkeiten

_ Wer vertritt im Unternehmen das Thema ESG - nach innen und nach aul3en?

_ Weristim Vorstand daflr zustandig?

_ Gibt es ein Nachhaltigkeitsgremium mit externen Beratern?

_ Gibt es fur alle in meinem Unternehmen relevanten Funktionen einen Ansprechpartner
fur Nachhaltigkeit?

_ Wie viel investiert mein Unternehmen mittel- und langfristig in Nachhaltigkeit?

_ Welche Regeln und Policies bendtige ich fir meine individuelle ESG-Strategie?
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DWS: Nachhaltigkeit in allen Facetten

1994 2015
_ Erste aktive Teilnahme an der Hauptversammlung _ Meilensteinstudie zeigt Zusammenhange zwischen
einer Beteiligungsgesellschaft ESG und finanzieller Performance auf, basierend auf
mehr als 2000 empirischen Studien
1997 _Teilnahme am Green Finance Committee Chinas
) o ) _ Mitgliedschaft bei IIGCC und UKSIF
_ Erstes grofies Finanzinstitut, das einen _ Die DWS fiihrt die Akkreditierung der Deutschen
Mikrofinanzfonds auflegt Bank beim Green Climate Fund (GCF)
_ Grundung des ESG Thematic Research Team
2006 _Vier der grof3ten DWS-Immobilienfonds erhalten
. . einen ,Griinen Stern” - die hochste Auszeichnung
- ET;;?\?VI;%Zziéiizlge;ngiT;gZﬁi:gn der Global Real Estate Sustainability Benchmark
(GRESB)
2007 2016

_ ESG-Integration in den Investmentprozess beginnt Versffentlichung des ersten Berichts des

ESG Thematic Research Team
2008 _ Finf der groRten DWS-Immobilienfonds erhalten
die hochste GRESB-Auszeichnung (Grlner Stern)

_Unterzeichner von UN PRI und Climate
9,25 Milliarden Euro an zertifizierten Green

Disclosure Project .
_ Formalisierung der DWS-ESG-Politik Buildings unter Management

2009 2017

Installation eines CO -Zahlers am _ Petra Pflaum wird zum CIO fiir Responsible Invest-
_Times Square, New \;ork ments und Roelfien Kuijpers zum Head of Responsible
_ Unterzeichnung eines Schreibens an die Investmgr_ﬁg der DWS ernannt -

Regierungen zum Klimawandel _ Das Zertifizierungsprogramm EFFAS Certified ESG

Analyst fur Portfoliomanager wird eingefuhrt
_ Die DWS verzeichnet die meisten Stimmen fur

2010 klimabezogene US-Aktionarsbeschlusse seit finf
_Integration von ESG-Aspekten in verschiedene Jahren
interne Richtlinien _ Griindung des Responsible Investment Leadership
Team
2011 _ Die DWS verwaltet weltweit Uber 20 Milliarden Euro

_ EinfUhrung der ESG-Richtlinie fur Portfoliomanager nach ESG-Kriterien

_ Abstimmungsrichtlinien und -ergebnisse werden

online veréffentlicht 2018
_ Unter anderem Auflegung des DWS Invest
2012 SDG Global Equities Fund
_ Verdffentlichung ESG-Studie auf der Grundlage _ Rekordverdachtige Einfiihrung des Xtrackers

MSCI USA ESG Leaders Equity ETF
_ Einfuhrung der DWS-SDG-Ratings
_ Die DWS und Apple starten den Clean Energy Fund,

von uber 100 wissenschaftlichen Untersuchungen

2013 um in Klimalosungen in China zu investieren
_ Einfuhrung von internationalen Richtlinien _ Die DWS wird zum Responsible Investor des Jahres
fur die Stimmrechtsvertretung ernannt

_ Integration globaler ESG-Trends in den DWS CIO View
_ Der Anteil des nachhaltigen Investment-Portfolios

2014 ) o ) der DWS relativ zum Gesamtvermogen liegt bei uber
_ Unterzeichner der Carbon-Pricing-Leadership- 47 Milliarden Euro mit stark wachsender Tendenz
Erklarung
_ Einfuhrung einer verbesserten ESG-Forschungs-
methodik 2019
_ Start der DWS ESG Engine _ Veroffentlichung des ersten gesonderten nicht-

finanziellen Konzernberichts nach HGB
_Die DWS erzielt erneut starke Ratings bei der
PRI-Bewertung
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Glossar

Big Data

Digitale Technologien, die in technischer Hinsicht fiir eine neue
Ara der digitalen Kommunikation, das Sammeln von Daten, deren
Verarbeitung und Auswertung und in sozialer Hinsicht flr einen
gesellschaftlichen Umbruch verantwortlich gemacht werden.

Bottom-up-Analyse

Analyseansatz, der von der Basis nach oben gerichtet ist.

CAGR (Compound Annual Growth Rate)

Deutsch: Durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate

ESG (Environment, Social, Governance)
Deutsch: Umwelt, Soziales, Unternehmensfiihrung. Die Begriffe
bezeichnen alle Aspekte, die fur ein nachhaltiges Leben als wichtig
erachtet werden.

ESG-Performance

Die Leistung eines Unternehmens oder die Wertentwicklung eines
Produkts in Bezug auf okologische, soziale und die Unternehmens-
fuhrung betreffende Kriterien.

Green Bonds

Deutsch: Griine Anleihen. Der Begriff wird fir nachhaltige Anleihen
verwendet, wie z.B. eine Anleihe, die flir den Bau einer Windkraft-
anlage herausgegeben wird, in die Anleger investieren konnen.

Greenwashing

Deutsch: Griinwaschen. Der Versuch eines Unternehmens, sich z.B.
durch PR-MaBnahmen ein umweltfreundliches und verantwortungs-
bewusstes Image zu verleihen, ohne dass es dafur hinreichende
Grundlagen gibt.

Millennials
Deutsch: Generation Y. Bezeichnung fur den Teil der Bevolkerung,
der zwischen 1980 und den spaten 1990er-Jahren geboren wurde.

MSCI (Morgan Stanley Capital International)
Ein in New York ansassiger US-amerikanischer Finanzdienstleister,
der diverse Indizes z.B. fir Aktien konzipiert und deren Entwicklung
veroffentlicht. Dazu gehoren beispielsweise folgende Indizes:

MSCI All Country World Index: Deckt alle Lander dieser Erde ab.

MSCI Investable Market Indexes: Decken alle investierbaren Large-,
Mid- und Small-Cap-Wertpapiere in den Entwicklungslandern,
Schwellenlandern und Grenzmarkten ab und zielen auf ca. 99 Prozent
der Streubesitz-bereinigten Marktkapitalisierung jedes Marktes ab.
MSCI World SRI Index: Umfasst Large- und Mid-Cap-Aktien aus

23 Industrielandern und ist ein kapitalisierungsgewichteter Index, der
das Engagement von Unternehmen mit hervorragenden Beurteilungen
zu ESG-Faktoren darstellt und Unternehmen ausschliet, deren Produkte
negative soziale oder dkologische Auswirkungen haben.

MSCI ESG Research

MSCI als Finanzdienstleistungsunternehmen erstellt auch akademische
Analysen und Studien zu bestimmten Themenfeldern der Nachhaltig-
keit. Diese werden als MSCI ESG Research bezeichnet.

PRI (Principles for Responsible Investing)
Arbeitsgruppe der Vereinten Nationen, welche die Forderung
von nachhaltigen Geldanlagen zum Ziel hat. Vermogensverwalter
oder auch beispielsweise Pensionskassen konnen sich dieser
Arbeitsgruppe anschlieen, um das Thema nachhaltige
Geldanlage zu fordern.

Rep Risk

ESG-Datenanbieter flir Finanzdienstleister und Unternehmen, der
sowohl private Unternehmen als auch Schwellen- und Grenzmarkte
abdeckt. Eine Reihe von Risikomanagement- und Compliance-Tools
hilft, potenzielle Risiken fur die Unternehmensfuhrung zu erkennen,
die zu Reputations-, Compliance- und Finanzrisiken fihren konnen.

SDGs (Sustainable Development Goals)

Deutsch: Nachhaltigkeitsziele. Die sogenannten SDGs sind 17 von
den Vereinten Nationen definierte Ziele, deren Berucksichtigung
das Leben auf der Welt auch in Zukunft lebenswert machen soll.

South African King Code und King Report
Richtlinien flr die Fuhrungsstrukturen und den Betrieb von Unter-
nehmen in Stdafrika. Der King Report und der King Code definieren
Corporate Governance als die Ausiibung einer ethischen und effek-
tiven Fiihrung durch den Unternehmensvorstand. Das Institute

of Directors in Southern Africa (loDSA) besitzt das Copyright fiir
den King Report on Corporate Governance und den King Code of
Corporate Governance.

UK Stewardship Code

Teil des britischen Gesellschaftsrechts, das Grundsatze flr institutio-
nelle Vermogensverwalter festlegt, die Aktien britischer Unternehmen
halten. Hauptziel ist es, diese im Interesse ihrer Bezugsberechtigten
zu aktivieren, um sich Uber die Austibung ihrer Stimmrechte an der
Unternehmensflihrung zu beteiligen.

UN oder UNO (United Nations Organization)

Deutsch: Vereinte Nationen bzw. Organisation der Vereinten Nationen.
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Wichtige Hinweise

DWS ist der Markenname, unter dem die DWS Group GmbH & Co. KGaA und ihre Tochtergesellschaften ihre Geschafte betreiben. Die jeweils verantwortlichen
rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entsprechenden Vertragen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen
Produktinformationen benannt.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar.
Alle Meinungsaulerungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS International GmbH wieder, die sich ohne vorherige Anklindigung andern kann.

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur die zukinftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Ansichten und hypothetischen
Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen konnen.
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