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Einleitung/Zusammenfassung

Am 10. Marz 2021 ist die Verordnung (EU) 2019/2088 vom
27. November 2019 lber nachhaltigkeitsbezogene Offenle-
gungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (Offenlegungs-
verordnung) in Kraft getreten. Diese Verordnung zielt darauf
ab, nachhaltige Investitionen zu unterstitzen, indem Finanz-
marktteilnehmer und Finanzberater verpflichtet werden, Infor-
mationen zu Nachhaltigkeitsrisiken gegentber Investoren und
Kunden offenzulegen.

Artikel 3 dieser Verordnung sieht die Veroffentlichung von
Informationen Uber die Integration von Nachhaltigkeitsrisiken
in Anlageentscheidungsprozessen und in der Anlageberatung
vor. Der von der Deutsche Bank AG (im Folgenden ,Bank”)
verfolgte Ansatz wird im Folgenden naher erlautert.

Die Bank wendet einen Ubergreifenden Ansatz fiir das
Management von Nachhaltigkeit an, der in einer Reihe von
Richtlinien und Verfahren auf Konzernebene festgelegt ist.
Diese beschreiben die fiir die Bank wichtigsten Nachhaltig-
keitsgrundsatze sowie die wichtigsten Anforderungen und
Verantwortlichkeiten im Zusammenhang mit nachhaltigkeits-
bezogenen Fragen, nicht-finanzieller Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung und -ratings und mit 6kologischen und sozialen
Sorgfaltspflichten im Kontext des Reputationsrisikomanage-
ments und stellt zusammen mit dem Risikomanagement die
Sichtweise der Bank auf Nachhaltigkeitsthemen dar.

Wie die Bank Nachhaltigkeitsrisiken in Anlageentscheidungen
und in der Anlageberatung berlcksichtigt, wird in den
folgenden Abschnitten naher beschrieben.

Definition von Nachhaltigkeitsrisiken

Als Nachhaltigkeitsrisiken (,ESG-Risiken”) werden Ereignisse
oder Bedingungen in den Bereichen Umwelt (,Environment”),
Soziales (,Social”) oder Unternehmensfiihrung (,Corporate
Governance”) bezeichnet, deren Eintreten tatsachlich oder
potenziell wesentliche negative Auswirkungen auf den Wert
der Investition haben kénnten. Diese Risiken kdnnen sowohl
separat als auch kumulativ auftreten; sie kdnnen einzelne
Unternehmen, aber auch ganze Sektoren/Branchen oder
Regionen betreffen und dabei unterschiedlich stark ausge-
pragtsein.

Nachfolgende Beispiele sollen zur Veranschaulichung der
Nachhaltigkeitsrisiken dienen:

— Durch vermehrt auftretende Extremwetterereignisse in
Folge des Klimawandels (sog. physische Risiken) konnen
z. B. Produktionsstéatten einzelner Unternehmen oder ganze
Regionen beeintrachtigt oder zerstort werden, was zu
Produktionsausfallen, steigenden Kosten zur Wiederher
stellung der Produktionsstatten und héheren Versicherungs-
kosten flihrt. Ferner konnen Extremwetterereignisse in
Folge des Klimawandels, wie z. B. anhaltendes Niedrigwas-
ser in Trockenperioden, den Transport von Waren beein-
trachtigen oder gar zeitweise unmoglich machen.
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— Ebenso bestehen Risiken im Zusammenhang mit der
Umstellung auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft (sog.
Transitionsrisiken): So kdénnen beispielsweise politische
MaBnahmen zu einer Verteuerung und/oder Verknappung
fossiler Energietrager fiihren (Beispiele: Kohleausstieg,
CO.-Steuer) oder zu hohen Investitionskosten aufgrund
erforderlicher Sanierungen von Gebauden und Anlagen.
Neue Technologien kénnen bekannte verdrangen (z. B.
Elektromobilitat), veranderte Kundenpréferenzen und ge-
sellschaftliche Erwartungen konnen Geschaftsmodelle
von den Unternehmen gefahrden, die hierauf nicht recht-
zeitig reagieren und gegensteuern (beispielsweise durch
eine Anpassung des Geschaftsmodells).

— Eine starke Zunahme der physischen Risiken wiirde eine
abruptere Umstellung der Wirtschaft erfordern, was
wiederum zu hoheren Transitionsrisiken flhrt.

— Risiken aus dem Bereich Soziales ergeben sich u. a. aus
der Nichteinhaltung arbeitsrechtlicher Standards (z. B.
Kinder- und Zwangsarbeit), der Einhaltung der Arbeits-
sicherheit und des Gesundheitsschutzes.

— Als Beispiele fiir Risiken im Rahmen der Unternehmens-
fihrung, die sich aus einer unzureichenden Corporate
Governance ergeben und zu hohen Strafzahlungen fiihren
konnen, sind die Nichteinhaltung der Steuerehrlichkeit
und Korruption zu nennen.

Insbesondere wirken sich Nachhaltigkeitsrisiken auf die nach-
folgenden traditionellen Risiken von Anlagen aus und kénnen
bei ihrem Eintreten die Rendite einer Anlage mafBgeblich
negativ beeinflussen:

— Branchenrisiko

— Preisanderungsrisiko

— Emittenten-/Bonitatsrisiko
— Dividendenrisiko

— Liquiditatsrisiko

— Wahrungsrisiko

Art und Weise der Einbeziehung von Nachhaltigkeitsri-
siken als Finanzmarktteilnehmer und als Finanzberater

Fir die Bewertung der Nachhaltigkeitsrisiken werden von der
Deutsche Bank AG u. a. Informationen von externen Dienst-
leistern genutzt, die sich auf die qualitative Bewertung hinsicht-
lich der ESG-Faktoren spezialisiert haben.

Da sich Nachhaltigkeitsrisiken unterschiedlich stark auf ein-
zelne Unternehmen, Branchen, Anlageregionen, Wahrungen
und Anlageklassen (z. B. Aktien oder Anleihen) auswirken
konnen, verfolgt die Bank bei den Empfehlungen von Finanz-
instrumenten den Ansatz einer moglichst breiten Streuung
der Anlagen (Diversifizierung), um die Auswirkungen eines
Eintritts von Nachhaltigkeitsrisiken auf das Depot des Kunden
zu reduzieren. Bei der Auswahl von Versicherungsprodukten
beriicksichtigt die Bank im Sicherungsvermdgen des Ver-
sicherungspartners bzw. bei regelbasierten oder gemangten
Fondsanlagen, ob der Versicherungspartner bei der Anlage
der Kundengelder eine breite Streuung der Kapitalanlagen
(Diversifizierung) sicherstellt und in seinen Anlageentschei-
dungen Nachhaltigkeitsrisiken berlicksichtigt.
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Die Bank empfiehlt grundsatzlich eine Aufteilung in
verschiedene Anlageklassen, um ein kundenindividuelles
Chance-Risiko-Profil darzustellen. Zudem wird in der
Anlageberatung eine breite Streuung der Anlageklassen in
verschiedenen Branchen/Sektoren, Anlageregionen und
Wahrungen verfolgt.

Bei den Investitionsentscheidungen im Rahmen der Finanz-
portfolioverwaltung werden neben der Diversifizierung Nach-
haltigkeitsrisiken im Rahmen des Investmentprozesses an
unterschiedlichen Stellen beachtet. Nachhaltigkeitsrisiken
werden bei der makrodkonomischen Betrachtung und
Entwicklung der Marktmeinung, bei der Erstellung der Asset-
Allokation flir die einzelnen Anlagestrategien und bei der
Auswahl der einzelnen Finanzinstrumente beriicksichtigt.
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