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Biodiversitat riickt in Anlegerfokus

B Der Schutz der biologischen Vielfalt riickt zunehmend in den Anlegerfokus,
der Verlust von Okosystemdienstleistungen bedroht viele Unternehmen.

B Die Auswirkungen von Biodiversitatsverlusten auf Unternehmen zu messen
ist anspruchsvoll, diirfte aber in Zukunft an Bedeutung gewinnen.

B Das Rahmenwerk der ,, Taskforce on Nature-related Financial Disclosures”
(TNFD) sollte zu mehr Standardisierung bei der Messung beitragen.

Zur Relevanz von Biodiversitatsrisiken

Die durch Menschen verursachte Umweltverschmut-
zung und -zerstorung haben zu einem deutlichen Ruck-
gang der Biodiversitat' in den vergangenen Jahrzehnten
geflhrt. So gingen nach Berechnungen des World
Wide Fund For Nature (WWF) die Wirbeltierbestande
(dazu gehoren Fische, Amphibien, Reptilien, Vogel und
Saugetiere) von 1970 bis 2018 um 69 Prozent zurlck
(vgl. Abbildung 1).
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Dabei sollte die Menschheit eigentlich ein gesteigertes
Interesse am Erhalt der biologischen Vielfalt haben. Das
World Economic Forum (WEF)2 schatzt, dass mehr als
die Halfte des weltweiten Bruttoinlandsprodukts mode-
rat bis stark von den Okosystemdienstleistungen einer
intakten Natur (dem sogenannten ,Natural Capital”) ab-
hangt. Diese Dienstleistungen werden von der Natur
kostenlos erbracht: Hierzu zahlen neben direkten Ver-
sorgungsleistungen mit Nahrung, Trinkwasser, Fasern
und Holz, auch nicht zu ersetzende regulierende Leis-
tungen — wie die Klima- oder Hochwasserregulation.
Hinzu kommen kulturelle Okosystemdienstleistungen
wie beispielsweise ein gesteigerter Erholungswert
durch eine intakte Natur.
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Der Verlust dieser Okosystemdienstleistungen diirfte die
Geschaftstatigkeit vieler Unternehmen betreffen — etwa
durch Auswirkungen auf den operativen Betrieb, Liefer-
ketten, Absatz- und Beschaffungsmarkte. So sind ein-
zelne Industrien wie die Land- und Forstwirtschaft aber
auch Teile der Tourismusindustrie unmittelbar abhangig
von Okosystemdienstleistungen. Der Verlust und die Ver-
knappung von Rohstoffen durfte bei dann steigenden
Preisen fur Vorleistungsguter aber auch indirekt Auswir-
kungen auf viele andere Geschaftsmodelle haben. Grund
genug also fur Investoren, Biodiversitatsrisiken bei der
Unternehmensanalyse zu bertcksichtigen.

Neben den betrieblichen Risiken sehen sich Unterneh-
men auch zunehmend konfrontiert mit regulatorischen
Risiken sowie Reputationsrisiken in Folge verscharfter
Berichtspflichten. Denn die Regierungen widmen dem
Schutz und Erhalt der Biodiversitat zunehmend mehr
Aufmerksamekeit. So einigten sich 196 Staaten auf der
UN-Weltnaturkonferenz im kanadischen Montreal Ende
2022 auf ein globales Biodiversitatsabkommen. Be-
schlossen wurde unter anderem, dass bis 2030 der Ver-
lust der biologischen Vielfalt gestoppt und der Abwarts-
trend umgekehrt werden soll. Die Europaische Union
(EU) veroffentlichte ihre Biodiversitatsstrategie bereits
2020.2 Sie ist eingebettet in den europaischen ,Green
Deal” und strebt spezifische Ziele bis 2030 an — bei-
spiels-weise sollen der Anteil am 6kologischen Landbau
auf ein Viertel der landwirtschaftlichen Flachen erhoht
und der Einsatz von Dlngemitteln um ein Funftel verrin-
gert werden.

Einige der regulatorischen Initiativen durften dabei ein-
zelne Industrien finanziell belasten. So untersagt die
jungst verabschiedete ,,EU Deforestation Regulation
(EUDR)” den EU-weiten Verkauf von Erzeugnissen aus
Gebieten mit intensiver Abholzung. Betroffen sind Pro-
dukte wie Kaffee, Kakao, Holz oder Palmol. Die Folge:
Mit dem Importverbot werden einige Unternehmen ge-

" Biodiversitat bezeichnet die Vielfalt von Organismen, Lebensrdumen und Okosystemen auf dem Land, im Wasser sowie in der Luft.
2V/gl. World Economic Forum (2020) ,Nature Risk Rising: Why the Crisis Engulfing Nature Matters for Business and the Economy”.

3Vgl. European Commission (2020) ,Biodiversity Strategy for 2030".
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zwungen sein, die Produktion in andere Gebiete zu ver-
legen oder mit anderen Zulieferern zusammenzuarbei-
ten.

Im Rahmen ihrer Sustainable Finance-Initiative zielt die
EU aufderdem im Finanzsektor auf eine starkere BerUck-
sichtigung von Biodiversitatsaspekten und mehr Trans-
parenz. So verpflichtet die ,,Sustainable Finance Disclo-
sure Regulation” (SFDR) Vermdgensverwalter dazu,
Uber umweltbezogene Risikofaktoren zu berichten.
Dazu zahlen auch Aktivitaten, die sich negativ auf bio-
diversitatssensible Gebiete auswirken (siehe Nachhaltig-
keitsindikator 7 fur nachteilige Auswirkungen — , Tatig-
keiten, die sich nachteilig auf Gebiete mit schutzbedUrf-
tiger Biodiversitat auswirken”).* Auch die EU-Taxono-
mie zielt ab auf den ,Schutz von Okosystemen und Bio-
diversitat” (6. Umweltziel). Die sogenannten ,techni-
schen Bewertungsregeln”, die definieren, wie genau
dieses Ziel erreicht werden soll, hat die EU-Kommission
kurzlich verabschiedet.

Nach dem Vorbild der TCFD® arbeitet auch die 2021 ge-
grindete ,Taskforce on Nature-related Financial Disclo-
sures” (TNFD) an der Entwicklung von Kriterien und
Standards zur Offenlegung von Biodiversitatsrisiken.
Ziel ist die Entwicklung eines wissenschaftsbasierten
und anwendungsorientierten Rahmenkonzeptes fur
Finanzinstitute und Unternehmen. Auf dessen Grund-
lage kdnnen dann auch Investoren ein tieferes Ver-
standnis biodiversitatsbezogener Risiken und Chancen
im Portfolio gewinnen.

Herausforderungen bei der Messung von Biodiversitat

Die zunehmende Offenlegung von Biodiversitatsdaten
und das TNFD-Rahmenwerk ist aus Anlegersicht zu be-
grufden — ermoglichen sie doch am Ende eine verstarkte
Integration von Biodiversitatsaspekten im Investment-
prozess. Grundsatzlich gilt die Quantifizierung von Bio-
diversitatsaspekten als anspruchsvoll und im Vergleich
zu klimabezogenen Risiken als weniger gut erforscht.
Ein einheitlicher Indikator, etwa vergleichbar mit der
COq-Intensitat bei der Erfassung von Klimarisiken im
Portfolio, der die Gesamtauswirkungen prazise abbildet,
existiert bis dato nicht. Zudem erschweren komplexe
Prozesse und Wechselwirkungen innerhalb der jeweili-
gen Okosysteme eine Bepreisung von Biodiversitatsver-
lusten. Zusatzlich beeinflussen zahlreiche Faktoren den
Erhalt oder die Zerstorung der biologischen Vielfalt.
Neben der Verschmutzung und Ubernutzung natiirli-
cher Ressourcen sind zum Beispiel auch invasive Arten
ein zentraler Treiber von Naturzerstorung.

Gerade die Messung positiver Auswirkungen im Port-
folio, also der Biodiversitatserhalt, wichtig beispiels-
weise fUr Impact-orientierte Investoren, ist eine Heraus-
forderung. Die Vermeidung einer Tonne CO»-Aquivalent
hat positive Klimaeffekte, unabhangig vom Ort, an dem
die Emissionen eingespart wurden. Dagegen ist unklar,
welcher Effekt genau von der Erhaltung einer bestimm-
ten Tierart ausgeht. Um den sogenannten ,Biodiversi-
tats-Fuldabdruck” von Unternehmen zu messen, liegt
der Fokus daher Ublicherweise auf den negativen Bio-
diversitatsauswirkungen. Die Messung kann indirekt ge-
schehen auf Basis von Indikatoren, die ursachlich sind
far den Verlust der biologischen Vielfalt — beispiels-
weise Uber eine Messung der Wasser- oder Luftver-
schmutzung.

Alternative Messgrofien zielen darauf ab, die Auswirkun-
gen auf die Artenvielfalt direkt zu messen. Dazu zahlen
Kennzahlen MSA (,Mean Species Abundance”) und PDF
(,,Potential Disappeared Fraction”). Die Kennzahl MSA
misst das Verhaltnis der durchschnittlichen Anzahl der
Arten in einem unberiihrten Okosystem im Vergleich zur
Anzahl in einem geschadigten Umweltsystem. Anhand
der Kennzahl PDF lasst sich hingegen die potenzielle Ver-
anderung der Artenanzahl aufgrund von Umweltbelas-
tungen in einem Okosystem Uber einen bestimmten Zeit-
raum messen.

Zunehmend in Nachhaltigkeitsstrategien eingesetzt
werden sogenannte , Biodiversitats-Scores” von ESG-
Researchagenturen. Diese haben den Vorteil, Biodiver-
sitatsaspekte auf Unternehmensebene auf Basis einer
Kennzahl abzubilden. Dazu wird ublicherweise die
Wertschopfungskette der Unternehmen analysiert. Mit-
hilfe von Geodaten werden fur Vor- und Endprodukte
implizite Beitrage zu verschiedenen, die Biodiversitat
betreffenden Umweltbelastungen bestimmt (beispiels-
weise Landnutzung, Entwaldung oder Wasserver-
schmutzung) und in eine aggregierte Malfeinheit
(,Score”) transformiert. Auf Basis des Scores kdnnen
dann Unternehmen unterschiedlicher Grof3e verglichen
werden.

Ein Beispiel fur einen Biodiversitats-Score ist der ,Natural
Capital Theme Score” von MSCI ESG Research, der auch
Teil des MSCI ESG Ratings ist. Dieser basiert neben Infor-
mationen zu Biodiversitat und Landnutzung auch auf
Daten zu Wasserentnahme und Rohstoffbeschaffung.
Bewertet werden neben der Risikoexposition von Unter-
nehmen auch deren Managementmafinahmen und
Governancestrukturen, um Risiken fur die Biodiversitat zu
mindern.

4 Auch die Indikatoren 8 und 9 (,Wasseremissionen” und “Anteil gefahrlicher Abfélle”) stehen in direkter Verbindung zu Biodiversitat.
5Die 2017 veroffentlichten Empfehlungen der , Task Force on Climate-Related Financial Disclosure” (TCFD) stellen eine wichtige Basis dar fur eine konsistente und vergleichbare

Berichterstattung Uber klimabezogene finanzielle Risiken und Chancen.
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Abb. 2: MSCI Natural Capital Theme Score nach Sektoren
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Die Abbildung 2 zeigt die Scores fur unterschiedliche
Sektoren des Aktienindex MSCI World, der etwa 1.500
Unternehmen umfasst. Uberdurchschnittlich gut schnei-
den der Finanz-, Kommunikations- und Versorgungssek-
tor ab. In Sektoren, die starker von Okosystemdienstleis—
tungen abhangig sind, fallen die Scores dagegen signifi-
kant schlechter aus. Dazu zahlen Grundstoffhersteller
und Energieunternehmen. Beim Bergbau und bei der Ol-
und Gasforderung sind die Biodiversitatsrisiken durch
Ressourcenentnahme, Abholzung, Verschmutzung,
Bodendegradation und Wasserverbrauch besonders
hoch. Im Basiskonsumgutersektor gehen die Risiken vor
allem von der Tabak-, Pflegeprodukte- und Lebensmittel-
industrie aus.

Fazit

Der Schutz der biologischen Vielfalt rickt zunehmend in
den Fokus der Anleger, denn der Verlust von Okosystem-
dienstleistungen bedroht viele Unternehmen. Zusatzlich
verpflichten regulatorische Initiativen die Unternehmen
und den Finanzsektor zu mehr Transparenz. Beides
durfte dazu fUhren, dass Biodiversitatsrisiken zukunftig
bei der Unternehmensanalyse ein hoheres Gewicht be-
kommen.

Anleger sind damit konfrontiert, dass die Messung von
Biodiversitatsrisiken fur Unternehmen herausfordernd
ist: die Komplexitit von Okosystemen und die Vielzahl
moglicher Einflussfaktoren erschwert es, die Risiken
ganzheitlich zu erfassen. ESG-Researchagenturen ha-
ben zwar erste Kennzahlen entwickelt, um die direkten
Auswirkungen des unternehmerischen Handelns auf die
Artenvielfalt zu messen, Metriken zur ganzheitlichen
Messung des Biodiversitats-FuRabdrucks von Unter-
nehmen sind aber noch in der Entwicklungsphase. Fur
Anleger wird es wichtig sein, die Weiterentwicklung
dieser Instrumente genau zu verfolgen. Denn deren
konsequenter Einsatz bei der Unternehmensanalyse
kann helfen, Risiken im Portfolio besser zu erkennen
und zu managen. Uber entsprechende Engagement-
aktivitaten konnen Anleger daruber hinaus dazu beitra-
gen, die natlrlichen Lebensgrundlagen zu erhalten.®

5 Die hier aufgezeigten Werbeinformationen richten sich ausschlieBlich an professionelle Kunden oder geeignete Gegenparteien.
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Werbeinformation der Metzler Asset Management GmbH.
Information fiir professionelle Kunden — keine Weitergabe an Privatkunden.

Rechtliche Hinweise

Diese Unterlage der Metzler Asset Management GmbH (nachfolgend zusammen mit den verbundenen Unternehmen im Sinne von 88 15 ff. AktG
.Metzler” genannt) enthélt Informationen, die aus dffentlichen Quellen stammen, die wir fiir verlasslich halten. Metzler Gibernimmt jedoch keine
Garantie fiir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieser Informationen. Metzler behélt sich unangekiindigte Anderungen der in dieser Unterlage
zum Ausdruck gebrachten Meinungen, Vorhersagen, Schatzungen und Prognosen vor und unterliegt keiner Verpflichtung, diese Unterlage zu
aktualisieren oder den Empfanger in anderer Weise zu informieren, falls sich eine dieser Aussagen verandert hat oder unrichtig, unvollstandig
oder irrefiihrend wird.

Diese Unterlage dient ausschlieBlich der Information und ist nicht auf die speziellen Investmentziele, Finanzsituationen oder Bediirfnisse individu-
eller Empfanger ausgerichtet. Bevor ein Empfanger auf Grundlage der in dieser Unterlage enthaltenen Informationen oder Empfehlungen handelt,
sollte er abwagen, ob diese Entscheidung fiir seine personlichen Umstande passend ist, und sollte folglich seine eigenstandigen Investmentent-
scheidungen, wenn nétig mithilfe eines Anlagevermittlers, gemaR seiner personlichen Finanzsituation und seinen Investmentzielen treffen.

Vergangenheitswerte sind keine Garantie fiir zukiinftige Wertentwicklung. Es kann daher nicht garantiert, zugesichert oder gewahrleistet werden,
dass ein Portfolio die in der Vergangenheit erzielte Wertentwicklung auch in Zukunft erreichen wird. Eventuelle Ertrdge aus Investitionen unterlie-
gen Schwankungen; der Preis oder Wert von Finanzinstrumenten, die in dieser Unterlage beschrieben werden, kann steigen oder fallen. Im Ubri-
gen hangt die tatsachliche Wertentwicklung eines Portfolios vom Volumen des Portfolios und von den vereinbarten Gebiihren und fremden Kos-
ten ab.

Bei den in dieser Unterlage eventuell enthaltenen Modellrechnungen handelt es sich um beispielhafte Berechnungen der maglichen Wertent-
wicklungen eines Portfolios, die auf verschiedenen Annahmen (z. B. Ertrags- und Volatilitdtsannahmen) beruhen. Die tatsachliche Wertentwick-
lung kann hoher oder niedriger ausfallen — je nach Marktentwicklung und dem Eintreffen der den Modellrechnungen zugrunde liegenden Annah-
men. Daher kann die tatsachliche Wertentwicklung nicht gewahrleistet, garantiert oder zugesichert werden.

Metzler kann keine rechtliche Garantie oder Gewahr abgeben, dass eine Wertuntergrenze gehalten oder eine Zielrendite erreicht wird. Daher
sollten sich Anleger bewusst sein, dass moglicherweise in dieser Unterlage genannte Wertsicherungskonzepte keinen vollstandigen Vermdgens-
schutz bieten kdnnen. Metzler kann somit nicht garantieren, zusichern oder gewahrleisten, dass das Portfolio die vom Anleger angestrebte Ent-
wicklung erreicht, da ein Portfolio stets Risiken ausgesetzt ist, welche die Wertentwicklung des Portfolios negativ beeintrachtigen konnen und
auf welche Metzler nur begrenzte Einflussmaglichkeit hat.

Insbesondere kann nicht garantiert, zugesichert oder gewahrleistet werden, dass durch ESG-Investments tatséachlich die Rendite gesteigert
und/oder das Portfoliorisiko reduziert wird. Ebenso kann aus dem Ziel des ,verantwortlichen Investierens” (Definition entsprechend den BVI-
Wobhlverhaltensregeln) keine zivilrechtliche Haftung seitens Metzler abgeleitet werden. Die Nachhaltigkeitsberichte und weitere Informationen
zur CSR-Strategie der Metzler-Gruppe sind einsehbar unter www.metzler.com/konzern-nachhaltigkeit. Informationen zu Nachhaltigkeit bei Metz-
ler Asset Management unter www.metzler.com/esg.

Diese Unterlage ist kein Angebot oder Teil eines Angebots zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten, noch stellt diese Unterlage eine
Grundlage fiir irgendeinen Vertrag oder irgendeine Verpflichtung dar. Weder Metzler noch der Autor haften fiir diese Unterlage oder die Verwen-
dung ihrer Inhalte. Kaufauftrage kénnen nur angenommen werden auf der Grundlage des geltenden Verkaufsprospektes, der eine ausfiihrliche
Darstellung der mit diesem Investment verbundenen Risiken enthalt, des geltenden Basisinformationsblatts (PRIIPs) sowie des geltenden Jahres-
und Halbjahresberichts. Diese und alle anderen relevanten Pflichtunterlagen, einschlieRlich des Prozesses zur Beilegung von Beschwerden Giber
den Fonds sind auf www.metzler.com/fonds und www.universal-investment.com/en/ Corporate/Compliance/Ireland/ verfiigbar.

Dem Anleger steht das Recht auf eine Musterfeststellungsklage nach § 606 ZPO und auf Durchfiihrung eines Ombudsverfahrens vor dem BVI zu.
Es gilt das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz (KapMuG).

Es kann jederzeit beschlossen werden, die Vereinbarungen iiber den grenziiberschreitenden Vertrieb zu beenden. In einem solchen Fall werden
die Anleger (iber diese Entscheidung informiert und erhalten die Mdglichkeit, ihre Anteile zuriickzugeben.

Die Verwaltung der irischen 0GAW-Sondervermdgen obliegt der Universal-Investment Ireland Fund Management Limited in Dublin. Die Verwal-
tungsgesellschaft hat bei der Erstellung der Werbeunterlage nicht mitgewirkt und ist fiir deren Inhalte auch nicht verantwortlich, vorbehaltlich
aller anwendbaren Gesetze und aufsichtsrechtlichen Anforderungen.
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Ohne vorherige schriftliche Zustimmung von Metzler darf/diirfen diese Unterlage, davon gefertigte Kopien oder Teile davon nicht verandert, ko-
piert, vervielfaltigt oder verteilt werden. Mit der Entgegennahme dieser Unterlage erklart sich der Empfanger mit den vorangegangenen Bestim-
mungen einverstanden.

Sonstige Hinweise zu verwendeten Indizes, Ratings und sonstigen Kennzeichnungen

Die Fondskennzahlen und -ratings (,.die Informationen”) von MSCI ESG Research LLC (,MSCI ESG") liefern Umwelt-, Sozial- und Governance-
Daten in Bezug auf die zugrunde liegenden Wertpapiere in mehr als 31.000 Multi-Asset-Klassen-Publikumsfonds und ETFs weltweit. MSCI ESG
ist ein eingetragener Anlageberater gemaf dem US Investment Advisers Act von 1940. Die Materialien von MSCI ESG wurden weder bei der US-
amerikanischen SEC noch bei einer anderen Aufsichtsbehdrde eingereicht oder von diesen genehmigt. Keine der Informationen stellt ein Angebot
dar zum Kauf oder Verkauf oder eine Werbung oder Empfehlung eines Wertpapiers, eines Finanzinstruments oder eines Produkts oder einer Han-
delsstrategie, noch sollten sie als Hinweis oder Garantie fiir eine zukiinftige Wertentwicklung, Analyse, Prognose oder Vorhersage angesehen
werden. Keine der Informationen kann dazu verwendet werden, um zu bestimmen, welche Wertpapiere zu kaufen oder zu verkaufen sind oder
wann sie zu kaufen oder zu verkaufen sind. Die Informationen werden in der vorliegenden Form zur Verfiigung gestellt, und der Nutzer der Infor-
mationen (ibernimmt das volle Risiko, das mit der Nutzung der Informationen oder der Erlaubnis hierzu verbunden ist.

Alle Rechte am CSI 300 Index (,Index”) liegen bei der China Securities Index Company (,,CSI”“). ,,CSI 300°" ist eine Marke von CSI. CSI {ibernimmt
keine Gewahr fiir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Daten und haftet nicht fiir Fehler im Index. CSI (ibernimmt keine Haftung gegentiber
dem Fonds.



