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Transparenz bei der Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken

Die Provinzial Asset Management GmbH (ProAM) integriert ESG (6kologische, soziale und Governance (gute
Unternehmensfiihrung))-Faktoren in ihren Anlageprozess. Ein Nachhaltigkeitskomitee im Provinzial
Konzern erarbeitet Vorschldge fiir die ESG-Strategie der jeweiligen Versicherungsunternehmen des
Provinzial Konzerns. Die ProAM ist aktives Mitglied dieses Nachhaltigkeitskomitees und ist fiir die
Umsetzung der gliltigen Nachhaltigkeitsstrategie und Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken in der
Kapitalanlage zustédndig. Unter einem ,Nachhaltigkeitsrisiko“ sind alle Ereignisse aus den Bereichen
Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung zusammen zu fassen, deren Eintreten tatsdchlich oder
potenziell wesentliche negative Auswirkungen auf den Wert der Investition haben kénnte. Die
Wirkungskanadle auf den Wert einer Kapitalanlage kénnen dabei sehr verschiedenartig sein, sei es liber
mogliche Kursverluste aufgrund von Nachhaltigkeitsrisiken oder die Beeintrdachtigung zukiinftiger
Ertragsstrome. Die Nachhaltigkeitsrisiken sind in die relevanten Risikomanagementprozesse integriert.

Die Grundsatze des nachhaltigen und verantwortungsvollen Investierens sind fest in den jeweiligen
Anlageprozess integriert. Diese fuBen auf der Uberzeugung, dass Nachhaltigkeit ein wichtiger
werttreibender Faktor der mittel- und langfristigen Performance ist. Ein Faktor ist, dass nicht
auszuschlieBende Wertverluste durch den Eintritt von Nachhaltigkeitsrisiken vermieden werden kénnen.
Die langfristig zu erwartenden positiven Auswirkungen kénnen nur schwer quantifiziert werden. Meta-
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Studien deuten darauf hin, dass Nachhaltigkeitsfaktoren langfristig eher positive Auswirkungen auf die
Performance haben.

Bei der Umsetzung der Strategie in den Kapitalanlagen kommen jeweils auf die einzelnen Assetklassen
zugeschnittene Ansdtze zur Anwendung. Allen Ansatzen ist gemein, dass fiir die einzelnen Kapitalanlagen
Mindestanforderungen durch definierte Ausschlusskriterien festgelegt werden. Hier flieRen
normenbasierte (schwerwiegende Verstofie gegen den UN-Global Compact), aber auch ethische (z.B.
gedchtete Waffen) und 6kologische Aspekte (wie z.B. ein maximaler Anteil der Kohle an der
Energieerzeugung) ein. Kapitalanlagen, die die jeweiligen Mindestanforderungen nicht erfiillen, werden aus
dem potenziellen Anlageuniversum ausgeschlossen und grundsatzlich desinvestiert. Aufgrund der grofRen
gesellschaftlichen Herausforderung hat der Klimawandel einen besonderen Stellenwert und wird im
Rahmen der Kapitalanlagen durch eine Dekarbonisierungsstrategie beriicksichtigt. Die formulierten
Ausschlusskriterien, die Dekarbonisierungsstrategie sowie MaBnahmen im Rahmen der Beriicksichtigung
von ESG-Faktoren fiihren zu einer Reduzierung von Nachhaltigkeitsrisiken. Beispielsweise fiihrt der
Ausschluss von Unternehmen mit tiberdurchschnittlich hoher CO:-Intensitdt zu einer Verringerung von
Risiken, die besonders exponierten Unternehmen aus dem Ubergang in eine angestrebte emissionsdrmere
Welt drohen (Transitionsrisiken). Die Ausschlusslisten auf Basis des UN-Global Compacts reduzieren
maogliche Reputationsrisiken. In den Priifungsprozess der ProAM flieRen bei Aktien und Renten Daten von
MSCI ESG ein. Bei illiquiden Assetklassen (Private Equity, Private Debt, Infrastruktur oder Immobilien)
kommen bei externen Asset Managern PRI-Ratings oder interne Scorecards im Zuge der Bewertung zum
Einsatz. Auf Basis regelmdRig vorgenommener Analysen der Risiko-Return-Profile vor Festlegung einer
finalen Ausschlussliste gehen wir davon aus, dass es keine wesentlichen negativen Auswirkungen von
moglichen Nachhaltigkeitsrisiken auf die Ertrage der Kapitalanlagen gibt.

Bei den in der Kapitalanlage dominierenden Wertpapieren verfolgt die ProAM eine ergdnzende Strategie,
um wertmindernde Rating-Herabstufungen in Titel mit schlechter Bonitat zu vermeiden. Dabei werden
regelmadRig die Zukunftsaussichten von Unternehmen im Rahmen von Finanzanalysen (Aktien- und
Unternehmensanleihen) beurteilt. Nachhaltigkeitsrisiken werden somit auch hier implizit erfasst und bei
entsprechend negativer Erwartung vermindert.

Die ProAM wirkt als Teil der Initiative der 6ffentlich-rechtlichen Versicherer als aktiver Investor im Rahmen
der Stimmrechtsaustiibung und Engagement darauf hin, dass die investierten Unternehmen ihre
Nachhaltigkeitsrisiken offenlegen, aktiv auf einen nachhaltigen Wandel hinarbeiten und existierende
Risiken reduzieren.

Aufgrund der komplexen Interaktionen ist eine Modellierung von Nachhaltigkeitsrisiken nur schwer
darstellbar und sind Aussagen liber Schwankungsbreiten mit groen Unsicherheiten behaftet. Auch wenn
die Reduzierung von Nachhaltigkeitsrisiken fiir viele der eingesetzten Instrumente nur schwer
quantifizierbar erscheint oder qualitativen Charakter hat, ist die Kombination aus Ausschlusskriterien,
Dekarbonisierungsstrategie und Engagement ein effektiver Ansatz zur Verringerung méglicher
Nachhaltigkeitsrisiken und Beférderung positiver Veranderungen.
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