INFORMATIONEN FUR PROFESSIONELLE ANLEGER =7 COLUMBIA

THREADNEEDLE

INVESTMENTS

Your success. Our priority.

,,Fit fur 55“-Paket der EU
verstarkt Fokus auf
nachhaltige Ergebnisse

Europaische Aktien | Juli 2021

Natalia Luna

Senior Thematic Investment
~| Analyst, Responsible

: Investment

Andrea Carzana
Fondsmanager,
Sustainable Outcomes
Pan European Equities

Die Europaische Kommission hat ihr Gesetzespaket ,Fit for 551 vorgestellt. Darin ist dargelegt,
welche TransformationsmalRnahmen ergriffen werden sollen, um das Ziel der Europaischen
Union (EU) zu erreichen, die Netto-Treibhausgasemissionen bis 2030 um mindestens 55 % zu
verringern. Mit diesem wichtigen Schritt stellt die EU sicher, dass sie auf Kurs ist, bis 2050
klimaneutral zu werden.

Das Paket enthalt detaillierte Informationen dazu, wie diese Verringerung der
Treibhausgasemissionen erreicht werden kann. Das Europaische Parlament und die EU-
Mitgliedstaaten werden vor der Verabschiedung dariiber debattieren und abstimmen, daher
werden moglicherweise nicht alle Vorschlage letztlich Gesetzeskraft erhalten. Trotzdem bilden
sie einen soliden Ausgangspunkt.

Interessant ist auch ein Blick auf das, was angekiindigt wurde, und in diesem Fall zu zeigen, wie
das vorgeschlagene Rahmenwerk den Nachhaltigkeitsthemen zugutekommen wird, auf die die
nachhaltige européische Outcome-Aktienstrategie ausgerichtet ist.

Kohlenstoff-Grenzsteuer

Das CO2-Grenzausgleichssystem (Carbon Border Adjustment Mechanism, CBAM) gilt anfangs
fur Zement, Dungemittel, Eisen und Stahl, Aluminium und die Stromerzeugung sowie fiir direkte
Emissionen der Scope-1-Kategorie. Importeure miissen eine Abgabe in Abhéngigkeit von den
mit ihren Produkten verbundenen CO2-Emissionen entrichten, die auf dem in der EU geltenden
COz2-Preis basiert. Diese MafRnahme wird innerhalb von drei Jahren ab 2023 umgesetzt und
kénnte nach 2026 auf andere Sektoren ausgeweitet werden. Fir diese Ubrigen Sektoren werden
die kostenlosen Zertifikate, mit denen sich Unternehmen von der Abgabe befreien lassen
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kodnnen, schrittweise reduziert. Ihre Zahl soll jahrlich um 10 % sinken, bis sie dann 2035
vollstandig abgeschafft sind. Dies ist positiv fir die Bauindustrie und Positionen in der Outcome-
Aktienstrategie wie das Baustoffunternehmen CRHZ, denn die kostenlosen Zertifikate hatten
auch bereits 2023 abgeschafft werden kénnen. Das vorgeschlagene Datum bedeutet allerdings,
dass die Branche einfach nur die vollstandigen inkrementellen Kohlenstoffkosten bis 2035
tragen muss. Damit hat sie mehr Zeit, um die Plane fiir die Reduzierung der CO2-Emissionen
beschleunigt voranzutreiben und die Preise auf einem héheren Niveau anzupassen.

Der vielversprechendste und folgenreichste Aspekt des CBAM ist, dass es erst den Anfang
markiert und ihm deutlich striktere weltweite CO2-Vorschriften folgen durften. Die verzdgerte
Umsetzung kénnte dazu fuhren, dass das CBAM zu einem wirkungsvolleren Instrument wird,
das andere Lander dazu antreibt, ihre eigenen Dekarbonisierungsplane zu forcieren. Dies
koénnte zu verstarkten Debatten rund um globale Dekarbonisierungs- und Klimaziele anregen.

Luft- und Schiffsverkehr

Die Europaische Kommission schlagt vor, dass in den nachsten Jahren bei Fliigen, die von
einem EU-Flughafen aus starten, dem normalen Flugkraftstoff mehr und mehr nachhaltiger
Flugkraftstoff (Sustainable Aviation Fuel, SAF) beigemischt werden muss, um die Reduzierung
von Emissionen zu unterstitzen. Dieses Thema haben wir bereits vor Kurzem in einem
Viewpoint behandelt.® Vorgeschlagen wird nun ein SAF-Anteil von 2 % bis 2025, von 5 % bis
2030 und von 25 % bis 2035. Derzeit liegt das SAF-Niveau bei rund 0,1 %.

Die Luftfahrtbranche wurde zudem in den Geltungsbereich des EU-Emissionshandelssystems
(Emissions Trading Scheme, ETS) einbezogen. Die Sektoren, die vom Uberarbeiteten EU ETS
abgedeckt werden — in dessen Rahmen der Markt zur Unterstiitzung héherer CO2-Preise weiter
verknappt wird —, missen ihre Emissionen an Treibhausgasen (THG) bis 2030 um 61 %
gegenuber dem Niveau von 2005 verringern. Damit wird die fiir den Sektor geltende Zuteilung
kostenloser Zertifikate ausgehend vom Flugaufkommen von 2010 um 4,2 % pro Jahr verringert.

Mit diesen Vorschlagen kommen zusétzliche Kosten auf die Luftfahrtindustrie zu, sodass es
Gewinner und Verlierer geben wird. Die Fluggesellschaften werden den Einsatz von SAF und
den Kauf von CO2-Zertifikaten einkalkulieren missen, und ihr Erfolg wird davon abhangen,
inwieweit sie die Kosten an Kunden weiterreichen kénnen. Fir ein Unternehmen wie Neste sind
das sehr gute Nachrichten: Neste, eines unserer Portfolio-Unternehmen in der Outcome-
Aktienstrategie, ist der weltweit grof3te Hersteller von erneuerbarem Diesel und nachhaltigen
Flugkraftstoffen, die aus Abfall und Reststoffen gewonnen werden. Das Unternehmen will bis
2024 die SAF-Produktion von aktuell rund 0,1 Millionen Tonnen pro Jahr (Mtpa) auf fast

1,5 Mtpa steigern.*

Auch der Schifffahrtssektor wurde in den Geltungsbereich des EU ETS einbezogen. Betroffen
davon sind Reisen innerhalb der EU, 50 % der Emissionen von Reisen aul3erhalb der EU und
Emissionen, die am Liegeplatz in einem EU-Hafen entstehen. Die Branche muss ihre THG-
Intensitat (gegenlber einem noch festzulegenden Referenzwert) bis 2025 um 2 %, bis 2030 um
6 %, bis 2035 um 13 %, bis 2040 um 26 %, bis 2045 um 59 % und bis 2050 um 75 % senken.

Weder das in der Luftfahrtbranche verbrauchte Kerosin noch das in der Schifffahrt genutzte
Schwerdél werden bei Reisen innerhalb der EU vollstandig von einer Energiesteuer befreit
werden. Die Mindeststeuersétze fir diese Kraftstoffe werden Uber einen Zeitraum von zehn

3,Nachhaltiger Flugkraftstoff ist startklar”, Mai 2021
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Jahren angehoben, wahrend nachhaltige Kraftstoffe von einem Steuersatz von null profitieren,
um die Akzeptanz und Einfihrung dieser Kraftstoffe zu férdern.

Elektrofahrzeuge

Ab 2035 sollen in der EU nur noch Elektrofahrzeuge gebaut werden. ,Fit for 55 schlagt in
diesem Zusammenhang vor, die Emissionen neuer Fahrzeuge bis 2030 um 55 % und bis 2035
um 100 % zu reduzieren. Das bedeutet, dass Fahrzeuge mit Verbrennungsmotor ab 2035 in der
EU nicht mehr zugelassen werden dirfen — eine schnellere Emissionsreduzierung als
angenommen —, was ein rascheres Wachstum von Elektrofahrzeugen (EVs) erfordert. Diese
Ziele kdonnten jedoch fir Automobilhersteller eine Herausforderung darstellen und werden
aulRerdem einen beschleunigten Ausbau der flachendeckenden EV-Infrastruktur erfordern.
Dabei musste die Zahl der Ladestationen bis 2025 auf eine Million und bis 2030 auf drei
Millionen steigen.

Fir Halbleiterfirmen sind das sehr gute Nachrichten, spielen sie bei diesem Ausbau doch eine
entscheidende Rolle. Infineon, in dem wir engagiert sind, ist im Bereich Leistungshalbleiter
branchenweit fihrend. Dieser Markt dirfte erhebliches Wachstum verzeichnen, da die Zahl der
Elektrofahrzeuge auf den StraRen der EU aufgrund dieser Vorschlage nur steigen kann.
Unternehmen im Bereich elektrische Ausriistung wie Schneider werden ebenfalls profitieren,
denn sie sind fir die Installation von Ladenetzwerken unverzichtbar.

Gebé&uderenovierung

Laut dem Fahrplan der Europaischen Kommission soll der Energieverbrauch von Gebauden bis
2030 nun nicht mehr wie urspriinglich vorgesehen um 32,5 %, sondern um 36 % verringert
werden. Zudem gilt ein neues verbindliches Ziel eines jahrlichen Anstiegs der Nutzung
erneuerbarer Energien fur Heizung und Kuhlung um 1,1 %. Bis 2030 sollen 49 % der
Energienutzung in Gebauden auf erneuerbare Energien entfallen.

Wir hatten dieses Thema bereits Ende 2020 in einem Viewpoint behandelt®, aber diese
Vorschlage gehen nun noch weiter. Bisher galt die Anforderung der Gebauderenovierung nur fur
Regierungsgebéaude. Doch jetzt wird der ¢ffentliche Sektor jedes Jahr 3 % seines
Gebéaudebestands renovieren missen, darunter auch Schulen und Krankenh&auser. Um diese
Effizienzziele zu erreichen, mussen allerdings im Hinblick auf Finanzierung, Anreize und andere
Vorschriften weitere unterstiitzende politische MaRnahmen getroffen werden.

Die CO2-Regulierung bleibt kurzfristig ein Belastungsfaktor fur die Baubranche. Langfristig
stellen die neuen EU-Vorschriften jedoch einen Positivfaktor dar und kénnten den Unternehmen,
die in puncto Dekarbonisierung fuhrend sind, durch einen besseren Kapitalzugang und eine
potenziell niedrigere relative Kostenbasis zugutekommen. Unternehmen wie Belimo, SIKA und
Schneider, die wir in der Outcome-Aktienstrategie halten, dirfte dies ein anhaltend starkes
organisches Wachstum bei gleichzeitig hoher Preissetzungsmacht bescheren.
Elektrounternehmen werden ebenfalls zu den NutznieRern zahlen, da Geschéfts- und
Wohngebaude fir die globale Energietransformation im Netz entscheidend sein werden.

5,Von Europas Renovierungswelle profitieren”, Dezember 2020
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