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Das Potenzial gruner Anleihen

e Anleger erwarten mit Spannung den Start der Green-Bond Strategie der britischen Regierung
e Die Emission dieser neuen Anleihen signalisiert vor allem eine Priorisierung griiner Projekte
e Durch die Emission solcher Anleihen schaffen Regierungen neue Impulse

Startklar

Letzte Woche gab das britische Amt fiir Schuldenmanagement bekannt, dass ab dem 20. September die erste griine
Staatsanleihe des Vereinigten Konigreichs aufgelegt wird. Fir die Anleihe mit Laufzeit bis zum 21. Juli 2033 wird
eine enorm hohe Nachfrage erwartet. Die britische Regierung hat sich verpflichtet, in diesem Jahr zwei griine
Staatsanleihen mit einem Emissionsvolumen von mindestens 15 Milliarden Pfund auszugeben. Den Erwartungen
zufolge wird sich die erste Anleihe in der GréRenordnung von acht bis zehn Milliarden Pfund bewegen, mit einem
Kupon von etwa 0,75 Prozent. Zuvor hatte Spanien bereits in dieser Woche eine griine Anleihe emittiert und fianf
Milliarden Euro fir eine (etwas lber) 20-jahrige Anleihe mit einem Kupon von einem Prozent aufgenommen. Diese
Emission war mehr als zwolffach tGberzeichnet. Der Markt fiir griine Staatsanleihen ist somit er6ffnet.

Anleihen als Herzstiick griiner Finanzierung

Auf dem Weg zur Kohlenstofffreiheit kommt den Anleihemarkten eine entscheidende Rolle bei der Aktivierung von
globalen Ersparnissen zu. Die Aktienmarkte kdnnten Unternehmen belohnen, die zum technologischen Wandel
beitragen und die diversen ESG-Faktoren bestmdglich implementieren. Anleihen beschaffen zugleich Geld flr neue
Investitionen, insbesondere Staatsanleihen kdnnen dies in groBem Umfang tun. Durch den Kauf von 4.000
elektrisch oder mit Wasserstoff betriebenen Bussen wird die britische Regierung kohlenstoffarme Technologien
finanzieren, die das Potenzial fiir Wachstum haben und zusatzlich zur Finanzierung der Entwicklung neuer Projekte
zur Kohlenstoffreduzierung beitragen. Denkt man dies auf internationale Ebene weiter, besteht ein enormes
Potenzial fir Gelder, die in griine Investitionen flieRen kdnnten.

Niedrige Renditen férdern langfristige Anleihen

Spaniens griine Anleihe wurde mit einem Kupon von einem Prozent emittiert, der Kupon des Vereinigten
Konigreichs dirfte unter diesem Wert liegen. Alle drei deutschen griinen Anleihen haben einen Kupon von null
Prozent. Die Gegebenheiten auf den Anleihemarkten machen es sehr attraktiv, langfristige Schuldtitel zur
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Finanzierung des Klimaschutzes zu emittieren. Zwar wird immer wieder behauptet, dass es zu viele Schulden auf
der Welt gdbe, weshalb Zinsen nicht steigen konnten und Inflation und finanzielle Instabilitat in der Folge zunehmen
miussten. Jedoch ist das Gegenteil der Fall: Das Problem ist nicht zu viel Verschuldung, sondern zu wenig. Wenn wir
uns Sorgen um das Verhéltnis von Schulden und BIP machen, miissen wir uns auf den gemeinsamen Nenner
konzentrieren. Sollten die MaRnahmen gegen den Klimawandel nicht ausreichen, wird das Wachstum des BIP
zurlickgehen. Ausgaben jetzt und in den kommenden Jahren werden das Wachstum ankurbeln und das Potenzial
schaffen, langfristige Produktivitdtsrickgange umzukehren und externe Kosten und Risiken zu verringern.

Keine Zeit zum Sparen

Die Pandemie hat zu einer Erhéhung staatlicher Kreditaufnahmen in vielen Landern gefiihrt und die Debatten Gber
die zukiinftige Finanzpolitik sind im vollen Gange. Die anstehende Bundestagswahl und der mogliche Linksruck einer
neuen Regierung in Deutschland kénnten diese Debatten noch weiter intensivieren. Dabei miissen Ausgaben fir
den Klimawandel als Ergdnzung zur normalen Geschéftstatigkeit betrachtet werden, dariiber hinaus ist aus unserer
Sicht eine groRere Flexibilitdt beim Defizit- und Schuldenmanagement erforderlich. Die in dieser Woche
angekiindigte Erhéhung der Sozialversicherungsbeitrdge zur Finanzierung héherer Ausgaben fiir die Gesundheits-
und Sozialfirsorge im Vereinigten Konigreich werden zwar als fiskalisch neutral betrachtet, tragen allerdings
dennoch zu einer Erhéhung der Gesamtsteuerlast und zu einem von vielen als negativ empfundenen fiskalischen
Impuls bei. Europa hingegen erfdhrt besonders durch die beschleunigte Finanzierung des europdischen
Wiederaufbaufonds (NGEU) einen positiven fiskalischen Impuls. Auf Basis dieser Hintergriinde ist es daher denkbar,
dass sich der Euro/Sterling zu einem Kurs von 0,90 Pfund pro Euro bewegt. Die griinen Ausgaben im Vereinigten
Konigreich koénnten durch potenzielle Multiplikatoreffekte einen gewissen Ausgleich fir die fiskalische
Verknappung bieten.
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Uber AXA Investment Managers

AXA Investment Managers (AXA IM) ist ein verantwortlicher Assetmanager. Wir investieren aktiv im besten
langfristigen Interesse unserer Kunden, Mitarbeiter und der Gesellschaft. Mit unserem U(berzeugungsgeleiteten
Ansatz finden wir die aus unserer Sicht interessantesten alternativen und traditionellen Anlagen. Zu Ende Juni 2021
betrug unser verwaltetes Vermogen rund 866 Milliarden Euro. AXA IM ist ein fihrender Investor im Bereich griine,
soziale und nachhaltige Anlagen. Wir verwalten 568 Milliarden Euro in ESG-integrierten, nachhaltigen und Impact-
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Vermogenswerten (Stand Ende Juni 2021). In allen Strategien streben wir bis 2050 netto null Emissionen an. Stets
wollen wir die ESG-Grundsatze einhalten — von der Aktienauswahl tiber unsere geschéftlichen Entscheidungen bis
hin zu unserer Kultur. Wir wollen unseren Kunden verantwortliche Investmentlésungen mit erkennbarem Nutzen
fiir Gesellschaft und Umwelt bieten. Stand Ende Juni 2021 beschaftigt AXA IM Uber 2 400 Mitarbeiter weltweit, hat
27 Niederlassungen in 20 Landern und ist Teil der AXA Group, eines Weltmarktfiihrers fir Versicherungen und
Assetmanagement.

Allgemeine Hinweise

Nur fiir professionelle Kunden / nicht fiir Privat-/Kleinanleger. Bei diesem Dokument handelt es sich um
Werbematerial und um kein investmentrechtliches Pflichtdokument. Anlagen enthalten Risiken, einschlieRlich
dem des Kapitalverlustes. Die hier von AXA Investment Managers Deutschland GmbH bzw. mit ihr verbundenen
Unternehmen (,,AXA IM DE“) bereitgestellten Informationen stellen weder ein Angebot zum Kauf bzw. Verkauf von
Fondsanteilen noch ein Angebot zur Inanspruchnahme von Finanzdienstleistungen dar. Die Angaben in diesem
Dokument sind keine Entscheidungshilfe oder Anlageempfehlung, (aufsichts-) rechtliche oder steuerliche Beratung
durch AXA IM DE, sondern werden ausschlieBlich zu Informationszwecken zur Verfligung gestellt. Die vereinfachte
Darstellung bietet keine vollstandige Information und kann subjektiv sein. Dieses Dokument dient ausschliefRlich zu
Informationszwecken des Empfangers. Eine Weitergabe an Dritte ist weder ganz noch teilweise gestattet. Wir
weisen darauf hin, dass diese Mitteilung nicht den Anforderungen der jeweils anwendbaren Richtlinie 2004/39/EG
bzw. 2014/65/EU (MiFID/ MIFID 1) und der zu diesen ergangenen Richtlinien und Verordnungen entspricht. Das
Dokument ist damit fiir jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der Finanzdienstleistung nicht geeignet.
Wertentwicklungsergebnisse der Vergangenheit bieten keine Gewahr und sind kein Indikator fur die Zukunft. Wert
und Rendite einer Anlage in Fonds kénnen steigen und fallen und werden nicht garantiert. Die in diesem Dokument
enthaltenen Informationen, Daten, Zahlen, Fakten, Meinungen und Aussagen beruhen auf unserem Sach- und
Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung. Eine Haftung oder Garantie fiir die Aktualitdt, Richtigkeit und
Vollstandigkeit der zur Verfligung gestellten Informationen wird nicht UGbernommen. Informationen Uber
Mitarbeiter von AXA Investment Managers dienen lediglich Informationszwecken und sind stichtagsbezogen. Ein
Weiterbeschaftigungsverhaltnis mit diesen Mitarbeitern wird nicht garantiert. Ref-22286, Stand: 13.9.2021 © AXA
Investment Managers. Alle Rechte vorbehalten.
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