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Ressourcenverbrauch: Der Erdiiberlastungstag fiel 2022 bereits auf den 4. Mai

Ressourcen bzw. Rohstoffe sind wichtig. Fiir unser Leben und die wirtschaftliche Ent-
wicklung. Durch ihre Nutzung entstehen Energie, Kleidung, Nahrungsmittel oder an-
dere Produkte, die nachgefragt werden. Aber Ressourcen bzw. Rohstoffe sind auch end-
lich und kénnen keineswegs unbegrenzt genutzt werden.

Dies zeigt alleine der ,Erdiiberlastungstag®, der in diesem Jahr auf den 4. Mai fiel. An
diesem Tag waren alle Ressourcen verbraucht, die Deutschland bei einer nachhaltigen
Nutzung fiir dieses Jahr zu Verfiigung standen.! Seit dem 4. Mai existiert in Deutsch-
land damit ein Ressourcendefizit oder mit anderen Worten: Wir leben und wirtschaften
auf Kosten anderer bzw. der Zukunft. Dies dokumentiert sich unter anderem auch in
der Tatsache, dass der deutsche Rohstoffverbrauch pro Einwohner mit 22,8 tin 2017
fast doppelt so hoch war wie der weltweite Durchschnitt.? Hitte die Weltbevolkerung
den gleichen Pro-Kopf-Verbrauch waren drei Erden zur Bereitstellung der Ressourcen
notig.?

Aber natiirlich sieht es in anderen entwickelten Lander dhnlich aus. Dementsprechend
hatten wir 2021 global gesehen bereits am 29. Juli eine Ressourceninanspruchnahme
von 174%. Dies bedeutet, dass an diesem Tag bereits 74% mehr an natiirlichen Ressour-
cen verbraucht wurden als vorhanden sind bzw. sich jahrlich regenerieren kénnen. Al-
lerdings gibt es bemerkenswerte regionale Unterschiede. So lag der Erdiiberlastungs-
tag 2022 in den Vereinigten Staaten am 13. Médrz und in Indonesien am 3. Dezember.*
Diese Unterschiede diirfen aber nicht dariiber hinwegtauschen, dass wir — wie darge-
stellt —in Summe Raubbau betreiben. Ein Grund zur Sorge, sowohl aktuell als auch mit
Blick auf die Zukunft. Denn fiir die Zukunft wird mit einem weiterhin deutlich steigen-
den Ressourcen- und Rohstoffverbrauch gerechnet, wie die folgenden Zahlen zeigen:
Die Nachfrage nach biogenen, fossilen, metallischen und mineralischen Priméarroh-
stoffen wird sich laut OECD von 89 Mrd. t pro Jahr in 2017 auf 167 Mrd. t pro Jahr in
2060 erhéhen.” Wesentliche Treiber hierfiir sind die wirtschaftliche Entwicklung (auch
wenn diese derzeit durch die COVID19-Pandemie etc. einen Dampfer erhalt), das welt-
weite Bevilkerungswachstum und die zunehmende, sich an den Konsumstandards der
Industrieldnder orientierende Mittelschicht in vielen sich entwickelten Landern. Na-
tiirlich gibt es auch begrenzende Faktoren, wie z.B. eine kontinuierliche hohere Materi-
aleffizienz. Allerdings sind diese Effekte nicht stark genug, um den Raubbau der Res-
sourcen auch nur ansatzweise einzuddmmen.

Mit der Ressourceniiberlastung gehen weitere negative Aspekte einher

Dies alleine ware bereits dramatisch genug. Doch gehen damit weitere negative As-
pekte einher:®
¢ Mit dem Abbau der Ressourcen, ihrer Verarbeitung und Entsorgung sowie der da-
fir notwendigen Energieerzeugung sind steigende COz-Emissionen verbunden.
Weltweit sind die COz-Emissionen von 22,6 Mrd. t in 1990 um 67% auf 37,9 Mrd. tin

! www.overshootday.org

2 Sachverstiandigenrat fiir Umweltfragen: Kreislaufwirtschaft: Von der Rhetorik zur Praxis; in: Fir entschlossene Umweltpolitik in Deutsch-

land und Europa, 05/2020
3 Statista
4www.overshootday.org

5 OECD: Global Material Resources Outlook to 2060. Economic Drivers and Environmental Consequences, Paris 2019
6Vgl. Lacy, Long, Spindler: The Circular Economy Handbook, London 2020
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2018 gestiegen. Die drei grofiten COz-Emittenten waren 2018 China mit einem An-
teil von 29,7%, die USA mit 13,9% und Indien mit 6,9%. Deutschland liegt mit einem
Anteil von 2,0% bzw. 753 Mio. taufPlatz 6. In 2020 lagen die CO2-Emmissionen welt-
weit mit 35,9 Mrd. t und 637 Mio. t in Deutschland etwas niedriger — auch bedingt
durch weltweit aufgetretene Lockdowns im Rahmen der COVID19-Pandemie.”
¢ Die Biodiversitat ist seit 1970 deutlich riicklaufig. Ungefahr 60% der bekannten
Tierarten sind ausgestorben. Aufierdem sind ein Fiinftel der Korallenriffe und ca.
13 Mio. Hektar Wald verschwunden. Laut Vereinten Nationen sind weitere 1 Mio.
Tier- und Pflanzenarten vom Aussterben bedroht.® Damit gehen dramatische An-
derungen in den Lebensumstanden vieler Landern einher.
¢ Die Luft- und Wasserverschmutzung hat deutlich zugenommen. Laut WHO ist da-

mit zu rechnen, dass bis 2025 rund 50% der Weltbevélkerung in einem Wasser-
Stress-Gebiet wohnen und Probleme beim Zugang zu sauberen Trinkwasser haben.
In diesem Kontext ist auch die zunehmende Verschmutzung der Ozeane mit Mik-
roplastik anzufithren. Ohne Anderungen wire der Ellen MacArthur Foundation®
zufolge bis 2050 gewichtsseitig mehr Plastik als Fisch in den Ozeanen. Auch in Be-
zug auf die Luftverschmutzung ist festzuhalten, dass diese zum Tod von Millionen
Menschen beitragt.

Dartiber hinaus lief3en sich noch andere Aspekte heranfithren, die in ihrer Gesamtheit

den Klimawandel mit all seinen Folgen begriinden. Der IPCC hat diese in seiner letzten

Studie im Mirz diesen Jahres wieder einmal deutlich aufgezeigt.!® Dies beinhaltet na-

tiirlich massive sozio6konomische Folgen in Form von z.B. vernichteten Vermégens-

werten nach Uberflutungen!!, Ernteausfillen, Fliichtlingsstrémen aufgrund einer zer-

storten Natur etc.'? Folgerichtig stellt sich daher die Frage nach Handlungsoptionen zur

Vermeidung dieser Konsequenzen eines verschwenderischen Umgangs mit Ressour-

cen.

Das lineare Produktionsmodell hat ausgedient
Ein zentrales Element, dass zweifelsohne zu den beschriebenen Aspekten beigetragen
hat, ist das lineare Wirtschaftsmodell, welches die folgenden Teilschritte umfasst:'3

¢ Forderung der Einsatzstoffe/Rohstoffe:

Abbau von endlichen Ressourcen unter einem zunehmend hohen Aufwand bzw.
steigenden Kosten.

¢ Produktion der Giiter:

Herstellung von Waren, die oft auf eine zeitlich begrenzte, einmalige Nutzung aus-
gelegt sind.

¢ Nutzung der Giiter:
Nutzung von Waren fiir einen begrenzten Zeitraum.
¢ Entsorgung der Giiter:
Entsorgung von partiell noch funktionstiichtigen und intakten Produkten.

7EU: EDGAR - Emissions Database for Global Atmospheric Research

8 UN: IPBES Global Assessment Report on Biodiversity and Ecosystem Services, 2019

9 Ellen MacArthur Foundation: The New Plastic Economy — Rethinking the Future of Plastics, 2019

10ygl. IPCC: Climate Change 2022 — Impacts, Adaption and Vulnerability, 2022

1 In Deutschland sei diesbeziiglich an die Flutfolgen im Ahrtal 2021 erinnert.

12 ygl. McKinsey Global Institute: Climate Risk and Response — Physical hazards and socioeconomic impacts, 2020; McKinsey: McKinsey on
Climate Change, 2020

13 DGNB: Circular Economy — Kreisldufe schlieBen, heif’t zukunftsfihig zu sein, Stuttgart 2019
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Der Rohstoff bzw. die Ressource wird also in ein Produkt verwandelt, welches nach sei-
nem Gebrauch nicht mehr weiterverwendet wird. Es ist offensichtlich, dass ein solches
Modell angesichts knapper Ressourcen nicht sinnvoll ist'%. Dies auch vor dem Hinter-
grund, dass die Ressourcen nicht nur fiir das Endprodukt verwendet werden. So wird
ein Teil lediglich energetisch genutzt, ein Teil ist Produktionsabfall, ein Teil wird zu
Ausschuss etc. Da zudem mit der Ressourcenverschwendung auch negative Begleiter-
scheinungen, wie der erh6hte CO2-Ausstof’ etc. einhergehen, kommt das Wirtschafts-
modell auch in der Offentlichkeit verstirkt unter Druck. Dies verdeutlichen folgende
Zahlen, die die Sichtweise der Konsumenten zeigen:'®
¢ 79% der Konsumenten sind sich dartiber bewusst, dass jahrlich 1/3 aller produzier-
ten Lebensmittel zu Abfall werden.
¢ 63% wissen, dass Verpackungen fiir 50% der weltweit produzierten Abfdlle verant-
wortlich sind.
¢ 51% ist bekannt, dass jedes Jahr rd. 85% der Textilien deponiert bzw. verfiillt wer-
den.
¢ 44% haben Kenntnis dartiber, dass von dem 2019 dokumentierten Elektronikabfall
nur 17,4% eingesammelt und recycelt wurden.
Allerdings offenbaren die Zahlen auch, dass beim Konsumentenverhalten und -be-
wusstsein noch Anderungen nétig sind, auch wenn eine zunehmende Wandlungsbe-
reitschaft in Umfragen erkennbar wird.'®
Unabhangig davon ist festzuhalten, dass wir uns dieses lineare Wirtschaftsmodell
nicht linger leisten kénnen und dies in zweierlei Hinsicht:!”
¢ Die Menschheit kann es sich nicht leisten, einen groRen Teil ihrer Ressourcen in
Form von Abfall zu verschwenden.
¢ Die Unternehmen konnen sich diese Vorgehensweise nicht mehr leisten, da
schwankende Rohstoffpreise und deren Verfiigbarkeit das eigene Geschaftsmodel
zunehmend in Frage stellen.
Der am haufigsten diskutierte Losungsansatz ist die Einfiihrung einer Kreislaufwirt-
schaft, da diese genau an den aufgefithrten Mangeln des linearen Modells ansetzt und
—zumindest partiell -in der Vergangenheit schon tiblich war. Der Grundgedanke einer
Wiederverwendung von Produkten bzw. Ressourcen ist folglich keineswegs neu, son-
dern war tiber Jahrhunderte hinweg Teil der Gesellschaft und des Wirtschaftslebens.
Dementsprechend stellt Annette Kehnel fest: ,Wegwerfgesellschaften sind historisch
betrachtet kurzfristige Ausnahmephanomene. ... Wegwerfen bedeutet Verzicht. Ver-
zicht auf vorhandene Werte. Verzicht auf Ertrage bereits investierter Energie. Unsere
Vorfahren waren viel zu intelligent, als dass sie auf die Weiterverwertung ihrer Res-
sourcen verzichtet hitten...“!®
Gerade vor diesem Hintergrund soll nachfolgend des Konzept der Kreislaufwirtschaft
ndher betrachtet werden.

14 NORD/LB: Rohstoffe - Erfolgsfaktor der Zukunft! Januar 2022

!5 Gapgemini Research Institute: Circular Economy for a sustainable Future, 2021

16 Die auch in der Studie von Gapgemini dokumentierte Handlungsbereitschaft trifft derzeit aber hohe Inflationsquoten, so dass eine Umset-

zung im realen Kaufverhalten abzuwarten bleibt.

17 Wilts: Der schwere Weg zur Kreislaufwirtschaft, in: Gesellschaft, Wirtschaft, Politik, 2017; vgl. Gapgemini Research Institute: Circular Eco-
nomy for a Sustainable Future, 2021; vgl. Kate Raworth: Die Donut-Okonomie, 4. Aufl. 2020; vgl. Annette Kehnel: Wir konnten auch anders.
Eine kurze Geschichte der Nachhaltigkeit, 3. Aufl. 2021; vgl. Lacy, Long, Spindler: The Circular Economy Handbook, 2020

18 Annette Kehnel: Wir konnten auch anders. Eine kurze Geschichte der Nachhaltigkeit, 3. Aufl. 2021
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Der Grundgedanken der Kreislaufwirtschaft

Wenn in dieser Studie von Kreislaufwirtschaft gesprochen wird, dann geht dies tiber
die in Deutschland verbreitete Gleichstellung mit dem Recycling hinaus. Zwar ist/wére
auch Recycling bereits ein erster Schritt zur Beseitigung der Mdngel des linearen Wirt-
schaftsmodells, doch ist es in letzter Konsequenz nicht hinreichend. Dies verdeutlicht
nicht zuletzt der Aspekt, dass viel zu wenig Ressourcen wieder entsprechend ihrer ur-
spriunglichen Verwendung genutzt werden. Zu viele gehen — wie die nachfolgende Ab-
bildung selbsterlduternd zeigt — in eine thermische Verwertung, kaskadenférmig nie-
derwertige Wiederverwendung oder werden deponiert. Die Recyclingquote liegt daher
derzeit lediglich bei rund 12% (2017: 11%).

Materialstrome Deutschland 2017

Energetische Nutzung
707 Mio. t
Rohstoffabbauin (incl. Lebensmittel)

Fossile
Rohstoffe
Biomasse
Deutschland

1.048 Mio. t Anthropogene Bestdnde

482 Mio. t
StraRRen, Hauser etc.

Verfiillung 102 Mio. t
Abfallverwertung Deponierung 47 Mio. t

T—
255 Mio. t
Recycling 144 Mio. t

Mineralische

Rohstoffe
Metalle

Rohstoffverbrauch
Rohstoffverarbeitung

Quelle: ifeu 2021, NORD/LB Sector Strategy

Eine Kreislaufwirtschaft im Sinne dieser Studie muss daher einen deutlich weiterge-
henden Ansatz verfolgen. Konkret ist es erforderlich, die Produktionssysteme in Form
geschlossener Kreisldufe zu gestalten und damit die Minimierung bzw. Vermeidung
von Abfillen, Emissionen bzw. Material- und Energieverlusten zu erreichen.'® Es ist
leicht nachvollziehbar, dass dies Veranderungen entlang der gesamten Wertschop-
fungskette verlangt. Nur durch eine weitgehende Abkehr vom bisher vorherrschenden
linearen Wirtschaftsmodell ist die angestrebte Schonung natiirlicher Ressourcen, eine
langfristige Rohstoffsicherung und die damit verbundene Vermeidung negativer Kli-
mafolgen moéglich. Dies entspricht dem Verstdandnis einer Circular Economy, die deut-
lich iiber die Zielsetzungen des Kreislaufwirtschaftsgesetzes hinausgeht.?°

Was bedeutet das konkret? Hier lohnt sich ein Blick in Richtung der Ellen McArthur

Foundation, die das Thema Circular Economy im Zusammenspiel mit den Vereinten

Nationen in der Wirtschaftspraxis promotet. Nach der Ellen MacArthur Foundation

charakterisieren die Circular Economy drei Prinzipien:*!

¢ Eliminierung von Abfall und Verschmutzung (Luft, Wasser, Erde). Dies soll insbe-
sondere durch ein intelligentes Produktdesign erreicht werden, dass die weitge-
hende Nutzung von Sekundarrohstoffen gestattet.

19 KfW: Circular Economy als Schliissel fiir nachhaltiges Wirtschaften und Ressourcensicherheit, 2019
20 ygl. Umweltbundesamt: Leitsétze einer Kreislaufwirtschaft, 2020
2l www.ellenmacarthurfoundation.org; vgl. Umweltbundesamt: Leitsétze einer Kreislaufwirtschaft, 2020
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¢ Schaffung von Produkt- und Materialkreisldufen, die eine Wiederverwendung auf
dem moglichst gleichen Level erméglichen und nicht auf einem niedrigeren Kas-
kadenniveau.? Dies bedeutet natiirlich, dass Produkte zunéchst so lange als mog-
lich genutzt werden. Erst wenn das nicht mehr méglich ist, werden einzelne Mate-
rialien zuriickgewonnen, aufgearbeitet und als Sekundarmaterial in den Produkt-
kreislauf wieder eingesteuert.
¢ Regenerierung der Natur, indem natiirliche Ressourcen nicht nur entnommen,
sondern auch zuriickgefiihrt werden, was zudem der Biodiversitdat dient. Damit
verbunden ist auRerdem eine Transformation in Richtung erneuerbarer Energien
und Biodkonomie. Beides ist wichtig, da dadurch die Ressourcenverluste in der
Energieerzeugung verringert und kritische bzw. seltene Rohstoffe gegebenenfalls
durch nachwachsende Rohstoffe substituiert werden kénnen.
Hinter diesen Prinzipien steht eine Transformation der Wirtschaft in einer Art und
Weise, die die Durchfiihrung wirtschaftlicher Aktivitaten von der Nutzung endlicher
Ressourcen entkoppelt.

Die Schmetterlingsstruktur der Circular Economy

Ressourcenstrom der Biosphére Ressourcenstrom der Technosphére
Erneuerbare Endliche

Materialien Materialien \

l ' Recycling

Biosphare
Aufarbeiten

Uberholen

Biochemische
Rohstoffe

Biogas WeiterverduRern

Nutzen in

und -nutzen
Anaerobe Kaskaden \
Faulung
\ Reparieren
Extraktion \ ,
| |
! v
Minimierung systematischer Verluste und negativer externer
Effekte

Land- und
Forstwirtschaft

/

Regeneration

Teilen '

Biochemischer
Rohstoffe

Sammlung Sammlung

Quelle: Ellen MacArthur Foundation, NORD/LB Sector Strategy
Grundstruktur der Kreislaufwirtschaft

Aufgrund der Ausfithrungen der Ellen MacArthur Foundation lassen sich im Wesentli-
chen - wie die vorstehende Abbildung zeigt — zwei Kreislaufe unterscheiden, die aber
nicht vollstindig voneinander getrennt werden kénnen:?3

¢ Im Bereich des Ressourcenstroms der Biosphdre werden Verbrauchsprodukte (z.B.
Lebensmittel) aus erneuerbaren Rohstoffen hergestellt und erfasst. Das beinhaltet
auch erneuerbare Energien und den nachhaltigen Umgang mit erneuerbaren Res-
sourcen, auch in der Landwirtschaft. Zudem finden einige Materialien (z.B. Baum-
wolle oder Holz) ihren Weg aus der Technosphare in die Biosphdre, wenn sie einen
Punkt erreicht haben, der eine langere Nutzung im Technosphdrenkreislauf nicht

2 Dies bedeutet z.B., dass Kunststoffe auf dem gleichen Niveau verwendet werden sollen und nicht nur thermisch verwertet bzw. als StraRen-
belag genutzt werden. Allerdings ist davon auszugehen, dass dies nicht flichendeckend vermieden werden kann.
2 www.ellenmacarthurfoundation.org
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mehr gestattet. Weitere Themen im Biosphdrenkreislauf sind Méglichkeiten zur
Nutzung von biologischen Abfallprodukten in der Produktion von Verbrauchs- o-
der Gebrauchsgiitern (z.B. Kleidung aus Orangenschalen, Ketchup aus Bananen-
schalen, Papier aus alter Kleidung etc.). Der Kernaspekt ist, dass das Einbringen der
Produkte aus dem Biosphdrenkreislauf in die Umwelt keine umwelttechnischen
Schédden verursacht, da alles biologisch abbaubar ist.

¢ Im Bereich der Technosphédre werden Gebrauchsprodukte aus synthetischen und
mineralischen Stoffen gewonnen. Dabei geht es darum, dass diese Produkte in ei-
nem weitgehend geschlossenen Kreislauf gehalten werden sollen. Dahinter steht
die Uberlegung, dass der inhdrente Wert eines Produktes moglichst lange erhalten
werden soll. Insoweit steht hier eine Hierarchie des Umgangs mit den Produkten
und den in ihnen vorhandenen Materialien im Vordergrund. Dies bedeutet, dass
der Wert der Produkte/Materialien von innen (Reparieren) nach auf3en (Recycling)
abnimmt:

o Am Anfang steht die méglichst lange und breite Nutzung der Gebrauchs-
gliter. Dementsprechend stehen hier zwei Kriterien im Fokus: Das Teilen
und das Reparieren. Das Teilen ergibt sich aus der Tatsache, dass viele
Glter nur selten genutzt werden, so dass ihr Besitz vergleichsweise teuer
ist. Dem kann durch ein systematisches gegenseitiges Ausleihen oder die
Nutzung von Sharing-Plattformen begegnet werden. Durch die Repara-
tur soll die Nutzungsphase verlangert werden, was lange Zeit fir die
meisten Produkte durchaus tiblich war. In der Summe fithren beide The-
men dazu, dass der Wert der Produkte erhalten bleibt und in einem ge-
ringeren Ausmalf endliche, seltene und gegebenenfalls umweltschadli-
che Ressourcen benétigt werden.?*

o Im zweiten Kreis geht es um die WeiterveraufRerung/-nutzung der Pro-
dukte. Dies bedeutet, dass Produkte weiter in ihrer urspriinglichen Form
bzw. ihrem originalen Zweck genutzt werden. Beispiele hierfiir kénnen
die weitere Verwendung von Verpackungsmaterial, der Kauf gebrauch-
ter Kleidung, Mobel, Elektrogerite etc. sein. Teilweise ist dies seit langem
ublich, wie das Beispiel der gebrauchten PKW zeigt. Auch dies war durch-
aus auch bei weiteren Warengruppen in der Vergangenheit lange ge-
brauchlich, bevor sich das lineare Wirtschaftsmodell durchgesetzt hat.?
Ein anderer Aspekt in diesem Kontext ist, dass z.B. nicht verkaufte Klei-
dung oder Riicklauferim Versandhandel an einen anderen Handler wei-
ter verdaulRert werden und nicht einfach im Ausland deponiert werden,
wie Beispielweise Fast Fashion in der Atacama-Wiiste.

o Aufarbeiten bzw. Uberholen ist der nichste Kreis. Der greift, wenn Pro-
dukte nichtin dem vorhandenen Zustand weiter genutzt werden kénnen
und einige Arbeit zu Herstellung des Ausgangszustandes oder gar einer
besseren Nutzungsqualitat notig ist. Derartige Produkte werden dann in
der Regel mit einer Garantie verkauft, die der von Neuprodukten gleich
ist.In einzelnen Segmenten (z.B. Notebooks, Tablets etc.) wird dies bereits
durchgefiihrt. Auch hier steht am Ende eine deutlich geringere Ressour-
ceninanspruchnahme. Gleichwohl muss auch die Anwendung dieses

24 ygl. Kehnel: Wir konnten auch anders - Eine kurze Geschichte der Nachhaltigkeit, 3. Auflage 2021
% ygl. Kehnel: Wir konnten auch anders - Eine kurze Geschichte der Nachhaltigkeit, 3. Auflage 2021
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Kreises deutlich weiter ausgebaut werden, was freilich auch ein unter-
stiitzendes Produktdesign voraussetzt.

o Recycling ist die letzte Stufe des Technosphdrenkreislaufes. Der Kreis
soll nur dann zum Tragen kommen, wenn die vorhergehenden nicht
mehr zur Anwendung kommen kénnen. Dann miissen die Produkte in
die verschiedenen Materialien zerlegt werden, so dass diese einer neuen
Verwendung als Sekundarmaterial zugefiihrt werden kénnen. Optimal
wadre ein Einsatz bei der Produktion des Ausgangsproduktes. Das wird al-
lerdings nicht immer méglich sein, so dass eine kaskadendhnliche Nut-
zung greift.?® Festzuhalten ist aber an dieser Stelle, dass der eingebettete
Wert in Form der investierten Zeit und Energie dann verloren geht, da
das Produkt als solches nicht mehr existiert.

In der Summe ergibt sich damit, wie erwdahnt eine Hierarchie im Umgang mit
den Materialien. Diese umfasst auch die thermische Verwertung bzw. die Ver-
fallung als Ultima Ratio, wobei dies nach Méglichkeit zu vermeiden ist.

Abfallhierarchie des Umgangs mit Materialien im Technospharenkreislauf

Schlechteste Nutzung

Quelle: Lacy, Long, Spindler; NORD/LB Sector Strategy

Die Umsetzung der Kreislaufwirtschaft ist nicht trivial

So bestechend die Idee einer Kreislaufwirtschaft/Circular Economy auch ist. Auf dem
Weg zu ihrer Verwirklichung gilt es einige Hiirden zu tiberwinden, auch wenn es in Tei-
len lediglich ein Riickbesinnen auf vorhandene, aber in Vergessenheit geratene Aktivi-
tdaten ist. Die Hiirden lassen sich den folgenden Bereichen zuordnen:
¢ Regulatorik/Gesetzgebung: Da das lineare Wirtschaftsmodell bislang Kostenvor-
teile hat, muss die Umstellung auf eine Kreislaufwirtschaft auch vom Staat gestiitzt
und durch Vorgaben gewollt werden. Dies gilt sowohl in Bezug auf das Verhalten

26 ygl. Umweltbundesamt: Leitsétze einer Kreislaufwirtschaft, 2020
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der Marktteilnehmer als auch hinsichtlich der richtige Auswahl von Kennzahlen
zur Messung der Zielerreichung.?’

¢ Unternehmen: Unternehmen miissen ihr Geschaftsmodell in Richtung einer Kreis-
laufwirtschaft umstellen. Dies fangt an beim Design der Produkte, geht tiber den
Aufbau einer umfassenden Recyclingwirtschaft zur Gewinnung von Sekundéarroh-
stoffen, der Etablierung von Reparatur- und Aufarbeitungsdienstleistungen bis hin
zu neuen Vertriebsmodellen (Produkt als Dienstleistung). Neben dem eigentlichen
Produkt sind an dieser Stelle natiirlich auch Verpackungsmaterialien, die derzeit
einen grofsen Teil des nicht recycelbaren Abfalls ausmachen, zu beachten.

¢ Kunden/Verbraucher: Natiirlich miissen auch die Verbraucher ihr bisheriges Kon-
sumentenverhalten tiberpriifen und sich offen zeigen gegeniiber Ansétzen, wie z.B.
Produkte als Dienstleistung, Sharing-Plattformen, gebrauchte bzw. tiberarbeitete
Produkte oder Produkte auf der Basis von Sekundarrohstoffen. Dies auch vor dem
Hintergrund, dass damit gegebenenfalls hohere Preise verbunden sein kénnte??,
was gerade in der aktuellen Zeit mit den hohen Inflationsraten evtl. nicht akzep-
tiert wird.
Auch wenn die genannten Hiirden letztlich nicht gerade niedrig sind, bleibt festzuhal-
ten, dass sie iiberwunden werden miissen.?? Das Durchbrechen des linearen Wirt-
schaftsmodells und die Errichtung einer Kreislaufwirtschaft/Circular Economy ist
letztlich aus heutiger Sicht eine ,,conditio sine qua non“ fiir die Zukunft unseres Plane-
ten.

Regulatorik und Gesetzgebung gehen in Richtung Kreislaufwirtschaft3?

Die Europdische Union hat bereits mitdem 2015 veréffentlichen ,,EU Action Plan for the
Circular Economy* einen ersten Impuls zur Férderung des Ubergangs zu einer stirker
kreislauforientierten Wirtschaft gesetzt.>' Der wurde im Rahmen des Green Deals
durch einen zweiten Aktionsplan 2020 aktualisiert. Im Kern steht die Entwicklung einer
Strategie fiir nachhaltige Produkte, die ein kreislauforientiertes Design unterstiitzen
und neue Marktbedingungen fiir deren Nutzungsweg festlegen. Sektorseitig stehen
hier der Textil-, Bau-, Elektronik- und Kunststoffsektor im Fokus, da in diesen die nega-
tiven Aspekte des linearen Wirtschaftsmodells leicht nachvollziehbar sind.

Weitere relevante MaRnahmen in diesem Kontext sind die Okodesign-Richtlinie mit ih-
ren kontinuierlichen Uberarbeitungen, die Einfithrung von Methoden zur Messung des
6kologischen Fulsabdrucks, die Kunststoffstrategie, die Einweg-Plastik-Richtlinie oder
die Deponier-Richtlinie. Themen, wie z.B. EU-Taxonomie, die CSR-Richtlinie oder eine
eventuelle Einfithrung von Carbon Contracts of Difference sind ebenfalls zur Unterstiit-
zung der Etablierung einer Kreislaufwirtschaft geeignet. Alleine fiir 2022 stehen noch
diverseInitiativen auf der Agenda, die die Einfithrung einer Circular Economy zum Ziel
haben.*?

27 ygl. Umweltbundesamt: Leitsédtze einer Kreislaufwirtschaft, 2020; ifeu: Sekundéarrohstoffe in Deutschland, 2021

2 ygl. hierzu Lacy, Long, Spindler: The Circular Economy Handbook - Realizing the Circular Advantage, 2020; McKinsey: Playing offence on
circularity can net European consumer goods companies €500 billion, 2022

2 sachverstiandigenrat fiir Umweltfragen: Kreislaufwirtschaft: Von der Rhetorik zur Praxis; in: Fiir entschlossene Umweltpolitik in Deutsch-
land und Europa, 05/2020

30 sachverstandigenrat fiir Umweltfragen: Kreislaufwirtschaft: Von der Rhetorik zur Praxis; in: Fiir entschlossene Umweltpolitik in Deutsch-
land und Europa, 05/2020

31 Britgggemann: Circular Economy als Schliissel fiir nachhaltiges Wirtschaften und Ressourcensicherheit, KfW Research 2019

32 Europdische Kommission: The New Circular Economy Action Plan
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Auch in Deutschland existieren diverse Gesetze und Verordnungen, die zur Umsetzung
einer Kreislaufwirtschaft beitragen sollen. Da ist zundchst die Novellierung des Kreis-
laufwirtschaftsgesetzes in 2021, die Novelle des Verpackungsgesetzes oder das weitge-
hend freiwillige Ressourceneffizienzprogramm. Insoweit bleiben die deutschen Punkte
etwas hinter dem europdischen Ansatz zurtick. Wiinschenswert ware, wenn die Hand-
lungsempfehlungen aus der Roadmap der 2019 gegriindete Circular Economy Initia-
tive von der Politik aufgegriffen und umgesetzt wiirden. Diese beinhalten unter ande-
rem das Setzen 6konomischer Anreize (Férderung Mehrwegsysteme, Beriicksichtigung
des Verbrauchs natiirlicher Ressourcen und negativer Externalitdten im Steuersystem
etc.), Unterstiitzung der Reform der EU-Okodesign-Richtlinie, klare Definition der
Pflichten in Wertschépfungsnetzwerken (u.a. Herstellerverantwortung), Einfiihrung
von Mindeststandards bei Rezyklatanteilen in Endprodukten oder gezielte Férderung
von radikalen Innovationen oder Geschiftsmodellen.*?

Die Auffithrung aller Aspekte macht bereits deutlich, dass in Bezug auf die Regulatorik
und Gesetzgebung noch viel zu tun ist, damit eine Circular Economy Realitat wird.

Unternehmen: Ein Handlungsplan fiir die Transformation ist nétig

Natiirlich sind insbesondere die Unternehmen gefordert, da die Kreislaufwirtschaft
bzw. Circular Economy in den Produkt- und Geschaftsmodellen ungesetzt werden
muss. Dementsprechend ist es erforderlich, dass sie u.a. folgende Themen angehen:**

¢ Etablierung eines Designs fiir Circularity, welches die Langlebigkeit und Recycling-
fahigkeit der Produkte zum Ziel hat. Konkret: Produkte sollen so gestaltet werden,
dass sie moglichst lange durch zirkuldre Strategien genutzt werden und das End-
of-Life im Sinne einer umfassenden Riickfithrung in den Kreislauf berticksichtigt
ist. Dies umfasst neben dem eigentlichen Produkt noch die Riicknahmelogistik, das
Recycling sowie die Wieder- und Weiterverwendung der Produkte/Materialien.
Verbundwerkstoffe in der Verpackungsindustrie, die bis heute nicht recycelt wer-
den kénnen, verstofRen z.B. gegen dieses Postulat.

¢ Entwicklung und Skalierung von zirkuldren Geschdftsmodellinnovationen. Dies
umfasst auch solche, die tiber die Nutzung von Rezyklaten als Sekundarrohstoffe
hinausgehen und auf neue Dienstleistungen oder Nutzungsmodelle fiir Produkte
abzielen. Damit verbunden sind dann neue Pricing-Modelle (z.B. Pay per use).

¢ Vereinbarung gemeinsamer Standards mit Blick auf das Recycling und die entste-
henden Sekundarrohstoffe.

¢ Permanente Optimierung der Material- und Energieeffizienz.

¢ Aufbauvon Geschaftsprozessen im Bereich der Reparatur von Produkten bzw. der
Wiederaufbereitung und der damit verbundenen Vertriebsaktivitaten. Das um-
fasst auch die gemeinsame Neugestaltung von Aus- und Weiterbildung. Letztlich
steht dahinter der Aufbau einer zirkuldren Infrastruktur.

¢ Implementierung einer leistungsfiahigen Recycling-Infrastruktur, inklusive der
Etablierung digitaler Material- und Produktpdsse. Dies bedingt sowohl eigene als
auch kollaborative Investitionen in neue Technologien, die zur Umsetzung der
Schritte ab dem End-of-Life der Produkte zwingend sind, um Abféalle zu vermeiden.

33 Acatech, Circular Economy Initiative Deutschland, Systemiq: Circular Economy Roadmap fiir Deutschland, 2021

34 Acatech, Circular Economy Initiative Deutschland, Systemiq: Circular Economy Roadmap fiir Deutschland, 2021; Briiggemann: Circular
Economy als Schliissel fiir nachhaltiges Wirtschaften und Ressourcensicherheit, KfW Research 2019; Umweltbundesamt: Leitsdtze einer
Kreislaufwirtschaft, 2020; ifeu: Sekundéarrohstoffe in Deutschland, 2021; Sachverstandigenrat fir Umweltfragen: Kreislaufwirtschaft: Von
der Rhetorik zur Praxis; in: Fiir entschlossene Umweltpolitik in Deutschland und Europa, 05/2020



10 / Kreislaufwirtschaft ¢ Juli 2022 NORD/I.B

¢ Schaffung einer Transparenz gegeniiber dem Kunden, so dass die zirkuldren Ei-
genschaften des Produktes bzw. des Unternehmens erkennbar sind. Dies umfasst
auch die Aufnahme derartiger Informationen in die Nachhaltigkeitsberichtserstat-
tung der Unternehmen.
Der MaRnahmenkatalog ist umfangreich, doch gibt es vielfaltige Beispiele in verschie-
denen Branchen®, die als Beispiel fiir eigene Bemiihungen herangezogen werden kén-
nen.

Kunden/Verbraucher: lhr Konsumverhalten muss die Transformation unterstiitzen

Die negativen Folgen des linearen Wirtschaftsmodells sind anthropogener Natur. Es
versteht sich daher von selbst, dass die Menschheit dieses Modell durchbrechen und
eine Kreislaufwirtschaft erfolgreich etablieren muss. Ein wesentlicher Bestandteil sind
dabei die Kunden/Verbraucher, da sie Produkten und Geschaftsmodellen durch ihr
Kauf- und Konsumverhalten zum Durchbruch verhelfen. Grundsatzlich ladsst sich sa-
gen, dass die Kunden/Verbraucher sich, wie die nachfolgende Abbildung verdeutlicht,
der grundsatzlichen Problematik bewusst sind. Allerdings induzieren die Zahlen aber
noch ein deutliches Verbesserungspotenzial, welches in letzter Konsequenz auch geho-
ben werden muss. Dies gilt fiir die Kaufphase (Oben), die Nutzungsphase (Mitte) und
auch die Nachnutzungsphase (Unten).

Unterstiitzung Circular Economy durch Kunden-/Verbraucherentscheidungen

Kauf von langer haltbaren Produkten I 72%
personliche Kauf- und Konsumeinschrankung I 54%
Kauf von "Zero-Waste-Produkten" bei Verfugbarkeit I  50%
Kauf von Second-Hand-Produkten anstatt neuer Produkte I 47%
AusschlieRlich Kauf von Marken, die sich zirkuldr und nachhaltig verhalten IS 45%
Kein Kauf von nicht Recyclingféhigen /recycelten Produkten [N 45%
Teilen oder Mieten von Produkten anstatt Kaufen IS 33%

Wartung und Reparatur von Produkten zur Nutzungsverldngerung I 70%
Nutzung vorhandener Produkte in einer neuen Art und Weise I  54%

Weiterreichen/Verschenken von gebrauchter Produkten 69%
Aufbereitung gebrauchter Produkte 64%
VerauRerung gebrauchter Produkte 62%
Kompostierung von Lebensmittel bzw. kompostierbaren Abfall 57%

Quelle: Gapgemini, NORD/LB Sector Strategy

% vgl. Lacy, Long, Spindler: The Circular Economy Handbook - Realizing the Circular Advantage, 2020; PWC: Circularity as the New Normal -
Future Fitting Swiss Businesses, 2021
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Insgesamt kann festgehalten werden, dass unabhangig von der aktuellen wirtschaftli-
chen Situation noch einiges an Aufklarungs- und Kommunikationsarbeit nétig ist, be-
vor die Kunden/Verbraucher die Circular Economy flachendeckend akzeptieren wer-
den.

Offensichtlich ist es so, dass zwar vielfach die Einsicht fiir Anderungen vorhanden ist,
aber uns das oft natiirlich zirkuldre Verhalten unser Vorfahren abhandengekommen
ist und erst wieder miithsam gelernt werden muss. Dafiir spricht auch, dass die Bereit-
schaft zum Kauf von zirkuldren bzw. nachhaltigen Produkten vor allem in Indien (74%)
und China (62%) hoch ist.*® In beiden Landern sind zum einem die Umweltauswirkun-
gen noch direkter zu erleben als in den Industrieldndern und zum anderem diirfte in
beiden Landern noch ein anderer gesellschaftlicher Konsens in Bezug auf Recycling,
Aufarbeiten, Reparieren etc. vorhanden sein. Sprich in diesen Landern ist die Circular
Economy noch nicht vollstandig verdrangt worden. In Deutschland betrdagt der Wert
iibrigens 43%.%”

In der Summe kann damit festgehalten werden, dass auch die Kunden/Verbraucher
noch starkerin diese Entwicklung integriert werden miissen, damit aus der Einsichtin
Handlungsnotwendigkeiten auch ein konkretes praktisches Verhalten wird.

Fazit: Circular Economy ist alternativios und eroffnet wirtschaftliche Chancen

Eines kann am Ende dieser Studie zweifelslos festgestellt werden: Die umfassende Im-
plementierung einer Circular Economy ist im Zusammenspiel mit der Energiewende
alternativlos. Eine Energiewende ohne Circular Economy ist lediglich Stickwerk und
kann keine Klimaneutralitdt bewirken. Wiederum funktioniert eine Circular Economy
ohne Energiewende nicht, da ein nicht unerheblicher Teil der begrenzten Ressourcen
bei der Energieerzeugung verloren gehen.

Genauso ist aber auch festzuhalten, dass noch viel auf dem Weg zur Kreislaufwirt-
chaft/Circular Economy verandert werden muss. Alte Verhaltens-, Konsum- und Kauf-
muster miissen wiederentdeckt und in die heutige Zeit transformiert werden. Wesent-
liche Infrastrukturen, unter anderem in den Bereichen Recycling und Wartung/Repa-
ratur Uiber die ganze Palette der Gebrauchsgiiter miissen aufgebaut werden. Damit ge-
hen auch Uberlegungen in Bezug auf zukiinftige benétigte Kenntnisse und Fahigkeiten
bzw. neue Ausbildungen einher.

Damit verbunden sind nattirlich erhebliche Investitionen in allen Sektoren und die Er-
schlielung neuer Geschaftspotenziale (u.a. Biookonomie), wohingegen alte gegebenen-
falls an Bedeutung verlieren. Vor diesem Hintergrund hat die Beratungsgesellschaft
Accentur geschatzt, dass die Circular Economy die weltweite Wirtschaftsleistung bis
2030 um 4,5 Billionen USD*® erhoht. Dieser Betrag diirfte in weiterer Zukunft noch deut-
lich hoher ausfallen. Eine dltere Veréffentlichung von Accenture beziffert die zusatzli-
che Wirtschaftsleistung bis 2050 auf 25 Billionen USD. Auch wenn sich diese GréRen-
ordnungen nicht einstellt sollte, wird aber deutlich, dass sich mit der Transformation
in Richtung einer Circular Economy auch erhebliche wirtschaftliche Chancen verbun-
den sind. Letztendlich zeigt sich in Verbindung mit der verbesserten Ressourcensicher-
heit eindriicklich, dass die Verhinderung einer Circular Economy fahrldssig ware.

36 Gapgemini: Circular Economy for a Sustainable Future, 2021

37 Gapgemini: Circular Economy for a Sustainable Future, 2021

38 Lacy, Long, Spindler: The Circular Economy Handbook — Realizing the Circular Advantage, 2020; dhnlich McKinsey: Playing offence on cir-
cularity can net European consumer goods companies €500 billion, 2022
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Wichtige Hinweise

Diese Studie (nachfolgend als ,Information“ bezeichnet) ist von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK GIROZENTRALE
(,NORD/LB") erstellt worden. Die fiir die NORD/LB zustdndigen Aufsichtsbehorden sind die Europdische Zentralbank (,,EZB“),
Sonnemannstrafie 20, D-60314 Frankfurt am Main, und die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleitungsaufsicht (,BaFin“), Graurhein-
dorfer Str. 108, D-53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. Sofern IThnen diese Information durch Ihre
Sparkasse iiberreicht worden ist, unterliegt auch diese Sparkasse der Aufsicht der BaFin und ggf. auch der EZB. Eine Uberpriifung
oder Billigung dieser Prasentation oder der hierin beschriebenen Produkte oder Dienstleistungen durch die zustindige Auf-
sichtsbehorde ist grundsétzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieRlich an Empfangerin Deutschland, Australien, Belgien, Ddnemark, Estland, Finnland, Frankreich,
Griechenland, Indonesien, Irland, Italien, Japan, Kanada, Korea, Luxemburg, Neuseeland, Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Repub-
lik China (Taiwan), Schweden, Schweiz, Singapur, Spanien, Thailand, Tschechische Republik, Vereinigtes Konigreich, Vietnam und Zypern
(nachfolgend als ,relevante Personen‘ oder ,Empfanger“bezeichnet). Die Inhalte dieser Information werden den Empfangern auf streng
vertraulicher Basis gewdhrt und die Empfanger erkldren mit der Entgegennahme dieser Information ihr Einverstandnis, diese nicht ohne
die vorherige schriftliche Zustimmung der NORD/LB an Dritte weiterzugeben, ganz oder in Teilen zu kopieren oder in andere Sprachen zu
ubersetzen und/oder zu reproduzieren. Diese Information ist nur an die relevanten Personen gerichtet und andere Personen als die rele-
vanten Personen dirfen nicht auf die Angaben in dieser Information vertrauen. Insbesondere darf weder diese Information noch eine
Kopie hiervon nach Japan oderin die Vereinigten Staaten von Amerika oderin ihre Territorien oder Besitztiimer gebracht oder tibertragen
oder an Mitarbeiter oder an verbundene Gesellschaften in diesen Rechtsordnungen ansassiger Empfanger verteilt werden.

Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine Anlageempfehlung/Anlagestrategieempfehlung, sondern um eine lediglich Ihrer all-
gemeinen Information dienende Werbemitteilung. Aus diesem Grund ist diese Information nicht unter Berticksichtigung aller besonde-
ren gesetzlichen Anforderungen an die Gewdhrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfeh-
lungen erstellt worden. Ebenso wenig unterliegt diese Information dem Verbot des Handels vor der Ver6ffentlichung, wie dies fiir Anlage-
empfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlief3lich zu Informationszwecken erstellt und werden ausschlieRlich zu Informati-
onszwecken bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz fiir Investitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fiir
die personliche Information des Empfangers mit dem ausdriicklichen, durch den Empfanger anerkannten Verstandnis bereitgestellt, dass
sie kein direktes oder indirektes Angebot, keine Empfehlung, keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf sowie keine Aufforde-
rung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten und keine MaBnahme, durch die Finanzin-
strumente angeboten oder verkauft werden kénnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatsachlichen Angaben, Informationen und getroffenen Aussagen sind Quellen entnommen, die von der NORD/LB
fir zuverlassig erachtet wurden. Fiir die Erstellung dieser Information nutzen wir emittentenspezifisch jeweils Finanzdatenanbieter, ei-
gene Schitzungen, Unternehmensangaben und 6ffentlich zugéngliche Medien. Da insoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung dieser
Quellen vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewdhr oder Verantwortung fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der hierin ent-
haltenen Informationen tibernehmen. Die aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden Information gedufRerten Meinungen und Progn o-
sen stellen unverbindliche Werturteile dar. Veranderungen der Pramissen konnen einen erheblichen Einfluss auf die dargestellten Ent-
wicklungen haben. Weder die NORD/LB, noch ihre Organe oder Mitarbeiter konnen fiir die Richtigkeit, Angemessenheit und Vollsta ndig-
keit der Informationen oder fiir einen Renditeverlust, indirekte Schdaden, Folge- oder sonstige Schaden, die Personen entstehen, die auf die
Informationen, Aussagen oder Meinungen in dieser Information vertrauen (unabhdngig davon, ob diese Verluste durch Fahrldssigkeit
dieser Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewahr, Verantwortung oder Haftung tibernehmen.

Frihere Wertentwicklungen sind kein verldsslicher Indikator fiir kiinftige Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen d er
Finanzinstrumente und dhnliche Faktoren kénnen den Wert, Preis und die Rendite der in dieser Information in Bezug genommenen Fi-
nanzinstrumente oder darauf bezogener Instrumente negativ beeinflussen. Im Zusammenhang mit Wertpapieren (Kauf, Verkauf, Ver-
wahrung) fallen Gebiihren und Provisionen an, welche die Rendite des Investments mindern. Die Bewertung aufgrund der historischen
Wertentwicklung eines Wertpapiers oder Finanzinstruments lasst sich nicht zwingend auf dessen zukiinftige Entwicklung tibertragen.

Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuerberatung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder
eine Strategie fiir die individuellen Verhéltnisse des Empfangers geeignet oder angemessen ist, und kein Teil dieser Informati on stellt eine
personliche Empfehlung an einen Empfanger der Information dar. Auf die in dieser Information Bezug genommenen Wertpapiere oder
sonstigen Finanzinstrumente sind méglicherweise nicht fir die persénlichen Anlagestrategien und -ziele, die finanzielle Situation oder
individuellen Bediirfnisse des Empfangers geeignet.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen oder in Teilen um einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt. Dement-
sprechend stellen die in dieser Information enthaltenen Informationen lediglich eine Ubersicht dar und dienen nicht als Grundlage einer
moglichen Kauf- oder Verkaufsentscheidung eines Investors. Eine vollstandige Beschreibung der Einzelheiten von Finanzinstrumenten
oder Geschiften, die im Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Information stehen konnten, ist der jeweiligen (Finanzierungs-) Do-
kumentation zu entnehmen. Soweit es sich bei den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten um prospektpflichtige eigene
Emissionen der NORD/LB handelt, sind allein verbindlich die fiir das konkrete Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie
der jeweilig veroffentlichte Prospekt und das jeweilige Registrierungsformular der NORD/LB, die insgesamt unter www.nordlb.de herun-
tergeladen werden konnen und die bei der NORD/LB, Georgsplatz 1, 30159 Hannover kostenlos erhdltlich sind. Eine eventuelle Anlageent-
scheidung sollte in jedem Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzierungs-) Dokumentation getroffen werden. Diese Information ersetzt nicht
die pers6nliche Beratung. Jeder Empféanger sollte, bevor er eine Anlageentscheidung trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit von Inves-
titionen in Finanzinstrumente oder Anlagestrategien, die Gegenstand dieser Information sind, sowie fiir weitere und aktuellere Informa-
tionen im Hinblick auf bestimmte Anlagemdéglichkeiten sowie fiir eine individuelle Anlageberatung einen unabhdngigen Anlageberater
konsultieren.
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Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument kann ein hohes Risiko einschlieRlich des Kapital-, Zins-, Index-, Wédh-
rungs- und Kreditrisikos, politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und Marktrisiken aufweisen. Die Finanzinstrumente kénnen einen plétz-
lichen und grofen Wertverlust bis hin zum Totalverlust des Investments erfahren. Jede Transaktion sollte nur aufgrund einer eigenen
Beurteilung der individuellen finanziellen Situation, der Angemessenheit und der Risiken des Investments erfolgen.

Die NORD/LB und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen an Geschédften mit den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumen-
ten oder deren Basiswerte fiir eigene oder fremde Rechnung beteiligt sein, weitere Finanzinstrumente ausgeben, die gleiche oder dhnliche
Ausgestaltungsmerkmale wie die der in dieser Information dargestellten Finanzinstrumente haben sowie Absicherungsgeschafte zur Ab-
sicherung von Positionen vornehmen. Diese Manahmen kénnen den Preis der in dieser Information dargestellten Finanzinstrumente
beeinflussen.

Soweit es sich bei den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten um Derivate handelt, konnen diese je nach Ausge staltung
zum Zeitpunkt des Geschdftsabschlusses einen aus Kundensicht anfanglichen negativen Marktwert beinhalten. Die NORD/LB behdlt sich
weiterhin vor, ihr wirtschaftliches Risiko aus einem mit ihr abgeschlossenen Derivat mittels eines spiegelbildlichen Gegenges chiafts an
Dritte in den Markt abzugeben.

Ndhere Informationen zu etwaigen Provisionszahlungen, die im Verkaufspreis enthalten sein kénnen, finden Sie in der Broschiire ,Kun-
deninformation zum Wertpapiergeschaft“. die unter www.nordlb.de abrufbar ist.

Die in dieser Information enthaltenen Informationen ersetzen alle vorherigen Versionen einer entsprechenden Information und beziehen
sich ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information. Zukiinftige Versionen dieser Information ersetzen die vorliegende
Fassung. Eine Verpflichtung der NORD/LB, die Informationen in dieser Information zu aktualisieren und/oder in regelméafRigen Abstanden
zu Uberpriifen, besteht nicht. Eine Garantie fuir die Aktualitat und fortgeltende Richtigkeit kann daher nicht gegeben werden.

Mit der Verwendung dieser Information erkennt der Empfanger die obigen Bedingungen an.

Die NORD/LB gehort dem Sicherungssystem der Deutschen Sparkassen-Finanzgruppe an. Weitere Informationen erhilt der Empfanger
unter Nr. 28 der Allgemeinen Geschaftsbedingungen der NORD/LB oder unter www.dsgv.de/sicherungssystem.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Australien:
DIE NORD/LB IST KEINE NACH DEM BANKING ACT 1959 OF AUSTRALIA AUTORISIERTE BANK ODER DEPOSIT TAKING INSTITUTION. SIE
WIRD NICHT VON DER AUSTRALIAN PRUDENTIAL REGULATION AUTHORITY BEAUFSICHTIGT.

Die NORD/LB bietet mit dieser Analyse keine personliche Beratung an und bertiicksichtigt nicht die Ziele, die finanzielle Situa tion oder
Bedirfnisse des Empfangers (aulRer zum Zwecke der Bekampfung von Geldwdsche).

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Belgien:

Die Bewertung individueller Finanzinstrumente auf der Grundlage der in der Vergangenheit liegenden Ertrage ist nicht notwendiger-
weise ein Indikator fir zuktinftige Ergebnisse. Die Empfanger sollten beachten, dass die verlautbarten Zahlen sich auf vergangene Jahre
beziehen.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Danemark:

Diese Information stellt keinen Prospekt i.S.d. Ddnischen Wertpapierrechts dar und dementsprechend besteht keine Verpflichtun g, noch
ist es unternommen worden, sie bei der Danischen Finanzaufsichtsbehérde einzureichen oder von ihr genehmigen zu lassen, da diese
Information (i) nicht im Zusammenhang mit einem 6ffentlichen Anbieten von Wertpapieren in Danemark oder der Zulassung von Wert-
papieren zum Handel auf einem regulierten Markt i.S.d. Danischen Wertpapierhandelsgesetzes oder darauf erlassenen Durchfiihrungs-
verordnungen erstellt worden ist oder (ii) im Zusammenhang mit einem 6ffentlichen Anbieten von Wertpapieren in Ddnemark oder der
Zulassung von Wertpapieren zum Handel auf einem regulierten Markt unter Berufung auf einen oder mehrere Ausnahmetatbestande
von dem Erfordernis der Erstellung und der Herausgabe eines Prospekts nach dem Danischen Wertpapierhandelsgesetz oder darauf
erlassenen Durchfithrungsverordnungen erstellt worden ist.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Estland:
Es ist empfehlenswert, alle Geschifts- und Vertragsbedingungen der von der NORD/LB angebotenen Dienstleistungen genau zu priifen.
Falls notwendig, sollten sich Empfanger dieser Information mit einem Fachmann beraten.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Finnland:

Die in dieser Information beschriebenen Finanzprodukte diirfen, direkt oder indirekt, Einwohnern der Republik Finnland oderin der
Republik Finnland nicht angeboten oder verkauft werden, es sei denn in Ubereinstimmung mit den anwendbaren Finnischen Gesetzen
und Regelungen. Speziell im Falle von Aktien diirfen diese nicht, direkt oder indirekt, der Offentlichkeit angeboten oder verk auft werden
—wie im Finnischen Wertpapiermarktgesetz (746/2012, in der giiltigen Fassung) definiert.

Der Wert der Investments kann steigen oder sinken. Es gibt keine Garantie dafiir, den investierten Betrag zuriickzuerhalten. Ertrdage in
der Vergangenheit sind keine Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse.

Zusiétzliche Informationen fiir Empfanger in Frankreich:

Die NORD/LB ist teilweise reguliert durch die ,, Autorité des Marchés Financiers“. Details tiber den Umfang unserer Regulierung durch die
zustandigen Behorden sind von uns auf Anfrage erhéltlich.

Diese Information stellt eine Analyse i.S.v. Art. 24 Abs. 1 der Richtlinie 2006/73/EG, Art. L.544-1 und R.621-30-1 des Franzdsischen Geld-
und Finanzgesetzes dar und ist als Empfehlung gemaR der Richtlinie 2003/6/EG und 2003/125/EG zu qualifizieren.

Zusiétzliche Informationen fiir Empfanger in Griechenland:
Die in dieser Information enthaltenen Informationen beschreiben die Sicht des Autors zum Zeitpunkt der Veréffentlichung und d tirfen
vom Empfanger nicht verwendet werden, bevor nicht feststeht, dass sie zum Zeitpunkt ihrer Verwend ung zutreffend und aktuell sind.
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Ertrage in der Vergangenheit, Simulationen oder Vorhersagen sind daher kein verldsslicher Indikator fiir zukiinftige Ergebnisse. Invest-
mentfonds haben keine garantierten Ertrage und Renditen in der Vergangenheit garantieren keine Ertrage in der Zukunft.

Zusiétzliche Informationen fiir Empfanger in Indonesien:
Diese Information enthdlt allgemeine Informationen und ist nicht auf die Verhdltnisse einzelner oder bestimmter Empfanger zuge-
schnitten. Diese Information ist Teil des Marketingmaterials der NORD/LB.

Zusiétzliche Informationen fiir Empféanger in Irland:

Diese Information wurde nicht in Ubereinstimmung mit der Richtlinie 2003/71/EG (in der giiltigen Fassung) betreffend Prospekte (die
~Prospektrichtlinie“) oder aufgrund der Prospektrichtlinie ergriffenen MaRnahmen oder dem Recht irgendeines Mitgliedsstaates oder
EWR-Vertragsstaates, der die Prospektrichtlinie oder solche Mafinahme umsetzt, erstellt und enthélt deswegen nicht alle diejenigen In-
formationen, die ein Dokument enthalten muss, das entsprechend der Prospektrichtlinie oder den genannten Bestimmungen erstellt
wird.

Zusdtzliche Informationen fiir Empfanger in Japan:

Diese Information wird Thnen lediglich zu Informationszwecken zur Verfiigung gestellt und stellt kein Angebot und keine Aufforderung
zur Abgabe von Angeboten fiir Wertpapiertransaktionen oder Warentermingeschéfte dar. Wenngleich die in dieser Information enthal-
tenen tatsdchlichen Angaben und Informationen Quellen entnommen sind, die wir fiir vertrauenswiirdig und verldsslich erachten, tiber-
nehmen wir keinerlei Gewdhr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit dieser tatsdachlichen Angaben und Informationen.

Zusdtzliche Informationen fiir Empfinger in Kanada:

Diese Information wurde allein fiir Informationszwecke im Zusammenhang mit den hierin enthaltenen Produkten erstellt und ist unter
keinen Umstdnden als ein 6ffentliches Angebot oder als ein sonstiges (direktes oder indirektes) Angebot zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren in einer Provinz oder einem Territorium Kanadas zu verstehen.

Keine Finanzmarktaufsicht oder eine dhnliche Regulierungsbehorde in Kanada hat diese Wertpapiere dem Grunde nach bewertet oder
diese Information tiberprift und jede entgegenstehende Erklarung stellt ein Vergehen dar.

Mogliche Verkaufsbeschrankungen sind ggf. in dem Prospekt oder anderer Dokumentation des betreffenden Produktes enthalten.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Korea:

Diese Information wurde Thnen kostenfrei und lediglich zu Informationszwecken zur Verfiigung gestellt. Alle in der Information enthal-
tenen Informationen sind Sachinformationen und spiegeln somit weder die Meinung noch die Beurteilung der NORD/LB wider. Die in
der Information enthaltenen Informationen diirfen somit nicht als Angebot, Vermarktung, Aufforderung zur Abgabe eines Angebotes
oder Anlageberatung hinsichtlich der in der Information erwdahnten Anlageprodukte ausgelegt werden.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Luxemburg:
Unter keinen Umstdnden stellt diese Information ein individuelles Angebot zum Kauf oder zur Ausgabe oder eine Aufforderung zur Ab-
gabe eines Angebots zum Kauf oder zur Abnahme von Finanzinstrumenten oder Finanzdienstleistungen in Luxemburg dar.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Neuseeland:

Die NORD/LB ist keine in Neuseeland registrierte Bank. Diese Analyse stellt lediglich eine allgemeine Information dar. Sie berticksichtigt
nicht die finanzielle Situation oder Ziele des Empfangers und ist kein personlicher Finanzberatungsservice (,personalized financial advi-
ser service“) gemal dem Financial Advisers Act 2008.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in den Niederlanden:
Der Wert Thres Investments kann schwanken. Erzielte Gewinne in der Vergangenheit bieten keinerlei Garantie fiir die Zukunft. (De
waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst).

Zusitzliche Informationen fiir Empfianger in Osterreich:

Keine derin dieser Information enthaltenen Informationen stellt eine Aufforderung oder ein Angebot der NORD/LB oder mit ihr verbun-
dener Unternehmen dar, Wertpapiere, Terminprodukte oder andere Finanzinstrumente zu kaufen oder zu verkaufen oder an irgendei-
ner Anlagestrategie zu partizipieren. Nur der versffentlichte Prospekt geméf dem Osterreichischen Kapitalmarktgesetz kann die Grund-
lage fur die Investmententscheidung des Empfangers darstellen.

Aus Regulierungsgriinden kénnen Finanzprodukte, die in dieser Information erwdhnt werden, méglicherweise nicht in Osterreich ange-
boten werden und deswegen nicht fiir Investoren in Osterreich verfiigbar sein. Deswegen kann die NORD/LB ggf. gehindert sein, diese
Produkte zu verkaufen bzw. auszugeben oder Anfragen zu akzeptieren, diese Produkte zu verkaufen oder auszugeben, soweit sie fur
Investoren mit Sitz in Osterreich oder fiir Mittelsméanner, die im Auftrag solcher Investoren handeln, bestimmt sind.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Polen:
Diese Information stellt keine Empfehlungi.S.d. Regelung des Polnischen Finanzministers betreffend Informationen zu Empfehlungen
zu Finanzinstrumenten oder deren Aussteller vom 19.10.2005 dar.

Zusiétzliche Informationen fiir Empfanger in Portugal:

Diese Information ist nur fiir institutionelle Kunden gedacht und darf nicht (i) genutzt werden von, (ii) in irgendeiner Form kopiert wer-
den fiir oder (iii) verbreitet werden an irgendeine andere Art von Investor, insbesondere keinen Privatkunden. Diese Information stellt
weder ein Angebot noch den Teil eines Angebots zum Kauf oder Verkauf von in der Information behandelten Wertpapiere dar, noch
kann sie als eine Anfrage verstanden werden, Wertpapiere zu kaufen oder zu verkaufen, sofern diese Vorgehensweise fiir ungesetzlich
gehalten werden konnte. Diese Information basiert auf Informationen aus Quellen, von denen wir glauben, dass sie verldsslich sind.
Trotzdem kénnen Richtigkeit und Vollstandigkeit nicht garantiert werden. Soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, sind alle hierin
enthaltenen Ansichten bloRer Ausdruck unserer Recherche und Analyse, die ohne weitere Benachrichtigung Veranderungen unterlie-
gen kénnen.
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Zusiétzliche Informationen fiir Empféanger in der Republik China (Taiwan):

Diese Information stellt ausschlieflich allgemeine Informationen bereit und berticksichtigt nicht die individuellen Interessen und Be-
durfnisse, Vermogensverhdltnisse und Investitionsziele von Investoren. Die Inhalte der Information sollen nicht als Empfehlung oder
Beratung zum Erwerb eines bestimmten Finanzprodukts ausgelegt werden. Investitionsentscheidungen sollen nicht ausschlielich auf
Basis dieser Information getroffen werden. Fiir Investitionsentscheidungen sollten immer eigenstdndige Beurteilungen vorgenommen
werden, die einbeziehen, ob eine Investition den persénlichen Bediirfnissen entspricht. Dartiber hinaus sollte fiir Investitions entschei-
dungen professionelle und rechtliche Beratung eingeholt werden.

NORD/LB hat die vorliegende Information mit einer angemessenen Sorgfalt erstellt und vertraut darauf, dass die enthaltenen Informati-
onen am Veroffentlichungsdatum verldsslich und geeignet sind. Es wird jedoch keine Zusicherung oder Garantie fiir Genauigkeit oder
Vollstandigkeit gegeben. In dem MafR, in dem die NORD/LB ihre Sorgfaltspflicht als guter Verwalter ausiibt wird keine Verantwortung fiir
Fehler, Versdaumnisse oder Unrichtigkeiten in der Information iibernommen. Die NORD/LB garantiert keine Analageergebnisse, oder
dass die Anwendung einer Strategie die Anlageentwicklung verbessert oder zur Erreichung Ihrer Anlageziele fiihrt.

Zusdtzliche Informationen fiir Empfanger in Schweden:

Diese Information stellt keinen Prospekt, kein 6ffentliches Angebot, kein sonstiges Angebot und keine Aufforderung (und auch keinen
Teil davon) zum Erwerb, Verkauf, Zeichnung oder anderen Handel mit Aktien, Bezugsrechten oder anderen Wertpapieren dar. Sie und
auch nur Teile davon diirfen nicht zur Grundlage von Vertrédgen oder Verpflichtungen jeglicher Art gemacht oder hierfiir als verlasslich
angesehen werden. Diese Information wurde von keiner Regulierungsbehorde genehmigt. Jedes Angebot von Wertpapieren erfolgt aus-
schlieRlich auf der Grundlage einer anwendbaren Ausnahme von der Prospektpflicht gemaR der EG-Prospektrichtlinie und kein Angebot
von Wertpapieren erfolgt gegeniiber Personen oder Investoren in einer Jurisdiktion, in der ein solches Angebot vollstan dig oder teil-
weise rechtlichen Beschrankungen unterliegt oder wo ein solches Angebot einen zusdtzlichen Prospekt, andere Angebotsunterlagen,
Registrierungen oder andere MaRnahmen erfordern sollte.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in der Schweiz:

Diese Information wurde nicht von der Bundesbankenkommission (iibergegangen in die Eidgendéssische Finanzmarktaufsicht FINMA
am 01.01.2009) genehmigt.

Die NORD/LB hdlt sich an die Vorgaben der Richtlinien der Schweizer Bankiervereinigung zur Sicherstellung der Unabhdngigkeit der
Finanzanalyse (in der jeweils giiltigen Fassung).

Diese Information stellt keinen Ausgabeprospekt gemald Art. 652a oder Art. 1156 des Schweizerischen Obligationenrechts dar. Diese In-
formation wird allein zu Informationszwecken tiber die in dieser Information erwdhnten Produkte veroffentlicht. Die Produkte sind
nicht als Bestandteile einer kollektiven Kapitalanlage gemaf dem Bundesgesetz tiber Kollektive Kapitalanlagen (CISA) zu qualifizieren
und unterliegen daher nicht der Uberwachung durch die Eidgenéssische Finanzmarktaufsicht FINMA.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Singapur:

Diese Analyse richtet sich ausschlief3lich an zugelassene Anleger (,Accredited Investors“) oder institutionelle Anleger (,Institutional
Investors*) gemadld dem Securities and Futures Act in Singapur.

Diese Analyse ist lediglich zur allgemeinen Verbreitung gedacht. Sie stellt keine Anlageberatung dar und berticksichtigt nicht die konkre-
ten Anlageziele, die finanzielle Situation oder die besonderen Bediirfnisse des Empfangers. Die Einholung von Rat durch einen Finanzbe-
rater (,financial adviser) in Bezug auf die Geeignetheit des Investmentproduktes unter Beriicksichtigung der konkreten Anlageziele, der
finanziellen Situation oder der besonderen Bediirfnisse des Empfangers wird empfohlen, bevor der Empfanger sich zum Erwerb des
Investmentproduktes verpflichtet.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in der Tschechischen Republik:

Es gibt keine Garantie dafiir, den investierten Betrag zuriickzuerhalten. Ertrdage in der Vergangenheit sind keine Garantie fur zukinftige
Ergebnisse. Der Wert der Investments kann steigen oder sinken.

Die in dieser Information enthaltenen Informationen werden nur auf einer unverbindlichen Basis angeboten und der Autor iibe rnimmt
keine Gewdhr fiir die Richtigkeit des Inhalts.

Informationen fiir Empfanger im Vereinigten Konigreich:

Die NORD/LB unterliegt einer teilweisen Regulierung durch die , Financial Conduct Authority*“ (FCA) und die ,Prudential Regulation Au-
thority” (PRA). Details tiber den Umfang der Regulierung durch die FCA und die PRA sind bei der NORD/LB auf Anfrage erhaltlich.

Diese Information ist “financial promotion“. Empfanger im Vereinigten Kénigreich sollten wegen maéglicher Fragen die Londoner Nie-
derlassung der NORD/LB, Abteilung Investment Banking, Telefon: 0044 / 2079725400, kontaktieren.

Ein Investmentin Finanzinstrumente, auf die in dieser Information Bezug genommen wurde, kann den Investor einem signifikanten
Risiko aussetzen, das gesamte investierte Kapital zu verlieren.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Zypern:

Diese Information stellt eine Analyse i.S.d. Abschnitts tiber Begriffsbestimmungen der Zypriotischen Richtlinie D1444-2007-01 (Nr.
426/07) dar. Dartiber hinaus wird diese Information nur fiir Informations- und Werbezwecke zur Verfiigung gestellt und stellt keine indi-
viduelle Aufforderung oder Angebot zum Verkauf, Kauf oder Zeichnung eines Investmentprodukts dar.
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