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Wichtige rechtliche Hinweise

Bei diesem Dokument handelt es sich rechtlich um eine Werbemitteilung, die nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit
von Finanzanalysen gendgt, sowie keinem Verbot des Handels vor der Veroffentlichung von Finanzanalysen unterliegt (sog. ,Frontrunning”).

Die dargestellten Angaben stellen keine Anlageberatung dar, und somit in keinem Fall eine Empfehlung, Aufforderung oder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren oder zum Abschluss einer Vermogensverwaltung. Das Dokument ersetzt somit in keinem Fall die auf die individuellen Verhéltnisse abgestimmte Bera-
tung eines Anlegers durch einen qualifizierten Berater.

Eine Zertifizierung wird ausschlie3lich im Auftrag des Portfolioanbieters vorgenommen. Grundlage aller Berechnungen sind die einmal pro Quartal vom Portfolioan-
bieter angefragten Angaben zur Zusammensetzung des Portfolios zum angegebenen Analysezeitpunkt. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit dieser Angaben kann
das Institut keine Gewahr Gbernehmen. Zudem kann sich diese Zusammensetzung durch Marktbewegungen und Entscheidungen des Portfoliomanagements standig
andern, so dass die Aussagen im Zertifikat zwischen zwei Analysezeitpunkten ihre Gultigkeit verlieren kdnnen.

Alle Darstellungen dienen nur dem Zweck, Einordnungen der Risiken und Chancen der analysierten Portfolios in vereinfachter Weise zu veranschaulichen. Hierzu wird
eine kombinierte Betrachtung von historischen Daten und aktuellen Prognosen vorgenommen. Dabei wird mit der gebotenen Sorgfalt vorgegangen und auf Daten
aus Quellen zurlickgegriffen, die als zuverlassig erachtet werden. Allerdings stellen weder Wertentwicklungen in der Vergangenheit noch aktuelle Prognosen
verlassliche Indikatoren fiir kiinftige Wertentwicklungen dar.

Alle Darstellungen zu Risiken und Chancen der analysierten Portfolios beriicksichtigen keine Provisionen, Gebiihren oder andere Entgelte, die beim Kauf, Halten
oder Verkauf von Anteilen der analysierten Portfolios fur den individuellen Anleger anfallen, da dies in einer allgemein gehaltenen und vereinfachenden Information wie
dem vorliegenden Zertifikat praktisch unmaoglich ist. So ist etwa die Hohe dieser Kosten nicht nur abhangig von der Zusammensetzung des Portfolios und vom Institut,
das die jeweilige Dienstleistung erbringt, sondern auch von der Hohe der Anlagesumme und somit von der Person des Anlegers. Allerdings kann mit Hilfe der nachfol-
genden ,wichtigen Hinweisen zu den Kosten einer Investition in das analysierte Portfolio” zumindest ndherungsweise abgeschatzt werden, wie stark die im vorliegen-
den Zertifikat dargestellten Wertveranderungen durch verschiedene Kostenarten gemindert sein werden.

Alle Aussagen in diesem Dokument betreffen ausschliefSlich die analysierten Portfolios und stellen keine Bewertung des Anbieters dar. Das Institut nimmt keinerlei Ein-
fluss darauf, in welcher Weise ein Portfolioanbieter die Zertifikate fachlich, werblich oder vertrieblich einsetzt. Das Institut und die ihm assoziierten Gesellschaften haften
unter keinen Umstanden fur irgendwelche Verluste sowie direkte oder indirekte Schaden oder Folgeschaden, die aufgrund der Verwendung der Zertifikate entstehen.
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Wichtige Hinweise zu den Kosten einer Investition in die analysierten Portfolios

Zunachst ist zu unterscheiden, ob es sich beim jeweiligen Portfolio um einen Publikumsfonds handelt, oder ob es sich um ein Depot handelt, das im Rahmen einer Ver-
mogensverwaltung fir den Anleger gemanagt wird. In beiden Fallen ergeben sich die nachfolgend dargestellten Kostenarten, die im Falle eines Publikumsfonds bzw.
einer Vermdgensverwaltung allerdings teilweise unterschiedlich hoch sind und auch unterschiedlich ausgewiesen werden.

(1) Managementgebiihren: Die regelmadssige Vergitung fur das aktive Management des Portfolios und eine eventuell zusatzliche performanceabhangige Gebdihr.
— Diese Kosten werden in den Darstellungen zu Wertveranderungen im vorliegenden Zertifikat nicht bertcksichtigt. Allerdings wird ein Zertifikat nur dann ausgestellt,
wenn die Managementgebuhren des jeweiligen Anbieters marktibliche Durchschnittswerte nicht deutlich Uberschreiten.

(2) Bankgebiihren: Verschiedene Gebuhren, die beim Handel mit Wertpapieren und bei ihrer Verwahrung fallig werden. Hierzu zéhlen vor allem Transaktionskosten,
daneben aber auch Depot- und Kontofihrungsgebihren, Kauf- und Verkaufskursdifferenzen (sog. ,Spreads”) beim Devisenhandel, Gebthren fur im Ausland verwahrte
Wertpapiere und sonstige Kosten wie etwa fur Gutschriften, Porto etc. — Diese Kosten werden in den Darstellungen zu Wertveranderungen im vorliegenden Zertifikat
nicht berdcksichtigt.

(3) Produktgebiihren: Die Kosten von im Portfolio enthaltenen Produkten, die ihrerseits gemanagt werden oder strukturiert sind, so dass fUr sie zusatzliche Gebuhren
anfallen. Dazu gehoren insbesondere die laufenden Kosten, Transaktionskosten und ggf. Ausgabeaufschldage und performanceabhangigen Gebuhren von Investment-
fonds (s.u.) oder die ,Spreads” (s.0.) von Zertifikaten. — Diese Kosten werden in den Darstellungen zu Wertveranderungen im vorliegenden Zertifikat in Form von durch-
schnittlichen Kostenbelastungen verschiedener Produktarten bertcksichtigt.

Beim Kauf und Halten eines Portfolios im Rahmen einer Vermogensverwaltung steht es dem jeweiligen Anbieter frei, im Rahmen unterschiedlicher GebUhrenmo-
delle die auf diesen Ebenen anfallenden Kosten auf unterschiedliche Arten zu splitten oder zu Kostenbldcken zusammen zu fassen. So bieten beispielsweise viele
Vermogensverwalter ein sog.,All-In-Fee-Modell” an, das neben den Managementgebuhren tblicherweise auch einige Bankgebuhren enthalt. Samtliche Bankge-
blhren und insbesondere Produktgebhren sind jedoch auch in einer,All-In-Fee” in aller Regel nicht enthalten. Insofern ist die Hohe einer ,All-In-Fee” nicht mit den
Gesamtkosten einer Vermogensverwaltung identisch.

Grundsatzlich gilt, dass die Gesamtkosten einer Vermogensverwaltung tendenziell umso héher sind, je geringer die Anlagesumme und je hoher der Anteil stark wert-
schwankender Wertpapiere ist. Daher kdnnen marktubliche Durchschnittswerte fur die Gesamtkosten einer Vermdgensverwaltung immer nur in Abhdngigkeit von
diesen Faktoren angegeben werden. Entsprechend ldsst sich als OrientierungsgrofRe sagen, dass markttbliche Gesamtkosten einer Vermdgensverwaltung bei einer
Anlagesumme von einer Million Euro und einer Aktienquote von ca. 50% im Bereich von etwa 1,0% bis 1,5% p.a. liegen.
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Wichtige Hinweise zu den Kosten einer Investition in die analysierten Portfolios (Fortsetzung)

Beim Kauf und Halten von Anteilen eines Publikumsfonds ist die Art und Weise, wie der jeweilige Anbieter die Kosten ausweisen muss, starker standardisiert als im
Falle einer Vermdgensverwaltung. So ergeben sich die Gesamtkosten als Summe aus (a) dem bei Kauf einmalig anfallenden Ausgabeaufschlag plus (b) den laufenden
Kosten plus (c) den Transaktionskosten des Fonds plus (d) eventuell anfallenden performanceabhangigen Gebuhren.

(@) Die Hohe des Ausgabeaufschlags kann dem Dokument mit sog. ,Wesentlichen Anlegerinformationen” (KIID) entnommen werden, zu dessen Veroffentlichung je-

der Publikumsfonds gesetzlich verpflichtet ist. Die Hohe des Ausgabeaufschlags ist stark davon abhangig, wie hoch der Anteil stark wertschwankender Wertpapiere im
jeweiligen Fonds ist. Insofern ist er beispielsweise bei Aktienfonds in aller Regel hdher als bei Rentenfonds. Ausgabeaufschldage kénnen je nach Art des Fonds zwischen
0% bis 6% betragen, die durchschnittliche Hohe liegt im Bereich von 3% bis 5%. Der Ausgabeaufschlag entfallt, wenn der Kauf der Fondsanteile Uber die Borse stattfin-
det. In diesem Fall ist stattdessen der ,Spread” (s.0.) zu zahlen.

(b) Auch fur die Hohe der ,laufenden Kosten” gilt, dass sie dem Dokument mit sog. ,Wesentlichen Anlegerinformationen” (KIID) entnommen werden kann, und dass
sie stark davon abhangt, wie hoch der Anteil stark wertschwankender Wertpapiere im jeweiligen Fonds ist. In diesen laufenden Kosten ist eine Vielzahl von regelma-
ssig wiederkehrenden Kosten bertcksichtigt, die bei der Verwaltung des Fonds anfallen, darunter auch die Vergttung fur das ggf. aktive Management des jeweiligen
Portfolios. Daher sind die laufenden Kosten bei einem aktiv gemanagten Fonds deutlich hoher als bei einem passiv gesteuerten. Laufende Kosten kdnnen bei aktiv
gemanagten Fonds je nach Art des Fonds zwischen 0,5% p.a. bis 3% p.a. betragen, die durchschnittliche Hohe liegt bei Aktienfonds im Bereich von knapp 2% p.a. Da
die laufenden Kosten regelmdssig wiederkehrend sind, stellen sie fir den langerfristigen Anleger die wichtigste Kostengrol3e dar. Anstatt von laufenden Kosten wird teil-
weise auch von der sog. ,Total expense ratio” (TER) gesprochen. Der einzige Unterschied zwischen den beiden Begriffen besteht darin, dass die ,laufenden Kosten” im
Falle von Dachfonds auch die laufenden Kosten der enthaltenen Zielfonds bertcksichtigen, wahrend dies bei der TER nicht der Fall ist. Die TER ist dhnlich wie die oben
beschriebene ,All-In-Fee” insofern begrifflich irreflihrend, als es sich dabei nicht um die Gesamtkosten des Fondsinvestments handelt.

(c) Die Hohe der Transaktionskosten hangt von der Haufigkeit und dem Volumen der Transaktionen im Fonds ab und somit von der Frage, wie aktiv der Fonds
gemanagt wird. Im Unterschied zu den anderen Kostenkomponenten muss diese Kostenart an keiner Stelle exakt ausgewiesen werden, so dass sie nur anhand der im
Jahres- oder Halbjahresbericht dokumentierten Kaufe und Verkaufe naherungsweise rekonstruiert werden kann. Insofern handelt es sich hierbei um die intransparentes-
te Kostenart. Klar ist, dass auch die Transaktionskosten von der Art des jeweiligen Fonds abhdangen, da beispielsweise im Aktienhandel die Transaktionskosten hoher sind
als im Rentenhandel. Insgesamt kdnnen die Transaktionskosten je nach Art des Fonds zwischen 0% p.a. bis 3% p.a. betragen, die durchschnittliche Hohe liegt im Bereich
von 0,2% p.a. bis 1,0% p.a.

(d) Sofern der Anbieter eines Fonds performanceabhangige Gebiihren verlangt, so kann auch deren Hohe dem Dokument mit sog.,Wesentlichen Anlegerinfor-
mationen” (KIID) entnommen werden. Die Bedingungen, unter denen eine performanceabhangige Gebuhr fallig wird, kann der Anbieter eines Fonds innerhalb
weiter Grenzen selbst festlegen. Dadurch sind unabhangig von der Art des jeweiligen Fonds bis zu 25% der Outperformance zu einer vom Anbieter gewdhlten
Benchmark als performanceabhdngige Gebihr moglich. Aufgrund dieser Unterschiedlichkeit der Ausgestaltungen ist es nicht sinnvoll méglich, hierzu marktibliche
Durchschnittswerte anzugeben.
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Grundiiberlegungen zur Bewertung der Nachhaltigkeit einer Kapitalanlage

»~Nachhaltigkeit” bei der
Kapitalanlage

Eine allgemein anerkannte Definition von ,Nachhal-
tigkeit” bei der Kapitalanlage gibt es bis heute nicht.
Es herrscht allerdings zumindest Einigkeit darUber,
dass bei der Bewertung der Nachhaltigkeit von
wirtschaftlichen Aktivitdten zumindest die folgenden
Ebenen unterschieden werden sollten:

die Umweltebene (d.h. die Auswirkungen auf
die natirliche Umwelt, wie z.B. Kohlendioxide-
missionen, Wasserverbrauch)

die soziale Ebene (d.h. die Auswirkungen auf die
beteiligten bzw. betroffenen Personen, wie z.B.
Arbeitssicherheit, Datenschutz)

die Regelungsebene (d.h. die Auswirkungen
der Regeln, nach denen agiert wird, wie z.B. Ver-
gutungsstrukturen, Korruptionsbekampfung)

In Anlehnung an die entsprechenden englischspra-
chigen Begriff werden diese drei Ebenen Ublicher-
weise mit den Buchstaben E (Environment), S (Social)
und G (Governance) abgekirzt. Entsprechend ist bei
der Bewertung der Nachhaltigkeit von Kapitalanla-
gen auch haufig vom ,ESG-Rating” die Rede.

Die unterschiedlichen
Sichtweisen auf Nachhaltigkeit

Diese aul3ern sich vor allem in unterschiedlichen In-
vestitionsmethoden beim Aufbau eines nachhaltigen
Portfolios und lassen sich danach unterscheiden, ob
sie eher auf die Vermeidung 6kologisch/sozial nach-
teiliger oder eher auf die Forderung entsprechend
vorteilhafter wirtschaftlicher Aktivitdten fokussieren.
Die ausschliefSliche Fokussierung auf “Vermeidung”
beschrankt sich darauf, durch die Anwendung von
Ausschlussverfahren Kapitalanlagen zu unterlassen,
die auf einer oder mehreren der oben genannten
Ebenen gegen die Wertvorstellungen eines individu-
ellen Investors oder einer Organisation (z.B. OECD, UN,
Kirche) verstof3en. Die ausschliel3liche Schwerpunkt-
setzung auf “Forderung” konzentriert sich dagegen
darauf, nur solche Kapitalanlagen zu tétigen, durch die
winschenswerte Effekte (Englisch: ,Impact”) auf einer
oder mehreren der oben genannten Ebenen zu erwar-
ten sind. Wahrend Ausschlussverfahren somit eher den
Versuch darstellen, unter gegebenen Kapitalmarktbe-
dingungen die eigenen Investitionen an das eigene
Wertesystem anzupassen, zielt die Impact-Methode
eher auf eine aktive Veranderung bestehender Kapital-
marktverhaltnisse, durch Anreiz zu Verbesserungen.
Zwischen diesen beiden Extremvarianten lassen sich
noch einige weitere Verfahren benennen, die sich teil-
weise nur in der Schwerpunktsetzung unterscheiden.
Bei professionellen Nachhaltigkeits-Investmentprozes-
sen werden oft mehrere dieser Verfahren gleichzei-
tig eingesetzt, um bestimmte Nachteile der beiden
Extremvarianten zu umgehen.
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Die Sicht der Europaischen Kom-
mission und deren Bedeutung

Die EU-Kommission hat im Jahr 2018 einen Aktions-
plan zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums
vorgelegt, dessen Ziel es ist, die Geldstrome am
Kapitalmarkt so umzulenken, dass damit so weit wie
maoglich wirtschaftlich nachhaltige Aktivitdten ge-
fordert werden. Damit positioniert sich die EU-Kom-
mission sehr eindeutig auf der Seite der ,Férderung’,
zumal sie gleichzeitig darauf hinweist, dass der prin-
zipielle Ausschluss bestimmter Geschéftsfelder aus
moralischen Grinden (z.B. Verkauf von Alkohol, Tabak
oder Waffen) nicht Teil ihrer Initiative ist. Stattdessen
geht es ihr um den Umbau der Wirtschaft in Rich-
tung Umweltfreundlichkeit und bessere Behandlung
von Menschen, wobei der Schwerpunkt zunachst auf
Klimaneutralitat liegt, da hier der dringendste Hand-
lungsbedarf gesehen wird. Entsprechend hat die EU
in Gestalt der sog. EU-Taxonomie auch konkrete
Definitionen fir im 6kologischen Sinne wirtschaftlich
nachhaltige Aktivitaten vorgelegt. Um eine Anlage in
der EU nachhaltig nennen zu dirfen, muss sie dieser
Definition gerecht werden. Zusatzliche Einschrankun-
gen wie die Vermeidung bestimmter Geschaftsfelder
von z.B. Alkohol kénnen je nach Praferenz des jeweili-
gen Anlegers hinzugefigt werden.
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Grundiiberlegungen zur Bewertung der Nachhaltigkeit einer Kapitalanlage

Fiihrt nachhaltiges Investieren zu Nachteilen im Rendite-Risiko-Verhaltnis?

Es gibt Uber 2.000 Studien zu diesem Thema. Ca. 50%
der Studien kommen zu dem Schluss, dass nachhal-
tige Investitionen zu einer hoheren Rendite gefthrt
haben, nur 10% konnten Renditenachteile nachwei-
sen, bei den verbleibenden 40% waren die Resultate
gemischt. Ein systematischer Renditenachteil ist von
nachhaltigem Investieren also nicht zu erwarten. Dies
liegt daran,

dass bei Unternehmen mit einer guten ESG-
Bewertung viele herkdmmliche Unternehmens-
risiken wie z.B. Umwelt- oder Bilanzskandale von
vornherein reduziert sind;

dass eine zunehmende gesellschaftliche Sensi-
bilitét fUr die ethische Dimension von Kapitalan-
lagen dazu fihren wird, dass sich die Reputation
von Unternehmen mit guter ESG-Bewertung ver-
bessert, so dass ihre Anteile starker nachgefragt
werden und in der Folge deren Wert und somit
auch die Rendite flr Investoren steigt;

dass im selben Zuge Unternehmen verstarkt
verpflichtet sein werden, fir die von ihnen verur-
sachten 6kologischen und/oder sozialen Schaden
aufzukommen, was das wirtschaftliche Risiko von
Unternehmen mit schlechter ESG-Bewertung
erhoht.

Zum Thema Anlagerisiko gibt es weniger Studi-
en. Einerseits verringern nachhaltige Unternehmen
ihre Risiken, was auch das Portfoliorisiko verringert.
Andererseits ist auch allen nachhaltigen Investitions-
methoden gemeinsam, dass sie immer mehr oder
weniger viele Wertpapiere von Investitionen aus-
schliessen. Dies reduziert die Moglichkeiten zur Risi-
kostreuung. Der Effekt wird noch dadurch verscharft,
dass die Unternehmen, die Ublicherweise vermieden
werden, nicht gleichmassig Uber alle Sektoren des
Gesamtmarktes verteilt sind, sondern in bestimmten
Branchen (z.B. Energieversorgung, Verkehr, Unterhal-
tung) deutlich haufiger anzutreffen sind als in ande-
ren. Dadurch steht ein rein an Nachhaltigkeitsiber-
legungen orientiertes Portfolio in der Gefahr, relativ
zum Gesamtmarkt problematische Klumpenrisiken
aufzuweisen.

Angesichts dieses Problems sind in der Praxis sog.
Best-In-Class-\erfahren recht weit verbreitet. Diese
Verfahren bemessen die Investitionswirdigkeit eines
Unternehmens nicht an einem absoluten Nachhaltig-
keitsmassstab, sondern relativ zu Unternehmen, die
hinsichtlich ihrer dusseren Rahmenbedingungen und
prinzipiellen Wirtschaftsaktivitdten vergleichbar sind.
Dies setzt Anreize fir z.B. Olunternehmen, umwelt-
freundlicher zu arbeiten.

Q
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Mehr Umweltschutz erhdht die Nachfrage nach ihren
Aktien, so dass deren Kurse trotz der zusatzlichen
Kosten steigen. Dank Best-In-Class-Ansatzen kdnnen
Portfolios konstruiert werden, die auch aus einer rein
finanzwissenschaftlichen Perspektive keine proble-
matischen Ungleichgewichte aufweisen.
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Grundiiberlegungen zur Bewertung der Nachhaltigkeit einer Kapitalanlage

Erhebung und Gewichtung von Daten als zentrale Herausforderung

Bei der konkreten Bestimmung eines ESG-Ratings
steht jede nachhaltige Investitionsmethode vor zwei
grol3en Herausforderungen:

\ 200 - 700 Indikatoren /
\ Komprimierung /

Auswahl der
materiellen
Faktoren

Gewichtung

Die Datenmenge, die analysiert werden muss, um
die Voraussetzungen flr eine faire ESG-Bewertung
zu schaffen, ist enorm. Zwar mag es moglich sein, ein
ESG-Urteil relativ schnell zu féllen, wenn etwa bereits
der prinzipielle Geschéftszweck eines Unternehmens
vollstandig abgelehnt wird. Solche Fdlle sind aller-
dings die Ausnahme. In der Realitat lassen sich die
wenigsten Wirtschaftsaktivitdten in eindeutiger Wei-
se als ,gut” oder ,schlecht” etikettieren. Es ist daher
notwendig, die kurz- und langfristigen Auswirkungen
einer Wirtschaftsaktivitat fir samtliche daran Beteilig-
te und alle davon betroffenen Personen und Instan-
zen zu bewerten. Im Falle eines Unternehmens um-
fasst das somit nicht nur dessen Mitarbeiter, Kunden,
Dienstleister und Flihrungskrafte, sondern die gesam-
te soziale und natUrliche Umwelt, die von den Aktivi-
taten des Unternehmens kurz- und langfristig betrof-
fen ist. Die hierfUr erforderliche Datenerhebung und
-verarbeitung ist so ressourcenintensiv, dass selbst
grosse Banken und Vermdgensverwalter dabei auf

die Hilfe externer Anbieter von ESG-Ratings angewie-
sen sind. Es handelt sich dabei um hochspezialisierte
Unternehmen, die in der Lage sind, die nétigen fach-
lichen, personellen und technischen Anforderungen
zu erfillen. o2

Cadmium Frauenquote

Fortbildungs-
stunden

Die Gewichtung erhobener Daten ist die nachste
grosse Herausforderung. Jeder Anbieter von ESG-
Ratings erfasst mehrere hundert Datenpunkte (sog.
JIndikatoren). Um auf dieser Basis zu einem Urteil
Uber die Nachhaltigkeit eines Unternehmens zu
gelangen, mussen diese Datenpunkte zu einem ein-
zigen ESG-Rating komprimiert werden. Dazu werden
Datenpunkte zu etwa 20 bis 40 Themenkomplexen
zusammengefasst. Dadurch wird die Aufgabe zwar
etwas Uberschaubarer, doch selbst innerhalb der-
selben ESG-Ebene stellen sich schwierige Fragen:
Wieviel schwerer wiegt beispielsweise die CO»-
Emission im Vergleich zum anfallenden Abwasser?
Oder wie viele Tonnen CO> sind genauso nachteilig
wie ein Kilogramm Cadmium als Produktionsabfall?
Noch schwieriger wird eine Aggregation Uber alle
drei Saulen der Nachhaltigkeit hinweg, Uber E, S und
G: Wie viele Tonnen CO» darf Unternehmen A mehr
ausstossen als Unternehmen B, wenn es daflir eine

10 Prozent héhere Frauenquote im Vorstand hat und
20 Stunden mehr pro Jahr in die Fortbildung jedes
Mitarbeiters und jeder Mitarbeiterin investiert?

Solche Gewichtungsfragen werden von den un-
terschiedlichen Anbietern von ESG-Ratings sehr
unterschiedlich gelost. Die ,klassische” Herangehens-
weise ist ein moralisch-ethischer Ansatz, der die
Gewichte aus theoretisch idealen Nachhaltigkeits-
Uberlegungen herleitet und dafur entsprechende
Expertengremien einsetzt. Demgegeniber werden
beim jungeren investorenzentrierten Ansatz die
Gewichte aus Berechnungen anhand historischer
Daten abgeleitet. Dabei wird bestimmt, wie stark in
der Vergangenheit der Einfluss bestimmter ESG-re-
levanter Themen auf die Rendite und das Risiko von
Unternehmen in den verschiedenen Branchen war.
Wieder andere Anbieter orientieren sich primar an
dem Kriterium der Quantifizierbarkeit und gewich-
ten nur materielle ESG-Kriterien hoch, die objektiv
gut messbar sind.

Diese unterschiedlichen Herangehensweisen an das
Problem der Datenaggregation sind ein wesentlicher
Grund dafur, dass sich ESG-Ratings unterschiedlicher
Anbieter fUr dasselbe Unternehmen zum Teil deut-
lich unterscheiden kdénnen. Es existieren daher auch
Anbieter, die versuchen, die Schnittmenge unter-
schiedlicher ESG-Ratings zu identifizieren und daraus
ein ,Konsens-Rating” zu bestimmen.
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Grundiiberlegungen zur Bewertung der Nachhaltigkeit einer Kapitalanlage

Auf welche Datenanbieter stiitzen wir uns bei der Bewertung?

Die in diesem Dokument dargestellten ESG-Bewer-
tungen basieren nicht auf von uns selbst erhobenen
und interpretierten Daten, sondern ausschliefSlich
auf den Ratings etablierter ESG-Datenanbieter.
Konkret stitzen wir uns dabei auf die folgenden

drei Anbieter, und somit ganz bewusst auf Anbieter
mir sehr unterschiedlichen Herangehensweisen.
Durch deren GegenUberstellung ermitteln wir ihren
gemeinsame Nenner und grinden darauf unsere
ESG-Bewertung.

ISS ESGD>

ISS ESG ist der auf Nachhaltigkeits-Research spezi-
alisierte Bereich der 1985 gegriindeten Unterneh-
mensgruppe Institutional Shareholder Services (,ISS"),
die im Jahr 2018 unter anderem die renommierte, in
Deutschland ansassige ,oekom research” tbernom-
men hat. ISS ESG besitzt mehr als 30 Jahren Erfah-
rung auf dem Gebiet des Nachhaltigkeits-Researchs,
und ist mit fast 2.000 Mitarbeitern an 30 Standorten
weltweit einer der bedeutendsten Anbieter von ESG-
Daten fUr institutionelle Anleger und Unternehmen.
Im November 2020 hat die Deutsche Bdrse 80% von
ISS Ubernommen, um nach eigenen Aussagen von
der weltweit fihrenden ESG-Expertise von ISS zu
profitieren. Inhaltlich vertritt ISS ESG einen ,mora-
lisch-ethischen Ansatz” (siehe ,Erhebung und Ge-
wichtung von Daten als zentrale Herausforderung”).

Refinitiv ist einer der weltweit grofSten Anbieter von
Finanzmarktdaten und —infrastruktur, der 2018 aus
der Ubernahme des Geschiftsbereichs ,Financial &
Risk” des Daten- und Nachrichtenkonzerns ,Thomson
Reuters” hervorgegangen ist. Seit Februar 2021 ist Re-
finitiv ein Unternehmen der Borse London (London
Stock Exchange Group). Refinitiv bietet alle Arten von
Finanzinformationen und Analyseinstrumenten an,
die professionelle Finanzmarktakteure fur ihre Anla-
geentscheidungen bendtigen, und in diesem Zuge
auch eigene ESG-Daten.

REFINITIV_

[<

Refinitiv besitzt bis zum Jahr 2002 zurlickreichende
ESG-Datenbanken, und beschaftigt in diesem Bereich
heute weltweit 1.800 Mitarbeiter. Bei der Datenag-
gregation vertritt Refinitiv weder einen ,moralisch-
ethischen” noch einen ,investorenzentrieren” Ansatz
(siehe ,Erhebung und Gewichtung von Daten als
zentrale Herausforderung”), sondern gewichtet nach
dem Kriterium der Quantifizierbarkeit. Dadurch erhal-
ten nur materielle, objektiv gut messbare Kriterien ein
hohes Gewicht. Die drei Ebenen E, S und G werden
fur alle Branchen anndhernd gleich gewichtet.

N\ . .
% institut fur
N\

vermogensaufbau CSRHUB® R

CSRHub ist ein US-amerikanischer ESG Spezialist
besonderer Art, der seit Uber 10 Jahren die ESG Be-
urteilungen vieler verschiedener Quellen aggregiert.
CSRHub versteht seine ESG-Ratings als ,Konsens-Ra-
tings”. Das heifst, bei der Datenaggregation wird nicht
das Ziel verfolgt, ein ESG-Rating anzubieten, das in
direkter Konkurrenz zu den Bewertungen anderer
ESG-Ratingagenturen steht.

CSRHUB’

Stattdessen flieSen deren Ratings als Datenpunkte
in die Aggregation ein, wodurch ein gemeinsamer
Nenner aller berticksichtigten Daten ermittelt wird.
Die Datenbank von CSRHub umfasst tber 300 Milli-
onen Datenpunkte aus Uber 700 ESG-Datenquellen,
darunter fihrende ESG-Ratingagenturen, Indizes,
Regierungsdatenbanken, Nichtregierungsorganisati-
onen (NGOs), Netzwerkgruppen und Medien. Diese
enorme Datenmenge wird durch hochmoderne
,Big Data"-Verfahren zu aussagestarken ESG-Ratings
zusammengefasst.

in Kooperation mit

Deutsche Schutzvereinigung fiir
Wertpapierbesitz e.V.
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Die untersuchten Portfolios

Die untersuchten Portfolios

Die Bewertung der Nachhaltigkeit im Einzelnen
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

Das AL Portfolio Zukunft 50

Das gepriifte Portfolio eignet sich gut fUr Investitionen, bei denen die Férderung 6kologisch und sozial nachhaltiger Wirtschaftsaktivitaten ein
wesentliches Anliegen darstellt.

Wir bewerten die Nachhaltigkeit des Portfolios auf einer finfstufigen Skala mit 4 von 5 moglichen Baumen. Das bedeutet, dass die 6kologische
und soziale Nachhaltigkeit der Unternehmen und Organisationen, in die in diesem Portfolio investiert wird, von mehreren unabhangigen ESG-
Ratingagenturen deutlich positiver bewertet wird als ein im reinen dkonomischen Sinne vergleichbares Marktportfolio.

Diese Gesamtbewertung orientiert sich somit auf die zum heutigen Zeitpunkt in der Realitat tatsachlich vorkommenden wirtschaftlichen Aktivita-
ten, nicht auf ein zum heutigen Zeitpunkt lediglich theoretisch vorstellbares Nachhaltigkeitsideal.
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

FUr das AL Portfolio Zukunft 50 wurden im August 2021 folgende Kennwerte ermittelt:

Aufteilung nach ESG-relevanten Bewertungskategorien

Anleihenfonds Emerging Markets

= Anleihenfonds Global

= Aktienfonds Europa

m Aktienfonds Pazifik

m Aktienfonds USA

m Aktienfonds Global

Verteilung der Ratings im Vergleich zur Benchmark*

AL Portfolio Zukunft 50 Benchmark

2 Baume;
2%

3 Baume;
15%

3 Baume; 13%

* 50% MSCI All Country World Index, 50% Bloomberg Barclays Global Agg. Bond Index (ent-
sprechend des Verhaltnisses von Aktien und Anleihen im unter ESG-Aspekten bewertbaren

Teil des Portfolios)
Seite 12 von 21

® Anleihenfonds ungelistete Organisationen
® Unternehmensanleihenfonds Euro

Aktienfonds Emerging Markets

Erlauterungen

Diese Grafik zeigt zunéchst, flr welchen Anteil des Portfolios eine
Bewertung aus ESG-Perspektive durchgefuhrt werden kann. So sind
etwa der Liquiditats-, Edelmetall- oder Immobilienanteil in dieser Hin-
sicht nicht sinnvoll bewertbar, da sie keine eigene Wirtschaftsaktivitat
aufweisen.

Der unter ESG-Aspekten bewertbare Anteil dieses Portfolios betragt
100%. Fir 100% dieses Anteils konnte ein ESG-Rating bestimmt
werden.

Die bewertbaren Anteile des Portfolios sind in dieser Grafik nach den
Bewertungsobjekten aufgeteilt, die aus einer ESG-Perspektive relevant
sind. Im Aktienbereich sind das in jedem Fall borsengelistete Unter-
nehmen, im Anleihebereich k&nnen dies auch Staaten oder andere
Organisationen sein.

Erlauterungen

Das linke Kreisdiagramm zeigt, zu welchen Anteilen der bewertbare
Teil des analysierten Portfolios aus Wertpapieren mit unterschiedlich
guten ESG-Ratings besteht. Das rechte Kreisdiagramm zeigt, wie
sich diese Verteilung im Vergleich dazu in der Benchmark darstellt.

Unter der Benchmark wird dabei ein im rein 6konomischen Sinne
vergleichbares, globales Marktportfolio verstanden, in dem die Ge-
wichtung der wesentlichen Assetklassen (Aktien und Anleihen) im
bewertbaren Teil des analysierten Portfolios derjenigen im analysier-
ten Portfolio entspricht. Die exakte Zusammensetzung der Bench-
mark ist links unterhalb der Grafik angegeben.

in Kooperation mit

Deutsche Schutzvereinigung fiir

Datenquellen Wertpapierbesitz c.V.
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

FUr das AL Portfolio Zukunft 50 wurden im August 2021 folgende Kennwerte ermittelt:

Hochstgewichte Positionen mit bestem Rating Erlauterungen
1 SRR, 0o Taclen zeigen die Wertpapiere mit den hochsten Gewichten
LYXOR GREEN BND DR UCITS ETF LU1563454823 5 Biume 17,59% innerhalb der hochsten und niedrigsten Ratingkategorie, die in dem
ISHARES EURO GOVT CLIM EUR A EOOBLDGHS53 5 Baume 12,579  Portfolio zu finden ist.
AMUNDI INDEX MSCI EUROPE SRI LU1861137484 5 Baume 10,15%  Die Positionen mit den weniger guten ESG Ratings sind zur Verbesse-
rung des Rendite-Risiko-Profils des Portfolios nétig.
HbChSthWiChte Positionen mit nied rigstem Rating Die Tabellen hangen vom Bewertungsniveau innerhalb des gesamten
Portfolios ab. So stellt beispielsweise in einem Portfolio mit vielen sehr
I CIACERN . o tcicn Wertpapicren bereits ein durchschnittliches Rating
VANGUARD-GLOBAL S/C INDEX-| IEO0B42W4L06 2 Baume 248%  die niedrigste Bewertung dar.
CO,-Intensitat im Vergleich zur Benchmark* Erlauterungen
0 50 100 150 200 Verschiedene Treibhausgase (von denen Kohlendioxid das bekann-

teste ist) sind ein wesentlicher Treiber der Erderwdarmung und damit
des Klimawandels. Daher ist aus einer nachhaltigen Perspektive von
Interesse, fur wieviele CO,-Emissionen ein Unternehmen durch seine
Geschaftstatigkeiten direkt oder indirekt verantwortlich ist. Wird die-
ser Wert — der mittlerweile fur die meisten borsennotierten Unterneh-
men standardmassig bestimmt wird — auf den Umsatz eines Unter-
nehmens bezogen, so ldsst sich angeben, wie viele Tonnen CO, ein
Unternehmen pro Million US-Dollar Umsatz erzeugt.

AL Portfolio Zukunft 50

Benchmark
Die linke Grafik zeigt die gewichtete Summe dieser Kennzahl Uber alle
Wertpapiere des analysierten Portfolios, bei denen diese Kennzahl be-
stimmt werden kann. Im Vergleich dazu ist die auf die gleiche Weise

Tonnen CO, / Million USD Umsatz berechnete CO,-Intensitdt der Benchmark dargestellt.
in Kooperation mit
* 50% MSCI All C World Ind 0% BI berg Barclays Global Agg. Bond Index ( cerenauelen S
50% ountry World Index, 50% Bloomberg Barclays Global Agg. Bond Index (entspre- Q w
chend des Verhdltnisses von Aktien und Anleihen im unter CO,-Aspekten bewertbaren Teil ////\\//// institut fur ISS ESG » R E FI N ITIV DS QX/
N

des Portfolios) N
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

Das AL Portfolio Zukunft 75

Das gepriifte Portfolio eignet sich gut fUr Investitionen, bei denen die Férderung 6kologisch und sozial nachhaltiger Wirtschaftsaktivitaten ein
wesentliches Anliegen darstellt.

Wir bewerten die Nachhaltigkeit des Portfolios auf einer finfstufigen Skala mit 4 von 5 moglichen Baumen. Das bedeutet, dass die 6kologische
und soziale Nachhaltigkeit der Unternehmen und Organisationen, in die in diesem Portfolio investiert wird, von mehreren unabhangigen ESG-
Ratingagenturen deutlich positiver bewertet wird als ein im reinen dkonomischen Sinne vergleichbares Marktportfolio.

Diese Gesamtbewertung orientiert sich somit auf die zum heutigen Zeitpunkt in der Realitat tatsachlich vorkommenden wirtschaftlichen Aktivita-
ten, nicht auf ein zum heutigen Zeitpunkt lediglich theoretisch vorstellbares Nachhaltigkeitsideal.
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

FUr das AL Portfolio Zukunft 75 wurden im August 2021 folgende Kennwerte ermittelt:

Aufteilung nach ESG-relevanten Bewertungskategorien

Anleihenfonds Emerging Markets

Aktienfonds Europa
m Aktienfonds Pazifik
m Aktienfonds USA

m Aktienfonds Global

Verteilung der Ratings im Vergleich zur Benchmark*

AL Portfolio Zukunft 75 Benchmark

2 Baume;
4%

* 75% MSCI All Country World Index, 25% Bloomberg Barclays Global Agg. Bond Index (entspre-
chend des Verhéltnisses von Aktien und Anleihen im unter ESG-Aspekten bewertbaren Teil

des Portfolios)
Seite 15 von 21

= Anleihenfonds Global
® Anleihenfonds ungelistete Organisationen
m Unternehmensanleihenfonds Euro

Aktienfonds Emerging Markets

5 Baume; 20%

3 Baume; 16%

%

%

Erlauterungen

Diese Grafik zeigt zunéchst, flr welchen Anteil des Portfolios eine
Bewertung aus ESG-Perspektive durchgefuhrt werden kann. So sind
etwa der Liquiditats-, Edelmetall- oder Immobilienanteil in dieser Hin-
sicht nicht sinnvoll bewertbar, da sie keine eigene Wirtschaftsaktivitat
aufweisen.

Der unter ESG-Aspekten bewertbare Anteil dieses Portfolios betragt
100%. Fir 100% dieses Anteils konnte ein ESG-Rating bestimmt
werden.

Die bewertbaren Anteile des Portfolios sind in dieser Grafik nach den
Bewertungsobjekten aufgeteilt, die aus einer ESG-Perspektive relevant
sind. Im Aktienbereich sind das in jedem Fall borsengelistete Unter-
nehmen, im Anleihebereich k&nnen dies auch Staaten oder andere
Organisationen sein.

Erlauterungen

Das linke Kreisdiagramm zeigt, zu welchen Anteilen der bewertbare
Teil des analysierten Portfolios aus Wertpapieren mit unterschiedlich
guten ESG-Ratings besteht. Das rechte Kreisdiagramm zeigt, wie
sich diese Verteilung im Vergleich dazu in der Benchmark darstellt.

Unter der Benchmark wird dabei ein im rein dkonomischen Sinne
vergleichbares, globales Marktportfolio verstanden, in dem die Ge-
wichtung der wesentlichen Assetklassen (Aktien und Anleihen) im
bewertbaren Teil des analysierten Portfolios derjenigen im analysier-
ten Portfolio entspricht. Die exakte Zusammensetzung der Bench-
mark ist links unterhalb der Grafik angegeben.

in Kooperation mit

Deutsche Schutzvereinigung fiir

Datenquellen Wertpapierbesitz c.V.
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

FUr das AL Portfolio Zukunft 75 wurden im August 2021 folgende Kennwerte ermittelt:

Hochstgewichte Positionen mit bestem Rating Erlauterungen
SRR 0o T2c!en zeigen die Wertpapiere mit den hochsten Gewichten
AMUNDI INDEX MSCI EUROPE SRl LU1861137484 5 Biume 1524% innerhalb der hochsten und niedrigsten Ratingkategorie, die in dem
LYXOR GREEN BND DR UCITS ETF LU1563454823 5 Baume gg0o rortfoliozufinden ist.
ISHARES EURO GOVT CLIM EUR A IEOOBLDGH553 5 Bdume 629% Die Positionen mit den weniger guten ESG Ratings sind zur Verbesse-
rung des Rendite-Risiko-Profils des Portfolios nétig.
H6ChStg€WiChte Positionen mit nied rigstem Rating Die Tabellen hangen vom Bewertungsniveau innerhalb des gesamten
Portfolios ab. So stellt beispielsweise in einem Portfolio mit vielen sehr
_ gut bewerteten Wertpapieren bereits ein durchschnittliches Rating
VANGUARD-GLOBAL S/C INDEX-I [EO0B42W4L06 2 Baume 3,72% die niedr]gste Bev\/ertung dar.
CO,-Intensitat im Vergleich zur Benchmark* Erlauterungen
0 50 100 150 200 Verschiedene Treibhausgase (von denen Kohlendioxid das bekann-

teste ist) sind ein wesentlicher Treiber der Erderwdarmung und damit
des Klimawandels. Daher ist aus einer nachhaltigen Perspektive von
Interesse, fur wieviele CO,-Emissionen ein Unternehmen durch seine
Geschaftstatigkeiten direkt oder indirekt verantwortlich ist. Wird die-
ser Wert — der mittlerweile fur die meisten borsennotierten Unterneh-
men standardmassig bestimmt wird — auf den Umsatz eines Unter-
nehmens bezogen, so ldsst sich angeben, wie viele Tonnen CO, ein
Unternehmen pro Million US-Dollar Umsatz erzeugt.

AL Portfolio Zukunft 75

Benchmark
Die linke Grafik zeigt die gewichtete Summe dieser Kennzahl Uber alle
Wertpapiere des analysierten Portfolios, bei denen diese Kennzahl be-
stimmt werden kann. Im Vergleich dazu ist die auf die gleiche Weise
Tonnen CO, / Million USD Umsatz berechnete CO,-Intensitdt der Benchmark dargestellt.

in Kooperation mit
Deutsche Schutzvereinigung fiir

Datenquellen Wertpapierbesitz c.V.

* 75% MSCI All Country World Index, 25% Bloomberg Barclays Global Agg. Bond Index (entspre- ™
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

Das AL Portfolio Zukunft 100

Das gepriifte Portfolio eignet sich gut fUr Investitionen, bei denen die Férderung 6kologisch und sozial nachhaltiger Wirtschaftsaktivitaten ein
wesentliches Anliegen darstellt.

Wir bewerten die Nachhaltigkeit des Portfolios auf einer finfstufigen Skala mit 4 von 5 moglichen Baumen. Das bedeutet, dass die 6kologische
und soziale Nachhaltigkeit der Unternehmen und Organisationen, in die in diesem Portfolio investiert wird, von mehreren unabhangigen ESG-
Ratingagenturen deutlich positiver bewertet wird als ein im reinen dkonomischen Sinne vergleichbares Marktportfolio.

Diese Gesamtbewertung orientiert sich somit auf die zum heutigen Zeitpunkt in der Realitat tatsachlich vorkommenden wirtschaftlichen Aktivita-
ten, nicht auf ein zum heutigen Zeitpunkt lediglich theoretisch vorstellbares Nachhaltigkeitsideal.
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

FUr das AL Portfolio Zukunft 100 wurden im August 2021 folgende Kennwerte ermittelt:

Aufteilung nach ESG-relevanten Bewertungskategorien Erlauterungen

Diese Grafik zeigt zunéchst, flr welchen Anteil des Portfolios eine
Bewertung aus ESG-Perspektive durchgefuhrt werden kann. So sind
etwa der Liquiditats-, Edelmetall- oder Immobilienanteil in dieser Hin-
sicht nicht sinnvoll bewertbar, da sie keine eigene Wirtschaftsaktivitat
aufweisen.

Aktienfonds Emerging Markets

Aktienfonds Europa

Der unter ESG-Aspekten bewertbare Anteil dieses Portfolios betragt
® Aktienfonds Pazifik 100%. Fir 100% dieses Anteils konnte ein ESG-Rating bestimmt
werden.

Die bewertbaren Anteile des Portfolios sind in dieser Grafik nach den
Bewertungsobjekten aufgeteilt, die aus einer ESG-Perspektive relevant
sind. Im Aktienbereich sind das in jedem Fall borsengelistete Unter-
nehmen, im Anleihebereich k&nnen dies auch Staaten oder andere

m Aktienfonds USA

m Aktienfonds Global Organisationen sein.
Verteilung der Ratings im Vergleich zur Benchmark* Erlauterungen
. Das linke Kreisdiagramm zeigt, zu welchen Anteilen der bewertbare
Benchmark
) Béume_AL Portfolio Zukunft 100 enenmer Teil des analysierten Portfolios aus Wertpapieren mit unterschiedlich

5% guten ESG-Ratings besteht. Das rechte Kreisdiagramm zeigt, wie

sich diese Verteilung im Vergleich dazu in der Benchmark darstellt.

5 Baume; 20%

Unter der Benchmark wird dabei ein im rein dkonomischen Sinne
vergleichbares, globales Marktportfolio verstanden, in dem die Ge-
wichtung der wesentlichen Assetklassen (Aktien und Anleihen) im

4 Baume; 20% bewertbaren Teil des analysierten Portfolios derjenigen im analysier-
ten Portfolio entspricht. Die exakte Zusammensetzung der Bench-
mark ist links unterhalb der Grafik angegeben.

3 Baume; 19%

in Kooperation mit

Deutsche Schutzvereinigung fiir

Datenquellen Wertpapierbesitz c.V.
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Portfoliofamilie AL Portfolio Zukunft - Nachhaltigkeitsprofil

FUr das AL Portfolio Zukunft 100 wurden im August 2021 folgende Kennwerte ermittelt:

Hochstgewichte Positionen mit bestem Rating Erlauterungen

R CTCSICEWEAN -5 obellen zeigen die Wertpapiere mit den hochsten Gewichten
AMUNDI INDEX MSCI EUROPE SRl LU1861137484 5 Biume 1990% innerhalb der hochsten und niedrigsten Ratingkategorie, die in dem
UBS ETF MSCI PACIFIC SRI ACC LU0950674928 5 Bsume 9189 rortfoliozufinden ist.

Die Positionen mit den weniger guten ESG Ratings sind zur Verbesse-
rung des Rendite-Risiko-Profils des Portfolios nétig.

H6ChStg€WiChte Positionen mit nied rigstem Rating Die Tabellen hangen vom Bewertungsniveau innerhalb des gesamten
Portfolios ab. So stellt beispielsweise in einem Portfolio mit vielen sehr

gut bewerteten Wertpapieren bereits ein durchschnittliches Rating

VANGUARD-GLOBAL S/C INDEX-| IE00B42W4L06 2 Bdume 536% die niedrigste Bewertung dar.
CO,-Intensitat im Vergleich zur Benchmark* Erlauterungen
0 50 100 150 200 Verschiedene Treibhausgase (von denen Kohlendioxid das bekann-

teste ist) sind ein wesentlicher Treiber der Erderwdarmung und damit
des Klimawandels. Daher ist aus einer nachhaltigen Perspektive von
Interesse, fur wieviele CO,-Emissionen ein Unternehmen durch seine
Geschaftstatigkeiten direkt oder indirekt verantwortlich ist. Wird die-
ser Wert — der mittlerweile fur die meisten borsennotierten Unterneh-
men standardmassig bestimmt wird — auf den Umsatz eines Unter-
nehmens bezogen, so ldsst sich angeben, wie viele Tonnen CO, ein
Unternehmen pro Million US-Dollar Umsatz erzeugt.

AL Portfolio Zukunft 100

Benchmark
Die linke Grafik zeigt die gewichtete Summe dieser Kennzahl Uber alle
Wertpapiere des analysierten Portfolios, bei denen diese Kennzahl be-
stimmt werden kann. Im Vergleich dazu ist die auf die gleiche Weise
Tonnen CO, / Million USD Umsatz berechnete CO,-Intensitdt der Benchmark dargestellt.

in Kooperation mit
Deutsche Schutzvereinigung fiir

Datenquellen Wertpapierbesitz c.V.

*100% MSCI All Country World Index, 0% Bloomberg Barclays Global Agg. Bond Index (entspre- ™
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AL Portfolio Zukunft 50

Das exklusive ALTE LEIPZIGER Portfolio Zukunft 50 investiert maximal 50 % in Aktien-ETFs (Exchange Traded Funds) und Indexfonds. Mindestens
50 % werden in Renten-ETFs und Indexfonds investiert. Die Analyse und Auswahl der Zielfonds erfolgt durch unsere internen Anlageexperten. Zur
Sicherstellung der Anlagequalitat werden die im Portfolio enthaltenen Fonds in regelmafigen Abstanden Uberprift. Zudem nimmt die ALTE LEIP-
ZIGER einmal pro Jahr ein Rebalancing der Anlagestrategie vor. So wird die urspriingliche Gewichtung der einzelnen Zielfonds im Portfolio wieder-
hergestellt. Zur Einhaltung der Risikoklasse erfolgt quartalsweise eine Uberpriifung und Anpassung der Aktienquote des gesamten Portfolios.

AL Portfolio Zukunft 75

Das exklusive ALTE LEIPZIGER Portfolio Zukunft 75 investiert maximal 75 % in Aktien-ETFs (Exchange Traded Funds) und Indexfonds. Mindestens
25 % werden in Renten-ETFs und Indexfonds investiert. Die Analyse und Auswahl der Zielfonds erfolgt durch unsere internen Anlageexperten. Zur
Sicherstellung der Anlagequalitat werden die im Portfolio enthaltenen Fonds in regelmaltigen Abstanden Uberprift. Zudem nimmt die ALTE LEIP-
ZIGER einmal pro Jahr ein Rebalancing der Anlagestrategie vor. So wird die urspriingliche Gewichtung der einzelnen Zielfonds im Portfolio wieder-
hergestellt. Zur Einhaltung der Risikoklasse erfolgt quartalsweise eine Uberpriifung und Anpassung der Aktienquote des gesamten Portfolios.

AL Portfolio Zukunft 100

Das exklusive ALTE LEIPZIGER Portfolio Zukunft 100 investiert zu 100 % in Aktien-ETFs (Exchange Traded Funds) und Indexfonds. Die Analyse und
Auswahl der Zielfonds erfolgt durch unsere internen Anlageexperten. Zur Sicherstellung der Anlagequalitat werden die im Portfolio enthaltenen
Fonds in regelmaBigen Abstanden Uberprift. Zudem nimmt die ALTE LEIPZIGER einmal pro Jahr ein Rebalancing der Anlagestrategie vor. So wird
die urspringliche Gewichtung der einzelnen Zielfonds im Portfolio wiederhergestellt.

uuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuu
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Glossar

Uber das Institut fiir Vermégensaufbau und seine Kooperationspartner

Das Institut fur Vermogensaufbau (IVA) AG ist eine bankenunabhangige deutsche Gesellschaft zur Férderung des Vermogensaufbaus von Privat-
anlegern durch die Erbringung unabhangiger finanzwissenschaftlicher Dienstleistungen. Eine wesentliche Dienstleistung dieser Art ist die Zerti-
fizierung von Vermogensverwaltungsportfolios, die Banken und andere Vermogensverwalter ihren Kunden zum langfristigen Vermogensaufbau
anbieten. Bei diesem Verfahren handelt es sich um ein im Finanzsektor des deutschsprachigen Raumes anerkanntes und etabliertes Verfahren
zur externen Quialitatssicherung von Vermogensverwaltungsportfolios. Privatanleger sollen damit beim Auffinden qualitativ hochwertiger L6-
sungen fur den langfristigen Vermdgensaufbau unterstitzt werden.

Das Institut verfolgt damit gegentber Privatanlegern eine verbraucherschiitzende Funktion, weswegen die Portfoliozertifizierung auch von der
Deutschen Schutzvereinigung flr Wertpapierbesitz eV. (DSW) und der Schufa unterstttzt wird. Die Deutsche Schutzvereinigung fur Wertpapier-
besitz eV. ist in Person ihres Hauptgeschaftsflhrers, Herrn Marc Ttngler, auch im Beirat des Instituts vertreten. Weitere Beiratsmitglieder sind Herr
Prof. Dr. Thorsten Hens, Professor fur Finanzékonomie an der Universitat ZUrich, sowie Dr. Christian Waigel, Rechtsanwalt mit Tatigkeitsschwer-

punkt u.a. im Kapitalanlage- und Wertpapierrecht.

Weitere Informationen Uber das Institut konnen der Internetseite www.institut-va.de entnommen werden.

in Kooperation mit

Deutsche Schutzvereini; igung fiir
Datenquellen Wertpapierbesitz e.V.
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