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Bisherige Systematik des KAGB ©

KAGB:
Investmentvermaogen

Offene Investmentvermogen Geschlossene AIF
OGAW P“bg‘f‘;ms' Spezial-AlF Publikums-AIF Spezial-AlF

* Sondervermébgen
* Investment-AG mit verand. Kapital « Investment-AG mit fixem Kapital
+ offene Investment-KG * Geschlossene Investment-KG



Jiingste Anderungen des
Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB)

19. Marz 2020
Gesetz zur
Einflhrung von
Sondervorschriften
fur die Sanierung
und Abwicklung von
zentralen
Gegenparteien

10. Juni 2021
Gesetz zur
Einfihrung

elektronischer

Wertpapiere

(eWpG)

2. August 2021
Fondsstandort-
gesetz (FoStoG)

16. August 2021
Gesetz zur weiteren
Starkung des
Anlegerschutzes
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Master-Feeder-Strukturen

Intention:

ﬁwm » Mehr Gestaltungsmoglichkeiten fir
Fondsverwalter;

Feederfonds Feederfonds Feederfonds
| Il 111

Masterfonds '/

@

» GrolRere Auswahl an Produkten fiir Anleger.
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Master-Feeder-Strukturen

» geschlossener Publikums-AlF

* mind. 85% des Vermdgens in Master-Fonds
investiert

« zusatzliche Prospektangaben zu Master-Feeder-
Struktur

* Wechsel der Anlage in anderen geschlossenen
Master-Fonds mit Genehmigung zulassig

« geschlossener Publikums-AlF

» selbst kein Feeder-Fonds

« halt keine Anteile an einem geschlossenen Feeder-
Fonds

« Anteile an (mind. einen) geschlossenen Feeder-
Fonds ausgegeben
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Master-Feeder-Strukturen

Weitere Anlage

Publikum oder
Spezial

Offen oder
geschlossen

Verkettung

Neben der Investition in den Master-Fonds darf der Feeder-Fonds nur
in Bankguthaben in Derivate anlegen

Publikums- oder Spezial-Investmentvermégen;
keine Kombination innerhalb derselben Master-Feeder-Struktur

Ausnahme: Im Masterfonds sind mindestens zwei geschlossene
Feederfonds angelegt

offene oder geschlossene Master-Feeder-Struktur;
keine Kombination innerhalb derselben Master-Feeder-Struktur

keine Verkettung als Feeder-Master-Feder-Struktur
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Geschlossene Spezial-Sondervermogen

KAGB:
Investmentvermaogen

Offene Investmentvermogen Geschlossene AIF
OGAW P“bg‘f‘F‘ms' Spezial-AlF Publikums-AIF Spezial-AlF

« Sondervermogen » Sondervermogen

* Investment-AG mit verand. Kapital « Investment-AG mit fixem Kapita
+ offene Investment-KG - Geschlossene Investment-KG



Geschlossene Spezial-Sondervermogen

o5

@

Rechtsform Anlegerkreis Auflage
* geschlossene Spezial- * beschrankt auf * durch privatschriftlichen
AIF als Sondervermégen professionelle und Abschluss des
(Vertragskonstrukt) semiprofessionelle Fondsvertragswerks

Anleger
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Geschlossene Spezial-Sondervermogen

o

Vergleich mit Investment-KG

» Geringer Grindungsaufwand: * Hoherer Grindungsaufwand:
o Komplementérgesellschaft (-) o Komplementéargesellschaft (+)
o Gesellschaftsvertrag (-) o Gesellschaftsvertrag (+)
o Eintragung im Handelsregister (-) o Eintragung im Handelsregister (+)
+ Aufwand im laufenden Betrieb: + Aufwand im laufenden Betrieb:
o Gesellschafterversammliung (-) o Gesellschafterversammlungen (+)
o Gesellschafterbeschlisse (-) o Gesellschafterbeschlusse (+)
« Wertpapiereigenschaft & Depotféahigkeit (+) + Wertpapiereigenschaft & Depotfahigkeit (-)

« Vereinfachte Ubertragung von Anteile o Ubertragung nur mit Handelsregistereintragung

12
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Geschlossene Spezial-Sondervermogen

o

Vergleich mit Investment-KG

» Besteuerung als Publikumsinvestmentfonds: » Besteuerung als Personengesellschaft:
o Steuerlich intransparent

o Steuerlich transparent

o Gdgf. Teilfreistellung o Ggf. Steuerfreiheit der Gewinne aus der

o Abgeltungssteuer wird direkt einbehalten Verauferung von Immobilien

o Gesonderte und einheitliche Gewinnfeststellung
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Geschlossene Spezial-Sondervermogen

Vereinfachtes Beispiel zum Steuerbelastungsvergleich eines Immobilenfonds

Investmentfonds (Sondervermédgen)

Investment KG

Gewinn Sondervermogen 100.000 € Gewinn InvKG 100.000 €
abzgl. KSt 15 % und SolZ - 15.825 € KG kein Steuersubjekt - €
84.175 € 100.000 €

Ausschuttung an Anleger 84175 € Ausschuttung an Anleger 100.000 €

davon 60 %-Teilfreistellung - 50.505 €

Steuerpflichtige Ertrage Anleger 33.670 € Steuerpflichtige Ertrage Anleger 100.000 €
(ohne steuerfreie VerauRerungsgewinne)
Einkommensteuer Anleger

Abgeltungsteuer 25 % und SolZ - 8.880 € (Annahme: 42 %) zzgl. SolZ - 44310 €

Ertrag nach Steuern Anleger 75.295 € Ertrag nach Steuern Anleger 55.690 €

Steuerquote: 24, 7% Steuerquote: 44,3%



Umbrella-Konstruktionen fir geschlossene ©

AlF

KAGB:
Investmentvermaogen

Offene Investmentvermogen Geschlossene AIF
OGAW PUbL'\ll(gms' Spezial-AlF Publikums-AIF Spezial-AlF
. Sonderverm('jgen Q Sonderverm('jgen

* Investment-AG mit verand. Kapital
+ offene Investment-KG

Investment-AG mit fixem Kapital
Geschlossene Investment-KG

Teilinvestmentvermogen Teilinvestmentvermdgen

Teilgesellschafts-
vermogen

Teilgesellschafts-

Teilsondervermdgen 3y
vermogen

Teilsondervermdge
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Umbrella-Konstruktionen fur
Publikumsinvestmentvermogen

geschlossene
Spezial-
Sondervermdgen

geschlossene
Investment-KG

Teilgesell- Teilgesell- Teilgesell-
schaftsver- schaftsver- schaftsver-
mogen 1 maogen 2 maogen 3

Teil-Sonder- Teil-Sonder-  Teil-Sonder-
vermogen 1 vermogen 2 vermdgen 3
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Umbrella-Konstruktionen fir geschlossene

Wesensmerkmale

AlF

Zusammenfassung mehrerer Investmentvermdégen, die sich hinsichtlich
der Anlagepolitik oder eines anderen Ausstattungsmerkmals
unterscheiden (Teilinvestmentvermdgen), unter einem ,,Schirm*
(Umbrella)

Teilinvestmentvermogen = fiktives eigenstandiges (Investment-)
Vermdgen eines Sondervermogens / einer Investmentgesellschaft
werden getrennt verwaltet und kdnnen unterschiedlich gestaltet werden
haftungs- und vermdgensrechtlich voneinander getrennt

werden im Verhaltnis zu Anlegern eines anderen
Teilinvestmentvermoégens als eigenstandiges Investmentvermébgen
behandelt, anders als Anteilsklassen innerhalb desselben
Investmentvermogens

einmalige Fondsauflage und Bildung / Auflésung der
Teilinvestmentvermdgen durch KVG

Abbildung mehrerer Teilinvestmentvermdgen in einem Verkaufsprospekt
maoglich
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Umbrella-Konstruktionen fur

geschlossene AIF

Teil-Sondervermogen

+ Vermdgensmalige Beteiligung am Teil-
Sondervermoégen

* Nicht rechtsfahig:
o KVG geht alle Vertrage ein;
o Trennung vom Vermogen der KVG

« Geringerer Grindungsaufwand

* Geringerer Aufwand im laufenden Betrieb

Teilgesellschaftsvermdgen

» Gesellschaftsrechtliche Beteiligung als
Kommanditist beschrankt auf das TGV, das wie
eigenstandiges Gesellschaftsvermdgen behandelt
wird

* Nicht rechtsfahig: KVG erwirbt
Vermogensgegenstande im Namen der InVKG auf
Rechnung des TGV

* Hoherer Grundungsaufwand

» Hoherer Aufwand im laufenden Betrieb



Umbrella-Konstruktionen fur

geschlossene AIF

Teil-Sondervermogen

» Besteuerung als Publikumsinvestmentfonds:

o Steuerlich intransparent
o Gdf. Teilfreistellung

o Abgeltungssteuer wird direkt einbehalten

« Wertpapiereigenschaft & Depotfahigkeit (+)
o Vereinfachte Ubertragung von Anteile

@

Teilgesellschaftsvermdgen

» Besteuerung wie eigene Personengesellschaft:
o Steuerlich transparent

o Ggf. Steuerfreiheit der Gewinne aus der
Veraulierung von Immobilien

Keine Infektion anderer TGV

@)

@)

Gesonderte und einheitliche Gewinnfeststellung

« Wertpapiereigenschaft & Depotfahigkeit (-)

o Ubertragung nur mit Handelsregistereintragung



Tokenisierung
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Technische Grundlagen

Tokenisierung

Vorteile

Aufladung eines Tokens mit einem auf3erhalb der Blockchain
befindlichen Vermégenswert durch rechtliche Verknipfung

Rechtsnatur von Token: dezentral gespeicherte Datensétze
ohne immaterialguterrechtlichen Schutz

o Investment-Token = Anlagetoken in fremd- oder
eigenkapitalahnlicher Ausgestaltung durch
schuldrechtliche oder dingliche Verbindung zwischen
Token und Vermodgenswert

Standardisierung und Automatisierung von Transaktionen
Beschleunigung und Kostenreduzierung
Transparenz und Manipulationssicherheit

Ansprache neuer Anleger durch globales Angebot und
Teilbarkeit in kleinste handelbare Einheiten

21



Ausgestaltungsmoglichkeiten

Das neue eWpG

Arten von elektronischen Wertpapieren

@

Grundsatz der Technologieneutralitat: « Ubereignung von
Nebeneinander von klassischer Verbriefung Wertpapierurkunden

in korperlicher Wertpapiersammelurkunde, wird ersetzt durch
Eintragung in zentral geflihrtes elektronische Umtragung
elektronisches Wertpapierregister und in betreffendem Register

Eintragung in Kryptowertpapierregister;
o Unterscheidung von zwei Arten
elektronischer Wertpapiere:
o Zentralregisterwertpapiere und
o Kryptowertpapiere;

o Kryptowertpapiere kdnnen nicht am
bdrslichen Handel an geregelten Markten
oder multilateralen Handelssystem
teilnehmen sondern sind auf den
aul3erborslichen Handel beschrankt

* Register wird bei
Zentralregister-
wertpapieren von
Wertpapiersammelbank
oder Verwahrer und bei
Kryptowertpapieren von
Benanntem oder
Emittent selbst gefuhrt

22



Ausgestaltungsmoglichkeiten

«  KryptoFAV (Entwurf):

O

Anteile an Sondervermdogen (hier: geschlossener Spezial-AlF) als
Kryptofondsanteile begebbar

Kryptofondsanteile = elektronische Anteilsscheine, die in
Kyptowertpapierregister eingetragen sind

Verwabhrstelle ist registerfiihrende Stelle

r
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Neue Strukturierungsmoglichkeiten: Fazit

v =
v =
v =
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Sukzessive Weiterentwicklung des Anlagevehikels ,geschlossener
AlF*

Praktischer Anwendungsbereich geschlossener Master-Feeder-
Strukturen eingeschrankt (keine Investition von Publikums-

Feederfonds in Spezial-Masterfonds)

Einfihrung geschlossener Sondervermdgen begrifl3enswert;
geschlossene Publikums-AIF als Sondervermdgen nicht zulassig

Tokenisierung von Anteilen an geschlossenen Sondervermdgen
maoglich (nicht Publikums-AIF)

Entwicklung insgesamt positiv und im Einzelfall interessant

@
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Update ESG-Regulierung:

Was miissen KVGen und
Fonds im Jahr 2022
beachten?

1.

3.

Grundiagen der ESG-Regulierung

Anderungen im Vertrieb durch

Anpassung MIFID 1l

ESG-Angaben in Verkaufsprospekten

ESG-Angaben in den Jahresberichten

Fazit
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Grundiagen der ESG-
Regulierung




Grundiagen der ESG-Regulierungen

MalRnahme

EU Taxonomie
Verordnung

Offenlegungs-
verordnung
(SFDR)

Anderungen
Delegierten
VO MIFID Il

Adressat

Finanzmarkt-
teilnehmer

Finanzmarkt-
teilnehmer

Banken/
Anlageberater

Inhalt

EU-weites
einheitliches
Klassifikationssystem
far nachhaltige
Wirtschaftstatigkeiten

ESG-
Informationspflichten

Integration von ESG-
Praferenzen in
Geeignetheitsprufung

Verfahrensstand

@

Level 1: Taxonomie-VO seit 12.07.2020 in Kraft.

Level 2: Klimaschutzziele:
* Anwendung: 01.01.2022

Level 2: Andere Umweltziele:

» Entwurfe seit August 2021

 Offenlegungs-VO anwendbar seit dem
10.03.2021 (nur Level 11)

* Finale Entwurfe Level-2-Texte (RTS) im
Februar und Oktober 2021 verdffentlicht

* Anwendung Level 2 ab 01.01.2023

* Finale Fassungen am 21.04.2021
verabschiedet

* Erstmalige Anwendung ab 02.08.2022
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Grundiagen der ESG-Regulierung

EU Taxonomie
VO - Vorgaben
fur Immobilien
beziiglich
Klimaschutz

Neubau: Der Primarenergiebedarf (PED) muss mindestens 10% unterhalb
der nationalen Vorgaben fur Niedrigenergiegebaude (NZEB) liegen.

Bestandsgebéude: EPC Rating der Klasse A erforderlich. Alternativ ist
ausreichend, dass das Gebaude gemessen am Primarenergiebedarf zu
den Top 15 % des nationalen oder regionalen Gebaudebestands gehort.

Renovierung: Immobilie muss nach Renovierung die Grenzwerte der EU-
Gebauderichtlinie erreichen oder eine relative Verbesserung des
Energieverbrauchs um 30 Prozent ggi. Vor-Renovierung erreichen.

Individuelle Renovierungsmalnahmen (z.B. Installation von Solaranlagen)

Zusatzlich missen DNSH-Kriterien eingehalten werden
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Grundiagen der ESG-Regulierung

EU
Offenlegungs
VO (SFDR) —
Grundlagen

Verpflichtung von Finanzmarktteilnehmern, den Investoren tber
verschiedene Medien (Website, Prospekt, Jahresberichte) ESG-bezogene
Informationen zur Verfligung zu stellen

Derzeit beschreibende Angaben ausreichend, noch keine detaillierten
Templates aus Level Il VO vorgeschrieben.

Templates verpflichtend ab 01.01.2023 anzuwenden
ESG- Angaben in Jahresberichten erstmals flr das Geschaftsjahr 2022.

Prifer muss alle ESG-Angaben im Rahmen der Jahresabschlussprifung
der KVG prifen (auch in Prospekten und auf Website)



Grundiagen der ESG-Regulierung

Produktklassen nach

der SFDR
Art. 8 Produkte: Art. 9 Produkte:
Art. 6 Produkte: _
Keine ESG Bewerbung Nachhaltige
Anforderungen Okologischer oder Investitionen
sozialer Merkmale (Impact-Produkte)

« Genaue Anforderung an Art. 8 und an Art. 9 Produkte noch unklar

« Anforderungen an Art. 8 Produkte wohl wenig streng (vgl. Schreiben der EU Kommission
vom August 2021)

* Unklar, inwieweit sich Art. 9 Produkte an der EU Taxonomie orientieren mussen.

@
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Grundiagen der ESG-Regulierung

PAI

(Indikatoren far
nachteilige
Nachhaltigkeits-
auwirkungen)

. 2

Wichtigste nachteilige Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren = PAI
(,Principal Adverse Impact Indicators®)

Klare Angaben erforderlich, ob PAI berlcksichtigt werden

Angabe sowohl auf Ebene der KVG (Website) als auch auf Ebene der
Fonds (Prospekt, Jahresbericht)

Bei Nichtberlcksichtigung: Klare Erklarung, warum nicht

Auch durch Berticksichtigung von PAI kann ein Art. 8 Produkt erreicht
werden



Grundiagen der ESG-Regulierung

PAI

(Indikatoren fur
nachteilige
Nachhaltigkeits-
auswirkungen

o NV} o~

Beispiele von PAI fir Immobilien (vgl. Entwurf der Level Il VO):

Anteil der Immobilien, die in den fossilen Brennstoffsektor involviert sind

Anteil an nicht energieeffizienten Immobilien (EPC-Rating C oder
schlechter)

Treibhausgas-Emissionen
Energieverbrauch in GWh/gm
Wasserverbrauch

Anteil nicht recyclebarer Baustoffe bei Neubauten oder grof3en
Renovierungen

Anteil der nicht bepflanzten Flachen der Immobilien

PAIl aus dem Bereich Soziales

@



,
Sesisas,
\\.‘

(13444444

ifssees

.-.--.-.

ABi.amma.

ﬁrcuv,o
uwui:uv

VESRRS
LAWY

Oooo'aocn

»

L ek O

cvo’o 00000
L) \
W . o/ L1 cr/

sAamssess. cafh.saas

p
Anderungen im

Vertrieb durch
Anpassung MiIFID II

NN

N\

aany
""l”f,

sasL aaas




@

Anderungen im Vertrieb durch Anpassung
MiFID II

Grundlagen  Anderung der MiFID Il Delegierten VO (EU) 2017/565 mit Wirkung
ab 2. August 2022

« Ab dann: Zwingende Abfrage der Nachhaltigkeitspraferenzen im
Rahmen der Anlageberatung

* Wenn Anleger Nachhaltigkeitspraferenzen hat, kénnen nur folgende
Finanzprodukte angeboten werden:

Kunde bestimmt qualitative und
Kunde bestimmt Mindestanteil quantitative Elemente der zu

beriicksichtigenden Faktoren

35



Anderungen im Vertrieb durch Anpassung G

MiFID Il

ESG Klassifizierung von Finanzprodukten nach Offenlegungs VO (SFDR) und MiFID Il

Art. 6 (keine ESG- _ : Art. 9 (nachhaltige

Keine ESG-Praferenzen ESG-Praferenzen

Mindestanteil Mindestanteil

taxonomie- nachhaltiger _ hBt_eruck-
konformer Invest. nach ~ S'© '%‘X‘Ig von

Invest. SFDR

36
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ESG-Angaben in
Verkaufsprospekten




ESG-Angaben in Verkaufsprospekten

Taxonomie VO

Angaben zu
Umweltziel und
ZU taxonomie-

konformen

Investitionen

Uberblick
Angabepflichten in Prospekten fir Art. 8 und Art. 9 Produkte
Offenlegungs VO
y . Art 9-Produkte:
Angabenzy  Efiulenngen  AEProdute:  Eruenungen
Nl el (spatestens ab Merkmale e
-fisiken 30.12.2022) erflllt werden %neﬂeesrtrree.gﬁ
(Art. 6 VO) Lt
(Art. 7 VO) (Art. 8 VO) wird

(Art. 9 VO)

(Art. 5 Tax VO)

@
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ESG-Angaben in Verkaufsprospekten

Muster Prospektangaben fur Art. 8 Produkte

Product name: [complete] Legal entity identifier: [complete]

Environmental and/or social characteristics

Does this financial product have a sustainable investment objective? jtick and fill in as

1 , the perc figure rep the c to bl
( 1 ] Yes ® % No
It will make a minimum of It promotes Environmental/Social (E/S)
sustainable investments with an characteristics and while it does not have as
environmental objective: __ % its objective a sustainable investment, it will
have a minimum proportion of __ % of
in economic activities that sustainable investments
qualify as environmentally
sustainable under the EU with an environmental objective in economic
Taxonomy activities that qualify as environmentally

sustainable under the EU Taxonomy
in economic activities that do

not qualify as environmentally with an environmental objective in

sustainable under the EU economic activities that do not qualify as

Taxonomy environmentally sustainable under the EU
Taxonomy

with a social objective

It will make a minimum of It promotes E/S characteristics, but will not
sustainable investments with a make any sustainable investments

social objective: __ %

What environmental and/or social characteristics are promoted by this financial

product? [lindicate the environmental and/or social characteristics promoted by the financial product and
whether a reference benchmark has been designated for the purpose of attaining the environmental or social
characteristics promoted by the financial product.]

What sustainability indicators are used to e the i t of each of the
environmental or social characteristics promoted by this financial product?

What are the objectives of the inable i s that the fil ial product
partially intends to make and how does the inable ii contribute to
such objectives? [include question for financial products that make sustainable investments,
describe the objectives and how the sustainable investments contribute to the sustainable investment
objective. For financial products referred to in Article 6 of Regulation (EU) 2020/852, list the
environmental objectives set out in Article 9 of that Regulation to which the sustainable investment
underlying the financial product contributes. ]

How do the inable ii that the financial product partially intends
to make, not cause significant harm to any environmental or social sustainable
investment objective? [include question where the financial product includes sustainable
investments]

How have the indicators for adverse impacts on sustainability factors been
taken into account?

How are the sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for
Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and
Human Rights? Details:

[include statement for financial products referred to in Article 6 of Regulation (EU) 2020/852]

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which
Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy
objectives and is accompanied by specific EU criteria.

The “do no significant harm” principle applies only to those investments underlying
the financial product that take into account the EU criteria for environmentally
sustainable economic activities. The investments underlying the remaining portion
of this financial product do not take into account the EU criteria for
environmentally sustainable economic activities.

Any other sustainable investments must also not significantly harm any
environmental or social objectives.

Does this financial product consider principal adverse impacts on sustainability
factors?

Yes, [if the financial product considers principal adverse impacts on sustainability factors,
include a clear and reasoned explanation of how it considers principal adverse impacts on
sustainability factors. Indicate where, in the information to be disclosed pursuant to Article 11(2) of
Regulation (EU) 2019/2088, the information on principal adverse impacts on sustainability factors is
available. ]

No

39



ESG-Angaben in Verkaufsprospekten

Muster Prospektangaben fur Art. 8 Produkte

What investment strategy does this financial product follow? [provide o description of
the investment strategy and indicate how the strategy is implemented in the investment process on a
continuous basis]

What are the binding el s of the i strategy used to select the
investments to attain each of the environmental or social characteristics
pr d by this fil ial product?

What is the committed minimum rate to reduce the scope of the investments
considered prior to the application of that investment strategy? [include question
where there is a commitment to reduce the scope of investments by a minimum rate]

What is the policy to assess good governance practices of the investee
companies?

What is the asset allocation planned for this financial product?

{Include only relevant boxes, remove irrelevant ones for the financial product]

|
]

#18 other e/s [N

Investments

characteristics

#2 Other
#1 Alig with E/S includes the investments of the financial product used to attain the
environmental or social characteristics promoted by the financial product.
#20ther includes the ining ir of the financial product which are neither aligned with the
environmental or social characteristics, nor are lified as inable i
[include the note below where the financial product commits to making sustainable investments]
The y #1 Alig ‘with E/S char covers:
- The Sub y #1A covers i il with enviror | or social
objectives.
- The sub-category #1B Other E/S covers i its ali d with the environmental or

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

How does the use of deri the envir I or social characteristics
pr d by the fil ial product? [include question where derivatives are used to attain the
environmental or social characteristics promoted by the financial product]

To what minimum extent are sustainable investments with an environmental

objective aligned with the EU Taxonomy? [include subsection for financiol products referred
to in Article 6 of Regulation (EU) 2020/852 and include according to point (b) of Article 16a(1) the indication
of whether the compliance of the investments with the taxonomy will be subject to an assurance by auditors
or a review by third parties and, if so, the name of the ouditor(s) or third party(ies). According to point (d) of
Article 16a(1) a narrative explanation of the proportion of investments that consist of sovereign exposures
where the financial market participant cannot assess the extent to which those exposures contribute to
Taxonomy-aligned economic activities. According to point (a) of Article 16a({2), include also the description
of whether the taxonomy alignment of investments is measured by turnover, or by capital expenditure or
operating expenditure and describe the reason for that decision, including how it is appropriate for investors
in the financial product. According to point (b) of Article 16a(2), include the detoils of how equivalent
information was obtained directly from investee companies or from third party providers]

The two graphs below show in green the P of that are with
the EU Taxonomy. As there is no appropriate to the T
of sovereign bonds*, the first graph shows the T in to all the
of the ign bonds, while the second graph shows the
only in to the of the P other than
sovereign bonds.
1. Taxonomy-alignment of investments 2. Taxonomy-alignment of investme

including sovereign bonds excluding sovereign bonds*

= Taxonomy-aligned = Taxonomy-aligned X%

Other ments x% Otherir

stments

* For the purpose of these graphs, “sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures

What is the minimum share of investments in tr iti I and bling
activities? [include subsection for financial products referred to in Article 6 of Regulation (EU,
2020/852]

What is the minimum share of sustainable investments with an

environmental objective that are not aligned with the EU Taxonomy? [include
subsection only for financial products referred to in Article 6 of Regulation (EU) 2020/852 where the
financial product invests in economic activities that are not environmentally sustainable economic
octivities and explain why the financial product invests in sustainable investments with an environmental
objective in economic activities that are not Taxonomy-aligned]

What is the minimum share of socially sustainable investments? [include
subsection only where the financial product includes sustainable investments with a social objective]

What investments are included under “#2 Other”, what is their purpose and
are there any minimum environmental or social safeguards?

40



ESG-Angaben in Verkaufsprospekten

Muster Prospektangaben fur Art. 8 Produkte

Is a specific index designated as a reference benchmark to determine whether
this financial product is aligned with the environmental and/or social

characteristics that it promotes? [include section where an index has been designated as o
reference benchmark for the purpose of attaining the environmental or social characteristics promoted by the
financial product and indicate where the methodology used for the calculation of the designated index can be
3 ]
found]

How is the reference benchmark continuously aligned with each of the
environmental or social characteristics promoted by the financial product?

How is the alignment of the investment strategy with the methodology of the
index ensured on a continuous basis?

How does the designated index differ from a relevant broad market index?

Where can | find more product specific information online?

More product-specific information can be found on the website: [include o hyperlink to the
wehsite with the information referred to in Article 32 of Delegated Regulation 202ux/xx]

@
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ESG-Angaben in den Jahresberichten

Grundlagen

AN

Art. 11 SFDR sieht bei Art. 8 und Art. 9 Produkten ESG-Angaben
in den Jahresberichten vor

Ziel: Plan/Ist-Vergleich, inwieweit ESG-Merkmale erfullt wurden

ESG-Angaben sollen in einer gesonderten Anlage zum
Jahresbericht erfolgen nach Muster
aus Level Il VO

Anwendung erstmals fir die Jahresberichte fir das Jahr 2022

Wichtig: Prozesse fir die Erhebung der erforderlichen Daten
mussen rechtzeitig stehen

@



ESG-Angaben in den Jahresberichten

Muster ESG-Angaben Jahresbericht fr Art. 8 Produkte

Product name: [comalete Legal entity identifier: [complete

Environmental and/or social characteristics

Did this financial product have a sustainable investment objective? juck ond fill in os relevant

the percentage figure represents the m nurn commitment to sustainable mvestments)
CXC) es @ x No

It made sustainable It promoted Environmental/Social (E/S)
investments with an nd
environmental objective:

It made sustainable investments It promoted E/S characteristics, but did not
with a soclal objective: make any sustainable investments

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted
_' by this financial product met? jist the cnvwronmental and/or social charocterss

How did the sustainability indicators perform?

..and compared to previous periods? jinclude question for financial products where at least

@

Muster entnommen aus ANNEX IV der Level Il VO

Muster erst ab 2023 (fur Geschaftsjahr 2022)
verpflichtend anzuwenden

Angabe des Anteils der nachhaltigen
Investitionen

Angabe, wie die flur das Produkt
bestimmten okologischen und/oder
sozialen Merkmale performt haben
(Angabe der Ist-Werte)

Ab dem zweiten Jahr Angabe der
historischen Werte
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ESG-Angaben in den Jahresberichten

Muster ESG-Angaben Jahresbericht fr Art. 8 Produkte

What were the objectives of the sustoinoble investments thot the financial

product partiaily made and how did the sustainable investment contribute to such Angabe der Zlele bel Vornahme

erits, wiere not

nachhaltiger Investitionen

Bei taxonomiekonformen
How did the sustainable investments that the financial product partially made not naCh haltlgen I nVGStltl O nen Angabe y
couse significant harm to any environmental or sociol sustoinable investment . . .

wie die DNSH-Vorgaben eingehalten

wurden

objedive? Pnclude question where the financial product includes sustainable investments)

How were the indicotors for odverse impacts on sustoinability foctors taken
inte account?

Were sustoinable investments oligned with the OECD Guwidelines for
Multingtional Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and
Human Rights ? Detuils:

{mclude stetement for finonoiol products referred to i Article & of Reguiation (EU) 2020/852]

The EU Toxonomy sets out o “do not significant horm® principle by which
Taxonomy-aligned investments shouwld not significantly horm EU Taxonomy
objectives and is occompanied by specific EU criteria.

The “do no significant harm” principle applies only to those inwestments
underlying the financial product that take into account the EU criteria for
environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the
remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria
for envirommentally sustainable economic activities.

Any other sustoinoble investments must aolso not significantly harm any Angaben Zu den PAI hler
enviranmental or sociai objectives. erforderlich; welche PAl werden
verwendet? Ggf. auch Angabe der
How did this financial product consider principal adverse impacts on Ist-Werte der PAIl hier aufzunehmen

sustainabllity fTactors? include section if the financial praduct considered principal adverse Impacts

on sustainability foctors)
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ESG-Angaben in den Jahresberichten
Muster ESG-Angaben Jahresbericht fr Art. 8 Produkte

. What were the top investments of this financial product?

Angabe der 15 grof3ten Investments
des AIF mit Angaben zum Sektor,
Anteil am Gesamtfonds, Land

Largest investments Sector % Assets Country

'- What was the proportion of sustainability-related investments?
" Angaben zur Zusammenstellung des
Investment-portfolios

What was the asset allocation?

Nicht relevante Boxen missen
geldscht werden

- #a8 Other £/ _
Investments =

characteristics

¥2 Other

#1 Aligned with E/S characteristics includes the Investments of the financial product used to attain the
environmental or saclal characteristics promoted by the financial product

#20ther includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the
environmental or soctal characteristics, nor are qualified as sustainable investments.

linclude the note below where the financial product made sustainoble investments]

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers

- The Subcategory #1A Sustainable covers environmentally and sodially sustainable Investments.

- The sub-category #18 Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or
social characteristics that do not qualify as sustainable Investments
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ESG-Angaben in den Jahresberichten

Muster ESG-Angaben Jahresbericht fr Art. 8 Produkte

In which economic sectors were the investments made?

" To what extent were the sustainable investments with an environmental
ob]ective allgned with the EU Taxonomy? [include subsection for financial products referred

Ist-Anteil der taxonomiekonformen
Investitionen ist hier anzugeben.

The graphs below show in green the percentoge of investments that were afigned with the EU

Taxonomy. As there is no appropriate methodology to de ine the i of
bonds*®, the first graph shows the 7 i in relotion to all the it nts of the
fir iol product includi ign bonds, while the second graph shows the Taxonomy-alignment
only in relation to the i of the fu ial duct other thon sovercign bonds.
inchuding sovereign bond: fud een bond
T S
x « e
« T «

*For the purpose of these graphs, “sovereign bonds” consist of oll sovereign exposures

Mindest-Anteil von Investments in

Whar .was the share of investments made in transitional and enabling UbergangSteCh n0|og|en Oder
activities? [include o breakdown of the proportions of imvestments during the reference period] ”erméglichende“ Tatig keiten )

Vergleich zu Vorjahren (nur bei
taxonomiekonformen Investitionen)

How did the percentage of investments that were aligned with the EU
Taxonomy compare with previous reference periods? [inciude que vere at
least one jous periodic report was provided in occordance with Section 1 o
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ESG-Angaben in den Jahresberichten

Muster ESG-Angaben Jahresbericht fr Art. 8 Produkte

What was the share of sustainable inwvestments with an environmental
objective not aligned wit Taxonomy? f
arogucts Ted fo v Article O c fEL F

ar 1] 2020/83

L

Angabe nachhaltiger Investitionen, die
nicht im Einklang mit der Taxonomie
stehen

B o e e O b Vst ents? e socor oo i Anteil nachhaltiger Investitionen mit
sozialem Ziel (z.B. Pflegeheime)

f‘ What investments were included under “"other”, what was their purpose and

were there any minimum environmental or social safeguards? An g a be n ZU ,,a n d e re n “ I nVGStItIOn e n
gem. #2

59 ) Cnvacterisies during tre reterence pertgat | oneler e Erlauterung der Malnahmen zur
Erfullung der Nachhaltigkeitsfaktoren
bei Art. 8 Produkten
T Angabe nur bei Verwendung bestimmter
o Benchmarks

How did this

H
B
w finclude sec v index fas be
me ology used for the ook

Heow does the reference benchmark differ from a broad market index?

How did this finenciol product perform with regard to the sustainability indicators
to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental
or social charocteristics promoted?

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

How did this financial product perform compared with the broad market index?
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Update ESG-Regulierung: Fazit

* Noch erhebliche Unklarheiten bei diversen Rechtsfragen

* Regelwerk zu ESG ist hochkomplex und schwer verstandlich

» Fraglich, ob Anleger ESG-Angaben verstehen und einordnen kénnen

« Weiterhin Gefahr von Greenwashing (z.B. weil Anforderungen an
Artikel 8-Produkte eher gering)
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