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Metzler Asset Management (MAM) ist das erste Asset Management-Haus, das sich einem
gualitativen Nachhaltigkeits-Rating von TELOS sowohl in Bezug auf das Asset Management
wie auch unter Einbeziehung des Master-KVG-Geschafts unterzogen hat. Die Asset Manage-
ment-Einheit von Metzler gehort zu 100 % der B. Metzler seel. Sohn & Co. Holding AG.

Die Eigentimerstruktur sichert MAM einen sehr hohen Grad an Unabhangigkeit und damit
verbunden die Maglichkeit, sich ohne externe Einfllisse den Interessen seiner Kunden zu wid-
men.

Mit der Verschmelzung der Metzler Asset Management GmbH auf die Metzler Investment
GmbH im Jahr 2016 fungiert die neue Gesellschaft Metzler Asset Management GmbH sowohl
als Kapitalverwaltungsgesellschaft als auch als Finanzportfolioverwalter und ist dadurch in der
Lage, seinen Kunden das weit gefacherte Know-how im Asset Management sowie alle weiter-
gehenden Produkte und Services aus einer Hand zuganglich zu machen.

MAM verwaltet aktuell 67 Mrd. EUR an Assets davon 42 Mrd. EUR Assets under Manage-
ment. Damit zahlt das Haus zu den mittelstandisch gepragten Vermogensverwaltern in
Deutschland. Uber 40 % dieser Gelder werden heute bereits nach nachhaltigen Kriterien ver-
waltet. Einen wesentlichen Geschaftsbereich innerhalb des Asset Managements bildet das im
Jahr 2001 eingeflhrte Master-KVG-Geschaft, in dem aktuell knapp 40 Mrd. EUR administriert
werden.
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Auch aufgrund seiner historischen Wurzeln verfolgt Metzler sehr klare Leitlinien in seiner Un-
ternehmensphilosophie, die sich auch auf den sehr sorgsamen und fokussierten Umgang der
gesamten Metzler-Gruppe mit dem Thema ESG und Nachhaltigkeit auswirkt. Hervorzuheben

sind:

B die Unabhangigkeit des Hauses

B eine ausgepragte Kundennahe

B die Konzentration auf die eigenen Starken sowie

B eine durch hohe Kompetenz getragene Innovationskraft.

Metzler verfolgte bereits sehr frihzeitig, im Grunde seit Bestehen des Hauses, sehr hohe ethi-
sche Standards. Mit verschiedenen MalRnahmen — wie unter anderem der konsequenten In-
tegration von ESG in allen fundamental und diskretionar gemanagten MAM-Fonds — hat Metz-
ler die Position als einer der fuhrenden Anbieter auf dem Gebiet der Nachhaltigkeit eingenom-
men.

Das mit hochkaratigen Spezialisten im Bereich Nachhaltigkeit besetzte Sustainable Investment
Office (S10) dient dabei als Schnittstelle zu allen anderen Bereichen und Teams.

Im Zuge der Einrichtung des SIO wurde ,,QbrickS®” als mehrdimensionales Portfolio-Konstruk-
tions-Tool entwickelt, das wesentliche Funktionen im Portfoliomanagement abdeckt und zu-
gleich als hochprofessionelles System in der Kundenberatung zum Einsatz kommt. Das Thema
Nachhaltigkeit ist fest im internen Regelwerk von MAM verankert. In der Kommunikation nach
aufden geht MAM sehr transparent mit dem Thema Nachhaltigkeit um. DarUber hinaus unter-
stutzt Metzler bereits seit langen Jahren verschiedene Nachhaltigkeitsinitiativen wie die ,,UN-
PRI”, die im Jahr 2012 unterzeichnet wurden. Zudem veroffentlicht Metzler regelmaRig Nach-
haltigkeitsberichte.

Im Rahmen der Kommunikation mit seinen Kunden bietet MAM verschiedene Publikationen
und Veranstaltungen zum Thema Nachhaltigkeit/ESG an.

People

Etwa 60 Mitarbeiter und damit ein Drittel der im Bereich Asset Management tatigen Fachleute
ist mit der Thematik Nachhaltigkeit befasst. Ein Gutteil dieser Mitarbeiter arbeitet den hauptbe-
ruflich Verantwortlichen im Bereich ESG aus ihrer Tagesarbeit heraus zu. Der sehr intensive
und enge Austausch zwischen allen Teams zu samtlichen ESG-Fragen zeichnet MAM aus und
bildet einen der Erfolgsgaranten und Herausstellungsmerkmale bei MAM.

Besonderen Wert legt Metzler auf die Wissensforderung seiner Mitarbeiter im Bereich Nach-
haltigkeit. Das Haus bietet folgerichtig und konsequent eine Reihe von Weiterbildungsmog-
lichkeiten bis hin zu Nachhaltigkeitsschulungen und Zertifizierungsprogrammen an.
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Produkte & Service

MAM folgt im Produktbereich bei allen fundamental und diskretionar gemanagten Publikums-
und Spezialfonds klar festgelegten Standards, um einen einheitlichen Ansatz bei der ESG-
Klassifizierung uber alle Fonds hinweg sicherzustellen. Hervorzuheben ist, dass MAM seinen
Nachhaltigkeitsansatz nicht nur im Rahmen der Auflage neuer Fonds einsetzt, sondern ge-
nauso auch bei bestehenden Fonds umsetzt.

Ebenso sind samtliche kundenbezogenen Services wie die ESG-Beratung oder das Reporting
integraler Bestandteil der klaren und transparenten Nachhaltigkeitsstrategie.

Einer der herausragenden Service-Bausteine bildet das Portfoliokonstruktions-Tool QbrickS®
das die gesamte Wertschopfungskette auch unter ESG-Aspekten, angefangen bei der kunden-
spezifischen Beratung bis hin zur mal3geschneiderten Implementierung in den Investments,
abdeckt. Mit seiner im Rahmen von QbrickS® angewendeten werteorientierten und zugleich
finanzmateriellen Sichtweise differenziert sich MAM von den meisten Mitbewerbern.

Zudem verfugt MAM Uber ein ausgesprochen umfangreiches und detailliertes ESG-Repor-
tingangebot, das allen Kundenansprichen gerecht wird.

MAM wird seiner hohen Verantwortung fur das Thema Nachhaltigkeit auch Uber seine klare
Strategie im Bereich ,, Engagement” sowie , Stimmrechtsausubung” (Proxy Voting) gerecht,
indem das Haus mit seinen Portfoliomanagern unmittelbar oder mittels seiner Kooperation mit
BMO in einen intensiven Dialog mit den Portfoliounternehmen tritt.

Investmentprozess

Mit Einfihrung der proprietaren Datenbank QbrickS® wurde die vollstandige ESG Integration in
den Investmentprozess institutionalisiert. Der Investmentansatz von MAM folgt einem gut
strukturierten Prozess. Auf allen Ebenen des Investmentprozesses werden nicht-finanzielle
Aspekte aus den drei Bereichen Umwelt (E), Soziales (S) und Governance (G) als Filter genutzt.
Die Berucksichtigung von ESG wird dabei als integraler Bestandteil des insgesamt komplexen
und zugleich harmonisch aufeinander abgestimmten Investmentansatzes betrachtet. Eine
wesentliche Filterfunktion wird durch die konsequente Anwendung der ESG-Scores von MSCI
erreicht; diese wird durch ein eigen entwickeltes ESG-Dashboard mit besonderen ESG-
Schwerpunkten von MAM erganzt. Im Marktvergleich hebt sich MAM mit seinem integrierten
und holistischen ESG Integrationsansatz von den meisten Mitbewerbern positiv ab.

Qualitatsmanagement

Qualitatsmanagement ist nach dem Verstandnis von Metzler eine entscheidende Stellgrofie
der langfristig angelegten ESG-Portfolio-Strategie; es bildet insofern einen integralen Baustein
im Investmentansatz bei MAM. Das ganzheitliche Verstandnis von Risiko- und Qualitatsmana-
gement umfasst

B sowohl die Unternehmensebene

B wie auch die Produktebene,

4/32



METZLER

=
T E LOS Asset Management

um mogliche Risikofaktoren aus dem ESG-Sektor steuern und managen zu konnen. Zur Quali-
tatssicherung des hohen Standards des Nachhaltigkeits-Qualitdtsmanagementprozesses bei
MAM findet ein laufender Austausch verschiedener Parteien bei MAM statt.

Die laufende Uberwachung von ESG-Guidelines sowie Restriktionen ist zu jedem Zeitpunkt
durch umfangreiche Uberwachungssysteme gewéhrleistet.

Das Portfoliomanagement wird zusatzlich durch ein professionelles und wissenschaftlich aus-
gerichtetes Team (,,Applied Research”) bei der RisikoUberwachung auch im Bereich ESG un-
terstutzt.

MAM zahlt zweifellos zu den Asset Managern, die sich sehr intensiv und authentisch mit ESG

und der organisatorischen Integration im eigenen Haus sowie im Portfoliomanagement glaub-
haft auseinandergesetzt hat und die Umsetzung auch nachhaltig verfolgt hat. In einigen Berei-
chen hat MAM herausragende Akzente im Bereich ESG gesetzt, die von einer klaren und lang-
fristig ausgerichteten ESG-Strategie flankiert werden. Beeindruckend ist der zugleich definierte
Anspruch von MAM, seine Kunden auf diesem Weg der Nachhaltigkeit mitzunehmen und fort-
laufend zu betreuen.

Hinsichtlich der organisatorischen Umsetzung innerhalb von MAM sowie des Produkt-
und Service-Angebots in Bezug auf Nachhaltigkeit/ESG erhalt MAM die Bewertung
AAA- (9,1 von 10,0).

Bezogen auf die Bericksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten im Rahmen des Invest-
mentprozesses erhalt MAM die Bewertung AAA (9,6 von 10,0).

Bezogen auf den Bereich Master-KVG erhalt MAM die Bewertung AA+ (Ausblick: AAA-),
(8,8 von 10,0).

TELOS
Nachhaltigkeits-
Rating

Investmentprozess

TELOS
Nachhaltigkeits-
Rating

Master-KVG

AAA AA+
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Organisation

Organisation allgemein

Ratingobjekt des vorliegenden Nachhaltigkeits-Ratingreports ist die Metzler Asset Manage-
ment GmbH (MAM). Sie gehort zu 100 % der B. Metzler seel. Sohn & Co. Holding AG. Seit der
Grundung im Jahr 1674 befinden sich das Bankhaus B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA sowie
alle Einheiten der Metzler-Gruppe im Familienbesitz. Die Eigentumerstruktur gestattet dem
Bankhaus und damit auch der Asset Management-Einheit einen sehr hohen Grad an Unabhéan-
gigkeit und damit verbunden die Moglichkeit, sich ohne externe Einflisse auf ihre Kunden und
deren Interessen zu fokussieren.

Auch wenn die Verwaltung von Vermogen bereits seit etwa 150 Jahren zu einem der vorrangi-
gen Geschaftsfelder des Hauses Metzler gehort, so wurde die Expertise im Asset Manage-
ment im Jahr 1987 mit Grindung der Metzler Investment GmbH konzentriert gebundelt. 1995
wurde die Metzler Asset Management GmbH gegrindet, um den Kunden die gesamte Dienst-
leistungspalette vom Portfoliomanagement bis zur Administration anbieten zu konnen. Beide
Gesellschaften wurden im Dezember 2016 zur Metzler Asset Management GmbH (MAM) fusi-
oniert. Mit diesem konsequenten Schritt wollte man die Asset Management-Expertise fur die
institutionellen Kunden unter einem Dach vereinen und auf diese Weise den Investoren das
weit gefacherte Know-how im Asset Management aus einer Hand zuganglich machen.

In dieser konzentrierten Struktur bildet der Bereich ,, Asset Management” neben dem ,Capital
Markets”, , Corporate Finance” sowie ,Private Banking” einen von vier Kerngeschaftsfeldern.

Bezugspunkt der vorliegenden Analyse und Bewertung sind

B die Expertise von MAM im Bereich Portfoliomanagement sowie

B die Services im Geschaftsfeld Master-KVG, jeweils unter besonderer Berucksichtigung der
Integration von Nachhaltigkeitsaspekten.

Damit ist MAM das erste Asset Management-Haus, das sich einem qualitativen Nachhal-
tigkeits-Rating von TELOS sowohl in Bezug auf das Fondsmanagement wie auch unter
Einbeziehung der Administration im Rahmen des KVG-Geschafts unterzogen hat.

Da beide Geschaftsfelder, das reine Fondsmanagement sowie das Dienstleistungsspekt-
rum der Master-KVG, wie beschrieben juristisch innerhalb der MAM verzahnt sind, teil-
weise aber auch Schnittmengen in der Produktpalette aufweisen, wird im weiteren Ver-
lauf dieses Reports auf die primar auf das KVG-Geschaft bezogenen Angebote besonders
hingewiesen.

Mit Gesamtassets in Hohe von 67 Mrd. EUR und davon 42 Mrd. EUR Assets under Manage-
ment (Stand 31.7.2020) zahlt MAM zu den mittelstandisch gepragten Vermogensverwaltern in
Deutschland. Den Schwerpunkt bilden aktiv gemanagte liquide Assetklassen wie Aktien, Ren-
ten, Mischfonds (Balanced) sowie Absolute Return- und Wertsicherungsstrategien, aber auch
Immobilien-Investments. Der Anteil der nach ESG-Kriterien gemanagten Investments liegt bei
Uber 40 %.
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Von den rund 800 Mitarbeitern in der Bankengruppe sind etwa 250 Personen im Bereich Asset
Management tatig. Auf oberster Ebene verantwortet Gerhard Wiesheu, der Ende 2015 zum
personlich haftenden Gesellschafter berufen wurde, den Bereich Asset Management. Operativ
zeichnet auf Geschaftsfuhrerebene Dr. Rainer Matthes als CIO verantwortlich fur das Portfolio-
management unter Einbeziehung der Integration von Nachhaltigkeit in die Investmentpro-
zesse.

International ist Metzler im Asset Management zur Abdeckung des US-amerikanischen Mark-
tes mit Payden & Rygel das Joint Venture Metzler/Payden LLC eingegangen; der japanische
Markt wird durch die Metzler Asset Management Japan Ltd. abgedeckt.

Nicht zuletzt vor dem Hintergrund und auf Grundlage der starken historischen Verwurzelung
folgt Metzler klaren Leitlinien sowie -satzen in seiner Unternehmensphilosophie, die die ge-
samte Gruppe bis hinein in das Asset Management wesentlich pragen. Hierzu gehoren:

B die Unabhangigkeit und absolute Neutralitat des Hauses
B eine ausgepragte Kundennahe und -orientierung

B der Fokus auf die Konzentration auf die eigenen Starken — und nicht auf reine Expansion —
sowie

B eine durch hohe Kompetenz getragene Innovationskraft insbesondere in Bezug auf die
Produktgestaltung.

Die zielgerichtete und individuell auf den Kunden ausgerichtete Unternehmenspolitik von
Metzler ist sicher als USP auch im Bereich Asset Management hervorzuheben. Die Glaubwdr-
digkeit dieser Strategie wird zudem durch den Umstand unterstrichen, dass sich die Anteile
der Metzler-Gruppe ausschlieRlich im Familienbesitz befinden.

Master-KVG

Der Geschaftsbereich Master-KVG unter der Leitung des Geschaftsfihrers Joachim Treppner
mit Uber 100 Beschaftigten im Bereich Administration ist ein integraler Bestandteil der Metzler
Asset Management GmbH. Die ersten KVG-Mandate GUbernahm Metzler unmittelbar mit der
gesetzlich eingeraumten Moglichkeit Ende 2001, bestimmte Kerngeschaftsfeldern auslagern
zu konnen. Ab diesem Zeitpunkt positionierte sich MAM als KVG. Aktuell vereint MAM knapp
40 Mrd. EUR an Assets under Administration.

Im August 2020 entschloss sich MAM, bestimmte Teile der Fondsadministration an einen
Drittanbieter, die Universal Investment (Frankfurt am Main), abzugeben (Outsourcing). Damit
folgte MAM seiner Leitlinie, sich auf die kundennahen KVG-Services wie das Reporting, das
Performance-Reporting, das Fondsrisikocontrolling, die Risikomessung sowie den gesamten
Bereich des Prozess-, Qualitats- und Projektmanagements zu konzentrieren. Dienstleistungen
aufderhalb der kundenbezogenen Sphare wie die Fondspreisberechnung, das gesetzliche Mel-
dewesen oder Corporate Actions werden von der Universal Investment zugeliefert beziehungs-
weise bereitgestellt.
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Organisation in Bezug auf das Thema ESG
Aufbauorganisation/Unternehmensphilosohie ESG

Metzler verfolgt bereits seit Bestehen sehr hohe ethische Standards. Konkret im Bereich Asset
Management werden bereits seit Ende der 90er Jahre Mandate unter anderem fur kirchliche
Einrichtungen gemanagt. Insoweit kann Metzler auf eine lange Historie und Erfahrung im Port-
foliomanagement von nachhaltigen, diskretionaren Mandaten verweisen. Von diesem Zeit-
punkt an hat sich Metzler immer intensiver mit dem Thema ESG Integration beschaftigt.

Vor 20 Jahren (2000) wurde die erste Konferenz fur kirchliche Einrichtungen mit dem Schwer-
punkt auf der Integration ethischer Werte und ESG im Fondsmanagement ins Leben gerufen.
Die Veranstaltung findet auf jahrlicher Basis statt. Mit diesen und anderen MalRnahmen, zu de-
nen auch das Ziel der Integration von Nachhaltigkeit in allen fundamental und diskretionar ge-
managten Fonds gehort, unterstreicht das Haus seinen Anspruch, als fihrender Anbieter
nachhaltig gemanagter Strategien anerkannt zu werden.

Bereits 2016, dem Jahr der Fusion zwischen Metzler Asset Management und Metzler Invest-
ment, wurden weitere aufbauorganisatorische MalRnahmen hinsichtlich des Themas Nachhal-
tigkeit/ESG eingeleitet und somit der Bedeutung des Themas Nachhaltigkeit/ESG fruhzeitig
Rechnung getragen.

So wurde 2016 eine eigene zentrale Position als Stabstelle im Portfoliomanagement geschaf-
fen, um samtliche Belange rund um das Thema ESG sowohl innerhalb des Hauses sowie auch
extern zum Beispiel im Rahmen der Produktentwicklung zentral zu steuern.

Anfang 2019 wurde innerhalb MAM das Sustainable Investment Office (SIO) (Abbildung 1) ge-
grundet, das mit drei hochkaratigen Spezialisten im Bereich Nachhaltigkeit und Investment be-
setzt wurde. Das SIO bildet die Schnittstelle zu den verschiedenen Bereichen wie dem Institu-
tional Sales-Team, dem Fondscontrolling und insbesondere dem Portfoliomanagement, in
dem sechs Mitarbeiter angesiedelt sind, die wiederum eine Art Gatekeeper-Funktion zu den
einzelnen Portfoliomanagementeinheiten innehaben. Hier zeigt sich die harmonische und eng-
maschige Zusammenarbeit im Hause MAM, die mit kurzen Dienstwegen einen hohen Effizi-
enzgrad in den Prozessen sicherstellen und zugleich flexibel und individuell auf Kundenwdin-
sche eingehen konnen.
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Abbildung 1: ,Sustainable Investment Office und ESG-Board”

Sustainable Investment Office ESG-Board
Kompetenzzentrum fir: Ubergeordnetes Gremium zur Koordination
B ESG*-Strategie, ESG-Integration aller ESG-relevanten Themen, standige

Kommunikation und Beratung Mitglieder sind unter anderem:

B Steuerung des aktiven Dialogs und der B ClO/Geschiftsfiihrer
Stimmrechtsausiibung

B Co-Head Equities

Daniel Sailer r_‘i‘%—-é\w
— . . LA B Senior-Portfoliomanager
— ESG-Advisory F kf’} ‘ ‘ Fixed Income
~
— ¥ B Head Asset Allocation
Jan Rabe
:; — ESG-Integration B |eiter Sales

B Sustainable

Philipp Linke Investment

——  ESG-Reporting Office e —

* ESG steht flir Environment, Social & Governance, also fir Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung
Quelle: Metzler

Das SIO berichtet direkt an den CIO. ESG ist bei MAM als Top Managementaufgabe verankert.

Mit der EinfUhrung des SIO unterstrich MAM seinen Anspruch, als fUhrender Anbieter nach-
haltig gemanagter Strategien wahrgenommen und anerkannt zu werden.

Weitere MalRnahmen flankierten dieses Unternehmensziel. Hervorzuheben ist in diesem Zu-
sammenhang die sehr konsequent umgesetzte Weiterentwicklung der Metzler Sustainability-
Produktfamilie, zu deren Zielen die Integration von Nachhaltigkeit in allen fundamental und
diskretionar gemanagten Fonds gehort. Stellvertretend fur andere Publikumsfonds, in denen
der Nachhaltigkeitsansatz konsequent umgesetzt wurde, sind auf der Aktienseite der ,,Metzler
European Dividend Sustainability” sowie auf der Rentenseite der ,,Metzler Euro Corporates” zu
nennen. Mit dieser stringenten Vorgehensweise hebt sich MAM weit von den meisten Mitbe-
werbern ab.

Im Zuge der Einrichtung des SIO wurde ,,QbrickS®” als professionelles Portfolio-Konstruktions-
Tool entwickelt. Dieses mehrdimensionale System steht symbolisch unter anderem fir das
klare Bekenntnis seitens MAM, nicht nur tragfahige Konzepte auf Produkt- oder Fondsebene
zu initiieren, sondern auch seinen Kunden als langfristig orientierter und besonders der Nach-
haltigkeit verpflichteter Partner und Begleiter zu dienen.

In organisatorischer Hinsicht bedient sich MAM teilweise externer Partner. Hierzu gehort bei-
spielsweise BMO Global Asset Management als Kooperationspartner im Bereich Proxy Voting
(stellvertretende AusUbung der Stimmrechte auf Hauptversammlungen) und Engagement
(Einflussnahme auf die Unternehmenspolitik). Zugleich sind BMO und Metzler engagiert in der
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Investoreninitiative ,,Climate Action 100+", die mit ihren 370 Mitgliedern Unternehmen mit
den hochsten Treibhausgasemissionen zum Ergreifen wirksamer GegenmalRnahmen Uberzeu-
gen wollen. MAM greift strategisch klar ausgerichtet auf das Instrument der Ausgliederung
bestimmter Aufgaben (sog. Outsourcing”) zurtck, wenn dies der Effizienzsteigerung der In-
vestmentprozesse dient.

Abteilungsubergreifend wurde vor einigen Jahren zudem mit dem ESG Board eine Plattform
geschaffen, die sich im monatlichen Austausch mit Nachhaltigkeitsthemen auseinandersetzt.
Das ESG Board (Abbildung 1) besteht neben dem CIO aus weiteren Personen mit Leitungs-
funktionen aus unterschiedlichen Abteilungen wie dem Portfoliomanagement, dem Sales oder
dem Fondsriskocontrolling. Auf diese Weise wird ein standiger Austausch zu wichtigen Ent-
wicklungen im Bereich ESG gewahrleistet.

Die Metzler-Gruppe insgesamt sieht sich zugleich als Partner der Gesellschaft und hat sich da-
her zum vornehmlichen Ziel gesetzt, zwolf der siebzehn Sustainable Development Goals (SDG)
der Vereinten Nationen in seiner Unternehmenspolitik zu integrieren. Dies betrifft unter ande-
rem die Bereiche des Klimawandels bzw. -schutzes, die Verringerung des CO2-FufRabdrucks,
der Umgang mit und die Forderung der Mitarbeiter sowie das Vorhalten ESG-bezogener Pro-
dukte im Investmentprozess. Auch intern werden auf der Ebene des Bankhauses Metzler fur
die Mitarbeiter im Bereich Nachhaltigkeit positive Anreize gesetzt wie die Zurverfigungstel-
lung von E-Bikes oder Initiativen zur Motivation der Mitarbeiter wie zum Beispiel das Projekt
.Metzler qwerdenken” unterstutzt.

Festzuhalten ist, dass MAM Insgesamt das Thema Nachhaltigkeit/ESG aufbauorganisatorisch
sowie von seiner Unternehmensphilosophie her sehr frihzeitig angegangen ist und stabile in-
terne Strukturen geschaffen hat.

Master-KVG

Die Administration von Master-KVG-Mandaten bildet einen wesentlichen strategischen Ge-
schaftsbereich bei MAM. Nicht zuletzt vor dem Hintergrund der langjahrigen Tradition und Er-
fahrung im Bereich ESG/Nachhaltigkeit zeichnet sich auch das KVG-Geschaft bei MAM durch
eine qualitativ hochwertige Servicekultur aus. Bereits bei der Installation des Mandates werden
die individuellen Anforderungen des institutionellen Anlegers in Bezug auf die Berucksichti-
gung von ESG-Faktoren im engen Austausch abgestimmt. MAM verflgt in diesem Bereich
des Advisory Uber erfahrene Spezialisten, die ihr Know-how wie zum Beispiel Uber die aktuel-
len regulatorischen Entwicklungen im Bereich Nachhaltigkeit in der Auflegungsphase einbrin-
gen konnen. Das ESG-Reporting von MAM ist sehr qualifiziert und umfassend ausgestaltet.
Der ESG Reporting Service wird kostenfrei angeboten.

Internes Regelwerk

Die aufbauorganisatorischen Mafinahmen von Metzler werden durch verschiedene interne
Regelungen mit Bezug auf die Berucksichtigung von Nachhaltigkeit/ESG flankiert.
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Diese umfassen u. a. die folgenden Richtlinien:

B Im ,Metzler Verhaltenskodex” sind die 10 Prinzipien des UN Global Compact konkret aus-
gestaltet; der Kodex liefert fur alle Mitarbeiter eine Orientierung zum verantwortungsvol-
len Umgang innerhalb der Metzler-Gruppe, insbesondere auch gegenuber Kunden, ande-
ren Geschéaftspartnern sowie der Offentlichkeit.

m  ESG Policy”-Richtlinie der MAM die den hohen Stellenwert von Nachhaltigkeit in Bezug
auf die ESG-Philosophie, ESG im Portfoliomanagement, die Austbung von Stimmrechten
sowie Engagement-Aktivitaten sowie auch das Reporting-Angebot von MAM als klassi-
sches Mittel zur Schaffung von Transparenz definiert.

B Zusatzliche Richtlinien a) einmal zur Austbung von Stimmrechten durch MAM selbst, b)
zum anderen zum Umgang mit moglichen Interessenkonflikten mit dem Proxy Voting
Partner BMO.

Die Richtlinien werden jahrlich vom CIO gemeinsam mit dem SIO Uberpruft und bei Bedarf an-
gepasst.

Metzler verfolgt bereits seit Grindung das Ziel, mittels verantwortungsbewusster Unterneh-
mensfuhrung gesellschaftliche Verantwortung fir das Gemeinwesen zu Ubernehmen. Dieser
Anspruch wird durch diverse Metzler-interne Reglungen und Initiativen unterstutzt; exempla-
risch seien genannt:

B Die Grundung der ,Metzler-Stiftung” im Jahre 1998 zur Blundelung der von Seiten des
Hauses seit langem geforderten Initiativen in den Bereichen Bildung, Erziehung, Kunst
und Kultur.

B Die Austausch-Plattform ,,Metzler gwerdenken” mit der Zielrichtung, nachhaltige Ideen zu
identifizieren und auch umzusetzen, so zum Beispiel Einsparungsvorschlage beim Ver-
brauch von Papier.

B Weitere kunftige Planungen, Mitarbeiter zu nachhaltigem Verhalten am Arbeitsplatz anzu-
halten.

Die auszugsweise dargestellten Richtlinien und Regelungen stehen stellvertretend fur den
transparenten Umgang der Metzler-Gruppe mit diesen Regeln (u. a. Veroffentlichung auf der
Homepage). Die Weiterentwicklung interner Richtlinien und die Motivation zur Starkung von
Nachhaltigkeitsinitiativen innerhalb des Hauses wird von Seiten Metzler laufend vorangetrie-
ben.
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Externe Regelungen, Mitgliedschaften in Nachhaltigkeitsorganisationen/Unterstiit-
zung von Nachhaltigkeitsinitiativen

Bereits sehr frihzeitig hat sich Metzler verschiedenen Nachhaltigkeitsinitiativen als Mitglied
angeschlossen. Dazu gehoren unter anderem:

B Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) (2002)

B Uber FNG ist Metzler zugleich indirektes EuroSIF-Mitglied (transparente ESG-Fonds-
Berichterstattung)

B Carbon Disclosure Project (CDP) sowie Water Forestry Disclosure Project (2007)

B UN-Prinzipien fur verantwortliches Investieren (PRI) (2012); Metzler wurde von PRI 2020
funffach mit der Bestnote ,1+" ausgezeichnet

B Nachhaltigkeits-Initiative der Deutschen Borse AG: “Accelerating Sustainable Finance”
(2017, Forderung der nachhaltigen Entwicklung und des Transformationsprozesses in der
Bankenbranche)

m |, Corporate Responsibility Interface Centre” (CRIC) (2018), Engagement, Forschung und
Bewusstseinsbildung fur nachhaltige Geldanlagen

B Sustainable Finance Cluster (2018).

Zur weiteren Starkung des nachhaltigen Leitbildes hat Metzler 2018 auch die ,,Entsprechungs-
erklarung zum Deutschen Nachhaltigkeitskodex” (Aufbau einer Nachhaltigkeitsstrategie) un-
terzeichnet sowie auch weitere nationale Organisationen und Initiativen aktiv unterstutzt. Mit
dieser konsequenten Umsetzung einer offenen Berichterstattung im Bereich ESG und Nach-
haltigkeit erfullt Metzler Asset Management zugleich den immer spurbarer werdenden An-
spruch nach mehr Transparenz von Seiten institutioneller Investoren.

Berichterstattung

Bereits fur die Jahre 2017 und 2018 veroffentlichte Metzler mit Hilfe des Deutschen Nachhal-
tigkeitskodex (DNK; siehe zuvor Kapitel ,, Externe Regelungen”) zwei eng an die Grundsatze
des UN Global Compact angelehnte Entsprechungserklarungen, die die Tatigkeit von Metzler
auch zum Einfluss des Hauses auf die Gesellschaft und die Umwelt umfassten. Fur das Ge-
schaftsjahr 2019 verfasste Metzler erstmals einen eigenstandigen Nachhaltigkeitsbericht.

Der an die 50 Seiten starke Nachhaltigkeitsbericht lehnt sich unter anderem an die ,Global
Reporting Initiative (GRI)” an und enthalt Informationen unter anderem Uber
B die Mitarbeiter (Personalstrategie, Bekampfung von Diskriminierung)

B das gesellschaftliche Engagement (Forderung von Bildung und Kultur, u. a. durch eine
Zusammenarbeit mit dem Fraunhofer-Institut)

B den Umwelt- und Klimaschutz (schonender Umgang mit natlrlichen Ressourcen) sowie

B die Bekampfung von Korruption und Bestechung.
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Der Nachhaltigkeitsbericht geht zudem auf konkret dargelegte Kennzahlen gemalfs der GRI ein,
unter anderem zu folgenden Faktoren:

Energieverbrauch und dessen Verringerung

Wasserentnahme

Abfallentsorgung sowie

Treibhausgasemissionen.

Auch in den folgenden Geschéftsjahren wird Metzler seine Berichterstattung im Bereich Nach-
haltigkeit fortsetzen und weiter in Anlehnung an aktuelle regulatorische Anforderungen und
Nachhaltigkeitstrends weiter ausbauen.

Besonderes Augenmerk wirft MAM auf eine regelmafige Versorgung seiner Kunden und auch
anderer Interessierter durch regelmaldig erscheinende Publikationen. Zu diesem Zweck wur-
den zwei ausgewahlte Kundeninformationen ins Leben gerufen, die auch Uber die Homepage
von MAM jederzeit abrufbar sind. Zum einen handelt es sich um die Informationsreihe
.ESG:strategie”, die sich gezielt zu aktuellen Entwicklungen bei MAM im Bereich ESG auRert,
zum anderen um ,,ESG:update”, in dessen Rahmen fach- und sachbezogene Inhalte zu aktuel-
len Neuerungen im Bereich Nachhaltigkeit (z. B. Regulatorik, Altersvorsorge) zusammenge-
fasst werden. Das SIO ist in die Erstellung dieser beiden Kundeninformationen sehr eng einge-
bunden.

Metzler veroffentlicht dartber hinaus weitergehende Berichte wie insbesondere den CSR (Cor-
porate Social Responsibility) Report, in dem gezielt Themen wie die Unabhangigkeit des Hau-
ses, Menschlichkeit oder die Unterstiitzung sozialer Projekte (z. B. Ubernahme von Paten-
schaften durch Metzler) erlautert werden.

Insgesamt zeigt Metzler einen hohen Grad an Transparenz hinsichtlich seiner Nachhaltigkeits-
aktivitaten.

Kunden

Die Metzler AM fuhlt einen hohen Grad an Verantwortung gegenuber seinen Kunden. Der An-
leger mit seinen Ansprichen steht im Fokus der Unternehmenspolitik von MAM. Diese Philo-
sophie zielt einerseits auf den Aufbau einer vertrauensvollen und engen Kundenbetreuung und
bezieht andererseits samtliche MalRnahmen im Zusammenhang mit der Entwicklung und Be-
reitstellung nutzbringender und effizienter Produkte und Services ein. Auf beiden Ebenen
nimmt das Thema Nachhaltigkeit/ESG eine hervorgehobene Bedeutung ein.
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Der sehr kundenfokussierte Beratungs- und Betreuungsansatz von MAM flgt sich harmonisch
in die breit gestreute Kundenklientel im institutionellen Bereich ein, in dem der Schwerpunkt
u. a. bei Kirchen, Vorsorgeeinrichtungen, Family Offices, Stiftungen und Industrieunternehmen
mit in aller Regel hohen Ansprichen an Kompetenz und individuelle Betreuung liegt. So wird
bei MAM sowohl bei den Spezialfonds als auch im Rahmen der Services rund um die KVG-
Seite ein enges Betreuungskonzept gepflegt.

Organisatorisch ist die Betreuung institutioneller Kunden bei MAM bewusst unmittelbar im
Sales-Bereich eingegliedert, der eng mit den Bereichen Portfoliomanagement wie auch allen
KVG-bezogenen Services verzahnt ist. Die institutionellen Kundenbetreuer sind jeweils auf be-
stimmte institutionelle Kundengruppen wie Versicherungen, Banken oder Versorgungswerke
spezialisiert. Auf diese Weise wird sichergestellt, dass die institutionellen Investoren gezielt
nach deren speziellen (gesetzlichen oder regulatorischen) Erfordernissen umfassend betreut
werden. Neben der ganzheitlichen Betreuung der Kunden durch die Mitarbeiter im Bereich
Sales gibt es noch einen separaten Client Account Management Bereich fur die operative
Betreuung der Master-KVG Mandate. Auch hier wird auf eine enge Kundenbeziehung grof3er
Wert gelegt; ein Betreuer kann maximal sechs Mandate betreuen. Mitarbeiter aus dem Portfo-
liomanagement nahen Teams sind zudem angehalten, die Qualifizierung zum CESGA (Certified
ESG Advisor) zu durchlaufen. Diese unternehmenspolitische Entscheidung untermauert sehr
deutlich die konsequente Ausrichtung seitens MAM, dem institutionellen Kunden als umfas-
send ausgebildeter und kompetenter Ansprechpartner auch in Fragen von Nachhaltigkeit ge-
genuberzutreten.

Uber die auBerordentliche Kundennahe strebt MAM an, bei seinen Kunden auch ein individu-
elles Verstandnis fur Nachhaltigkeit und ESG zu entwickeln. Flankiert wird dieses Ziel durch
den gezielten ESG-Advisory-Ansatz. So bildet das Portfoliokonstruktions-Tool QbrickS® ein Bei-
spiel fur die gelebte Kundennahe. In Zusammenarbeit mit dem SIO-Team sowie dem Portfolio-
manager konnen auf Grundlage von QbrickS® die Auswirkungen von ESG-Restriktionen auf
die Kundenportfolien anhand von Szenario-Analysen individuell simuliert sowie effiziente ESG-
Anlagekonzepte entwickelt und umgesetzt werden.

Uber die direkten Kundenbetreuungskonzepte hinaus bieten die bereits erwahnten regelmaRig
erscheinenden Kundenpublikationen ESG:update sowie ESG:strategie eine breite Informations-
plattform zu allen ESG-relevanten Themen und Fragen. Neben Aspekten zur Kapitalanlage
werden auch aktuelle Entwicklungen aufsichtsrechtlicher Art behandelt.

Zudem bietet MAM auch spezielle Kundenveranstaltungen zum Thema Nachhaltigkeit/ESG an,
wie beispielsweise die bereits im Jahr 2000 ins Leben gerufene Konferenz fur kirchliche Ein-
richtungen.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass MAM sich zum einen bereits sehr fruhzeitig auch
auf der Betreuungsseite der Thematik rund um ESG gewidmet hat, die erfolgreiche Umset-
zung aber auch konsequent und glaubhaft durch die in den letzten Jahren getroffenen, verstar-
kenden MalRnahmen wie zum Beispiel den Aufbau des SIO unter Beweis gestellt hat. Insoweit
ist es strategisch folgerichtig, dass MAM kunftig auch die aktivere Ansprache institutioneller
Kunden uber die aktuelle Kernklientel hinaus angehen will.
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People

Personelle Ausstattung

Etwa ein Drittel der im Bereich Asset Management tatigen Mitarbeiter (ca. 60 Personen) sind
mit der Thematik Nachhaltigkeit befasst. MAM verfolgt auch in personeller Hinsicht einen inte-
grierten, funktionalen ESG-Ansatz. Je nach Aufgabe konzentrieren sich bestimmte Mitarbeiter
hauptamtlich auf ESG, wahrend ein Grol3teil der Mitarbeiter die ESG-Aktivitaten bei MAM ne-
ben seiner hauptberuflichen Verantwortlichkeit heraus (z. B. Fondsrisikocontrolling, Reporting,
Sales, Portfoliomanagement oder Compliance) unterstutzt.

Aus diesem Grund legt Metzler grofsen Wert darauf, dass alle Mitarbeiter durch verschiedene
Manahmen wie die Ausbildung zum CESGA auf dem Weg zur Beachtung von Nachhaltigkeit
mitgenommen und zur Einhaltung von nachhaltigem Verhalten motiviert werden.

ESG und dessen Integration in die breite Produktpalette von MAM wird auf oberster Fihrungs-
ebene von Gerhard Wiesheu als personlich haftendem Gesellschafter verantwortet sowie ope-
rativ auf Geschaftsfuhrerebene von Dr. Rainer Matthes CIO vertreten. Die zentrale fachliche
Verantwortung fur alle ESG-Aspekte wie die Integration der Strategien unmittelbar im Portfoli-
omanagement bis hin zur Koommunikation nach aufsen werden vom Sustainable Investment
Office (SIO0) wahrgenommen. Das SIO ist mit drei hochkaratigen Spezialisten im Bereich Nach-
haltigkeit und Investment besetzt. Alle drei Mitarbeiter bringen langjahrige Erfahrungen im Be-
reich Nachhaltigkeit und Investment mit. Sie bilden insbesondere die Schnittstelle zu den ver-
schiedenen Bereichen im Portfoliomanagement. In den einzelnen Fondsmanagement-Teams
der verschiedenen Assetklassen wurden verantwortliche Mitarbeiter benannt, die genau diese
Bruckenfunktion zum SIO gewahrleisten. Der sehr intensiv gepflegte enge Austausch zu allen
ESG-Fragen zwischen allen Teams zeichnet MAM in besonderer Weise aus und bildet einen
der Erfolgsgaranten und Herausstellungsmerkmale bei MAM.

Schulungen

Wie erwahnt, zeigt sich die herausragende Bedeutung von ESG und Nachhaltigkeit im Hause
Metzler/MAM unter anderem daran, dass samtliche Portfoliomanager sowie weitere ausge-
wahlte Mitarbeiter die Ausbildung zum ,Certified Environmental, Social and Governance Ana-
lyst” (CESGA) durchlaufen mussen. Speziell fur dieses Ausbildungsprogramm, an dem auch
andere Mitarbeiter optional teilnehmen konnen, wurde eigens eine Kooperation mit der Deut-
sche Vereinigung fur Finanzanalyse und Asset Management (DVFA) eingegangen. Die erfolg-
reiche Zertifizierung zum CESGA ist auch innerhalb der individuellen Zielplanung der einzelnen
Mitarbeiter*Innen berlcksichtigt.

Der Nachrichtenfluss fur aktuelle Entwicklungen und weitergehende Aspekte im Bereich
Nachhaltigkeit wird zusatzlich durch ein intern bei MAM durch das SIO aufgesetztes Schu-
lungsprogramm ,Teach-ins & Workshops” sichergestellt. FUr alle interessierten Mitarbeiter*In-
nen unterstutzt Metzler dartber hinaus die Teilnahme an ESG-Seminaren (wie z. B. Angebote
des BVI).
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Mitarbeiterunterstiitzung

Das Haus Metzler mit seiner mehr als 300-jahrigen Historie ist sehr auf eine wertschatzende
Arbeitskultur bedacht. Teil der Erfullung der Unternehmenswerte ist die Forderung der Mitar-
beiter*Innen, sich aktiv und durchaus auch kritisch bei Metzler einzubringen und auf der ande-
ren Seite jedem Einzelnen den personlichen Gestaltungsspielraum zu belassen. Gestarkt wer-
den soll mithin der ,,Eigen-Sinn” aller Mitarbeiter*Innen. Um diesem Ziel im taglichen Ge-
schaftsverlauf gerecht zu werden, gibt Metzler seinen Mitarbeitern/Innen verschiedene Ser-
vices aus den Bereichen Gesundheit (z. B. Vorsorgeuntersuchungen) und Programme zur bes-
seren Vereinbarung von Beruf und Familie (Work-Life-Balance) an die Hand. Dazu gehoren An-
gebote wie Vertrauensarbeitszeit, Home-Office-Maglichkeiten, Wertkonten fur Sabbaticals ge-
nauso wie Kitaplatze oder Ferien- und Notfallbetreuung, die zum Teil durch bereits langjahrig
bestehende Partnerschaften flankiert werden.

Ebenso wird die Nutzung des offentlichen Nahverkehrs wie auch die Nutzung von seitens
Metzler zur VerflUgung gestellten E-Bikes gefordert. Damit verfolgt Metzler gegenuber seinen
Mitarbeitern*Innen eine vorbildliche und ausgesprochen fortschrittliche Politik des Forderns
und Forderns. Die Motivation jedes Einzelnen, sich entsprechend der im Hause Metzler geleb-
ten Grundsatze aktiv einzubringen, gilt in sehr klarem Maf3e auch fur alle weiteren Produkt-
und Service-Entwicklungen in dem derzeit sehr dynamischen Feld der Nachhaltigkeit.

Wie erwahnt wird auf Basis der gut strukturierten SchulungsmalRnahmen auch sichergestellt,
dass die Mitarbeiter*Innen Uber ein fundiertes Know-how m Bereich Nachhaltigkeit/ESG verfu-
gen.
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Produkte und Services

Produkte

Die geschilderten Unternehmensgrundsatze sowie die Einbeziehung von Nachhaltigkeit in die
Geschaftspolitik und Leitlinien von Metzler findet unmittelbar Eingang in dem breiten Produkt-
und Serviceangebot der Asset Management-Tochter MAM. Bereits seit Ende der 90er Jahre
bindet Metzler Asset Management Nachhaltigkeit und ESG-Kriterien in seiner Vermogensver-
waltung ein. ESG-basierte Anlagelosungen werden auf Produktebene Uber nahezu alle Anlage-
klassen (Aktien, Renten, Multi Asset-Strategien), Wertsicherungsansatze und Anlagestile
(aktiv, passiv) sowie auch Uber alle juristischen Umsetzungswege hinweg (Publikumsfonds,
Spezialfonds) angeboten.

MAM folgt bei samtlichen fundamental und diskretionar gemanagten Publikums- und Spezial-
fonds klar festgelegten Standards, um einen einheitlichen Ansatz bei der ESG-Klassifizierung
Uber alle Fonds hinweg sicherzustellen. Als mafsgebende und Ubergreifende Grundsatze gel-
ten die folgenden Leitlinien:

B Festlegung einer klaren Ausschluss-Politik von ESG-Mindestanforderungen zur Verbesse-
rung der langfristigen, risikoadjustierten Performance.

B Die strikte Befolgung des Grundsatzes der ,0konomischen” Nachhaltigkeit in dem Sinne,
ESG nicht rein um ESG willen zu integrieren, sondern immer auch den wirtschaftlichen
Hintergrund zu berUcksichtigen (Fragestellung: hat die Integration von ESG auf der Rendi-
teseite zu einem Mehrwert geflhrt oder nicht).

B Flexible Einbeziehung von aus Sicht von MAM relevanten flankierenden ESG Themenfel-
dern wie z. B. Humankapital, Klimarating oder Einhaltung sowie Befolgung von Aspekten
der guten Unternehmensfihrung (Governance).

Das seitens MAM nach ESG-Kriterien ausgerichtete, verwaltete Vermogen belief sich zum
31.07.2020 auf 28,8 Mrd. EUR. Damit ist ein hoher Prozentsatz von 66 % (oder zwei Drittel)
der von MAM gemanagten Assets (reine Assets under Management) nachhaltig ausgerichtet.
Die Klassifizierung des nach ESG-Kriterien verwalteten Vermogens erfolgt gemafs den gangi-
gen Branchenstandards und -leitlinien (z. B. EuroSIF).

MAM hat in den letzten Jahren besondere Marktstandards in Bezug auf die Integration von
ESG in seinen Portfolien gesetzt. MAM hat es sich nicht nur zur Pflicht gemacht, im Rahmen
der Entwicklung neuer Produkte seinen Nachhaltigkeitsansatz umzusetzen; auch bei den be-
stehenden Fonds hat MAM seine Nachhaltigkeitsstrategie bereits weitgehend umgesetzt. So
werden bereits seit dem Jahr 2016 alle fundamental und diskretionar gemanagten Publikums-
fonds von Metzler nach dem Nachhaltigkeitsansatz von Metzler gemanagt. Dieser beinhaltet
die Bausteine Ausschlisse schwerster Kontroversen, ESG-Integration und Engagement. In
Klrze werden diese Fonds unbenannt und mit dem Namenszusatz , Sustainability” versehen.
Die bestehenden diskretionaren (Spezialfonds-) Mandate richten sich bereits nach ESG-Krite-
rien aus. Neue institutionelle Spezialfondsmandate werden ebenfalls unter Bertcksichtigung
der ESG -Integration aufgesetzt. Hier verfolgt MAM eine transparente und konsequente Politik.
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Die sehr nachhaltige Umsetzung in den Fonds zeigt die Ernsthaftigkeit auf, mit der MAM die
Integration von ESG nachhalt — der Ansatz wird im Kapitel ,,Investmentprozess” naher erlau-
tert. Zugleich wird deutlich, welch hohen Stellenwert das Thema bei MAM einnimmt. Die indi-
viduellen Nachhaltigkeitsanforderungen seiner Kunden stehen dabei immer im Fokus. MAM
legt insoweit groRen Wert auf eine vertrauensvolle Kooperation mit den Investoren, um diese
auch von der Sinnhaftigkeit seines ESG-Integrationsansatzes zu Uberzeugen.

Um eine moglichst breite Abdeckung der verschiedenen Aspekte und Kriterien im Bereich
ESG darstellen zu konnen, arbeitet MAM teilweise bereits seit langen Jahren mit einer Reihe
von spezialisierten Informationsanbietern zusammen (u. a. ISS-ESG, MSCI). Daneben werden
auch noch frei verfugbare NGO-Daten (z. B. Freedom House) herangezogen. Weitergehende
Informationen zur Zusammenarbeit mit den Anbietern werden im Kapitel ,, Investmentpro-
zess” detailliert behandelt.

Services

Zur Abrundung der Expertise im Portfoliomanagement halt MAM auch eine ganze Reihe von
Kunden-Services bereit, die die Produktpalette rund um die Thematik ESG und Nachhaltigkeit
erganzen. Dabei handelt es sich um die im Folgenden dargestellten Angebote.

ESG Datenbank

MAM hat es sich zum Ziel gesetzt, seinen Kunden eine optimale Integration von Nachhaltigkeit
und ESG anzubieten. Diese Intention bezieht sich einerseits auf die Berlcksichtigung von ESG
in den einzelnen Portfolien (worauf im Kapitel , Investmentprozess” im Einzelnen eingegangen
wird), zum anderen wollte man aber auch dem holistischen ESG-Verstandnis der MAM in der
ganzen Breite und Vielfalt kundenbezogener Services gerecht werden. Zu diesem Zweck
wurde ,,QbrickS®” entwickelt (Abbildung 2). Bei QbrickS® handelt es sich um ein Portfoliokon-
struktions-Tool, das die gesamte Wertschopfungskette angefangen bei der kundenspezifi-
schen Beratung bis hin zur maldgeschneiderten Implementierung in den Investments abdeckt.
Der umfassende Radius an Funktionalitaten von der Werteorientierung Uber 6konomische Pa-
rameter bis zu regulatorischen Restriktionen ist sicher ein ganz wesentliches Herausstellung-
merkmal von QbrickS®. Im Bereich der Portfoliokonstruktion im Kontext mit ESG spricht MAM
von dem Ziel, ,finanzmaterielle Aspekte nahtlos in die Kapitalanlage zu GberfUhren”. QbrickS®,
bildlich anhand eines (QbrickS®-) Wrfels veranschaulicht, fukt auf den drei Investitionsebe-
nen:

B Nachhaltigkeit (Fokus auf ESG)

B Risikopramien (Was sind die Werttreiber) sowie

B Allokation (Makrookonomie).

Die Verknupfung dieser drei Ebenen verschaffen dem Anleger eine eingehende Analyse seines
Portfolios unter Abwagung von dkonomischen und nachhaltigen Fragestellungen; MAM

spricht an dieser Stelle auch davon, seinen Kunden das ,,Blutbild” seines Portfolios transparent
zu machen.
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Auf diesem holistischen Ansatz basierend kombiniert MAM nicht nur Top Down- und Bottom
Up-Ansatze, sondern stellt so auch sicher, dass samtliche kapitalmarktrelevanten Gesichts-
punkte fur eine Optimierung eines Portfolios Berlcksichtigung finden.

Die multifunktionalen Einsatzmoglichkeiten von QbrickS® bilden somit die idealtypische Bru-
cke zu einer kundenspezifischen Beratung. Die entscheidende Ausgangsfrage, die MAM und
hier insbesondere die Mitarbeiter des SIO, mit dem Kunden erortern wollen, ist die nach den
Auswirkungen auf das Portfolio, sobald Anderungen an der ESG-Struktur (Integration oder
Entfernen von ESG-Kriterien) des Fonds vorgenommen werden. Auch konnen regulatorische
Fragen bis auf Detailtiefe hin untersucht werden. Genauso kann MAM seinen Kunden bis hin-
unter auf Einzeltitelebene die Auswirkungen auf die Rendite des Fonds aufzeigen, die aus ei-
ner Nichtbeachtung von Governance-Themen in einem Unternehmen resultieren. Investoren
haben die Moglichkeit, Best in Class Ansatze individuell in ihren Portfolien umzusetzen.

Diese und andere Fallgestaltungen konnen anhand von Szenario-Analysen oder auf Grundlage
von Stresstest-Szenerien simuliert werden. Auf diese Weise mochte MAM seine Kunden auch
fur das Thema Nachhaltigkeit und Integration sensibilisieren und darlUber hinaus transparent
machen, in welchem Ausmal’ sich verschiedene ESG-Kriterien konkret auf die Rendite des
Portfolios auswirken.

Abbildung 2: ,,QbrickS® auf einen Blick”: maRgeschneiderte
Nachhaltigkeit

Modulare Bausteine

Investmentlogik

Handelsumschlag

ot (x-Achse) (z-Achse) (y-Achse)
° 1. Kundenprofil 2. Eine Meinung zu ... 3. ...um zu klaren:
m  Strategie m  Zinspolitik m Wo im Zyklus?
Makroansicht B Zeithorizont m  Wirtschaftszyklus m  Was ist gepreist?
Investment-Board W Volatilitat B FX-/Rohstoffpreise ~ ® Wie positionieren?
o z-Achse
[jD '\I'E?)Chh":lt'gke't ESG-Strategien O : i - M [6] Integration
D%% (5usi2§1a)b|e Klimawandel 0 B [+] Impact
000 Investment Office UN SDGs* O [l [-] Exklusion
00 ITEizikoplTﬁmien Strukturfaktoren O B Kurzfristig (< 1 J.)
DD% (Appel?:d ) Fundamentalfaktoren [ W Mittelfristig (1-5 J.)
000 Research Preisbasierte Faktoren [ | [] Langfristig (> 5 J.)
000 ﬁ‘;tl;:r(]zt:ﬁ? Sektorgewichte O / B Aktien
000 Portfolio- Landergewichte O P B Fremdkapital
000 management Regionengewichte O v [] Staatsanleihen
Empfehlung
Quelle: Metzler
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Hieraus wird deutlich, dass der Einsatz von QbrickS® zugleich bei der Kontrolle der Risiken un-
terstUtzt; auch fUhrt der strukturierte Einsatz des Tools automatisch zu einer kontrollierteren
und geringeren Umschlagshaufigkeit im Portfolio.

Mit dieser einerseits werteorientierten, andererseits aber finanzmateriellen, Sichtweise diffe-
renziert sich MAM von den meisten Mitbewerbern, die ihr Augenmerk klassischerweise auf
eine sektorenbezogene Gewichtung (von Branchen oder Landern) oder auf quantitative Fakto-
renmodelle wie Value oder Momentum richten.

Die zahlenmaRige Ubersetzung der Integration von Nachhaltigkeit in die kiinftige Entwicklung
eines Portfolios auch unter Einbeziehung makrookonomischer Aspekte (wie ein Anstieg des
Zinsniveaus) sowie das Aufzeigen alternativer MaRnahmen (z. B. Vornahme einer Umalloka-
tion) machen den echten Mehrwert des Konstruktions- Tools QbrickS® aus.

MAM hat sich bewusst und gezielt auf die Inanspruchnahme von ESG Daten von wesentli-
chen Datenanbieter fokussiert, um den Prozess auf die Auswertung zu konzentrieren. Die
Qualitat und der Nutzen werden seitens SIO fortlaufend auf den Prifstand gestellt.

Die strukturierten ESG-Informationen von QbrickS® sind integraler Bestandteil des Portfolio-
managementsystems, das allen Portfoliomanagern zur Verfigung steht.

Im Rahmen ihres ESG-Ansatzes unterstutzt MAM alle wesentlichen Nachhaltigkeitsverfahren:

Ausschlusskriterien
Positiv-Selektion

Best in Class-Ansatz
Normenbasierte Ansatze
Impact Investing
Einbeziehung der SDGs
Aktive Stimmrechtsausltbung

ESG Integration

Engagement.

Die Dreidimensionalitat von QbrickS® auf den Ebenen Nachhaltigkeit / Risikopramien / Alloka-
tion gestattet es MAM, eine umfassende Portfolicanalyse zu erstellen und so jederzeit flexibel
auf alle Winsche und Anforderungen seiner Kunden einzugehen. Die aus dem Status Quo
abzuleitenden Perspektiven fur das Portfolio in Bezug auf die ESG Integration ermoglichen es,
anhand von Szenarioanalysen kinftige Optionen transparent zu machen; auf diese Weise dient
QbrickS® zugleich als Ideengeber zur weitergehenden Positionierung und Allokation des
Fonds.
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ESG Reporting

Master-KVG: MAM verfugt Uber ein sehr umfangreiches ESG Reporting. Eingefihrt wurde
das Reporting im Jahr 2017 und wurde von da an fortlaufend optimiert und an die aktuellen
Entwicklungen und Kundenanforderungen angepasst. Seit Beginn des Jahres 2020 wird das
sehr detaillierte Reporting flachendeckend allen Master-KVG und Portfoliomanagement Kun-
den kostenfrei angeboten.

Das Kunden-Reporting (Abbildung 3) von MAM enthalt Informationen zu allen ESG-relevanten
Themen wie

Werte und Normen (Ausschlusskriterien)

ESG-Ratings

Klimarisiken

Impact Investing (gem. UN SDG)

Regulierung

Engagement und Ausibung von Stimmrechten

Kontroversenauswertu ngen

Abbildung 3: ,,ESG Reporting”

Quelle: Metzler
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MAM hat ebenso eine dynamische Betrachtung von beispielsweise ESG-Scores und CO2-
Footprint integriert, um dem Umstand Rechnung zu tragen, dass Unternehmen z. B. aus klas-
sischerweise klimaschadlicheren Branchen sich Uber die Zeit in den Bereichen ,,E”, ,S” oder
.G"” hin zu einem nachhaltigeren Handeln hin entwickeln.

Zudem weist das Reporting den ,,Energiemix” aus. Anhand dieser Kennziffer wird aufgezeigt,
inwieweit Uber das gesamte Portfolio hinweg bei den im Fonds investierten Einzelunterneh-
men eine positive Entwicklung von fossilen Energiequellen hin zu erneuerbaren Quellen er-
kennbar ist.

Klimarisiken werden anhand des Low Carbon Transition Score gemessen und ausgewiesen.

Der fir die (institutionellen) Kunden erstellte Report umfasst um die 15 Seiten. Die Darstellung
der zuvor benannten einzelnen ESG Kriterien und Kennziffern ist sehr Ubersichtlich gestaltet.
Zu Anfang findet sich eine Ubersicht zu verschiedenen Messungen von ESG Aspekten wie das
MSCI ESG Rating, die Erfullung der UN Global Compact Konformitat, der Anteil (in %) von
Lkontroversen” Geschaftsfeldern im Fonds oder das Impact Exposure (in %) und die Anzahl an
.Engagements”. Die fur den Fonds ermittelten Werte werden denen der Benchmark des
Fonds gegenubergestellt. Auf den folgenden Seiten werden die einzelnen bewerteten ESG-
Aspekte detaillierter in Tabellenform oder grafisch aufbereitet sehr klar dargestellt. Hervorzuhe-
ben sind die sehr kundenfreundlich aufbereiteten Erlauterungen, welchen Hintergrund die
Bewertungen der einzelnen Punkte haben und wie diese gemessen und einzuschatzen sind.

Damit verfugt MAM Uber ein ausgesprochen umfangreiches und detailliertes ESG Reporting-
angebot. Falls von Kundenseite darlber hinaus besondere Reportinganforderungen bestehen
sollten, bietet MAM seinen institutionellen Kunden auch entsprechend angepasste individuelle
Reportings an. Die Individualitat der Anpassungsmaoglichkeiten reicht sogar so weit, dass ein
Kunde eine Spanne der Erderwarmung in Anlehnung an das Pariser Klimaabkommen von z. B.
. 1,5 Grad bis 4 Grad” definieren und vorgeben kann, innerhalb derer sich sein Fonds bewegen
soll. Auch die individuell erstellten Reports werden einmal im Monat zur Verfligung gestellt.

ESG Engagement und Proxy Voting

MAM weist in seinem Papier zur ,,ESG Policy” auf die hohe Verantwortung des eigenen Hau-
ses hin, das Thema Nachhaltigkeit / ESG im intensiven Dialog mit den Unternehmen zu eror-
tern. MAM engagiert sich konsequenterweise bereits seit 2014 sowohl auf dem Gebiet des
.Engagement” sowie auch der ,, Stimmrechtsausubung” (Proxy Voting), um tber die Kommmu-
nikation mit den Unternenmen hinaus auch positiv Einfluss auf das Management im Sinne ei-
ner nachhaltigen Unternehmensfihrung nehmen zu kénnen (Abbildung 4).

Auf beiden Feldern, dem Engagement sowie der Voting-Policy, sind bereits etwa die Halfte der
insgesamt dem Nachhaltigkeits-Grundsatz unterliegenden Gelder bei MAM (28,8 Mrd. EUR)
entsprechend der ESG Policy integriert. MAM l&sst sich bei beiden Services von der Uberzeu-
gung leiten, dass gute Corporate Governance langfristig zu hoheren relativen Aktienertragen
fuhrt.
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ESG Engagement

Um dem Anspruch auf die Erzielung einer Renditesteigerung in den Unternehmen gerecht zu
werden, in die MAM in seinen Portfolien investiert, folgt MAM einer sehr klaren Engagement-
Politik. Diese zielt ab auf

B messbare Verbesserungen in der ESG-Praxis des Unternehmens
B die Schaffung eines langfristigen Mehrwertes sowie

B eine Reduzierung der ESG-Risiken durch ein gutes Risikomanagement.

Dies erfordert von Seiten MAM eine kritische Betrachtung moglicher Konfliktfelder auf der
Grundlage eines langfristig angelegten Vertrauensverhaltnisses mit den Unternehmensvertre-
tern.

Die regelmaliige Kommunikation und der enge Austausch mit dem Management der Portfolio-
Unternehmen fokussiert auf folgende konkrete umsetzungsrelevante Gesichtspunkte:

B Verbesserung der Unternehmensflhrung (u. a. Vergutungssysteme)
B Begrenzung von Emissionen sowie

m  Starkung der klimabezogenen Finanzmarktkommunikation.
Bei der faktischen Umsetzung der Engagement-Politik beschreitet MAM zwei Wege.

Einerseits erortern Portfoliomanager oder Mitarbeiter aus dem SIO ESG-Fragen im Zuge der
regelmafigen Treffen mit den Vertretern der Portfoliounternehmen. Verantwortliche von MAM
fhren weit Uber 200 Unternehmensgesprache p.a. durch. Damit deckt Metzler den Gutteil der
in Deutschland ansassigen, aber auch europaischer, Unternehmen ab, die in den Portfolien be-
rucksichtigt sind oder potentielle Kandidaten fur kunftige Investments sind. Zum Zweiten ist
Metzler im Jahr 2014 eine Kooperation mit BMO Global Management eingegangen. Als welt-
weit agierendes Beratungshaus hat BMO ein System zur Bewertung der Engagement-Politik
sowie Verhaltensanderungen von Unternehmen entwickelt. Die Zusammenarbeit mit BMO er-
moglicht MAM auch die Abdeckung internationaler Unternehmen wie etwa von in den USA
oder Asien ansassigen Unternehmen.

Metzler steht mit BMO in einem laufenden Austausch zu allgemein interessanten ESG Themen
aber auch konkret zum Umgang mit ESG auf Ebene der einzelnen Unternehmen.

Samtliche Erkenntnisse aus den Unternehmensgesprachen werden seitens BMO und Metzler
in die BMO-Engagement Datenbank eingepflegt und die weiteren Entwicklungen werden kon-
sequent nachgehalten. Die Dialoge mit den Unternehmen werden zu verschiedenen ESG The-
men (wie Unternehmensfuhrung, Umwelt- oder Arbeitsstandards, Klimawandel und Men-
schenrechte) dokumentiert. Dartber hinaus werden die erzielten Erfolge (sog. Meilensteine
oder ,milestones”) zu diesen Themenkomplexen in Prozentzahlen ausgewiesen. Die Erkennt-
nisse aus der sehr dezidierten Messung der Engagement-Erfolge flie3en auch in das ESG-
Reporting von MAM ein.
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Abbildung 4: ,,Dialoge und Stimmrechtsausiibungen - Engagement fiir
das gesamte Portfolio”

Ermittlung von ESG-Risiken Dialoge und Abstimmungen Ergebnisse
B Analyse wichtiger ESG- B Dialog mit Unternehmen, um die B Messbare Verbesserungen bei
Risiken in den ESG-Risiken zu senken ESG-Richtlinien und ESG-Praxis
Kundenportfolios
®» BMO und Metzlers Portfolio- B Langfristiger Mehrwert und
® Nachverfolgung manager selbst thematisieren besseres Risikomanagement
kontroverser” Themen in den Dialogen geschafts-

relevante ESG-Fragen

B Zusétzliche Einflussnahme durch
Teilnahme an Abstimmungen

= BMO analysiert die Tagungs-
ordnungen von Hauptver-
sammlungen und achtet bei
Stimmrechtsausiibungen auf
geschaftsrelevante ESG-Fragen

Quelle: Metzler

Die Engagement-Richtlinie von MAM sieht zudem eine klar definierte Eskalationsstrategie vor.
Wird mit dem Management eines Unternehmens hinsichtlich des kinftigen Umgangs mit
ESG-kritischen Feldern keine Ubereinstimmung gefunden, so kann dies auf Grundlage einer
gemeinsamen Entscheidung zusammen mit dem Investment Board bei MAM zu einem Divest-
ment fuhren. Mit dieser Vorgehensweise deckt MAM die gesamte Wertschopfungskette, be-
ginnend mit der Analyse von ESG-Risiken in den Unternehmen und deren Nachverfolgung
Uber das Fuhren des aktiven Unternehmens-Dialogs bis schlief3lich zur Erzielung konkreter Er-
gebnisse (messbare ESG Verbesserungen, Schaffung eines langfristigen Mehrwertes im Port-
folio) ab.

Metzler und BMO sind daruber hinaus beide Mitglieder in der Investoreninitiative , Climate
Action 100+". Mit Hilfe dieser 2017 ins Leben gerufenen Interessengemeinschaft mit Uber
370 weltweit agierenden GrofRanlegern soll verstarkt auf die groten Treibhaus-Emittenten
eingewirkt werden, notwendige Klimaschutzmalinahmen zu initiieren und ihre Politik nachhal-
tiger auszurichten. Die gemeinsame Mitgliedschaft von BMO und Metzler untermauert die ver-
trauensvolle Kooperation beider Hauser.

Die sehr enge und vertrauensvolle Abstimmungspolitik mit BMO versetzt MAM in die Lage,
sich auf der Basis eingehender Recherchen ein genaues Bild dartber zu verschaffen, wie kon-
sequent die ESG Politik auf Unternehmensebene in der Praxis umgesetzt wird, so dass sich
daraus klare Handlungsmuster im Portfoliomanagement ableiten lassen.
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Proxy Voting

Wie in dem zuvor beschrieben Themenfeld Engagements arbeitet MAM auch bei der Wahr-
nehmung der Stimmrechte (auf Hauptversammlungen) mit BMO Global Asset Management
zusammen. Beide Hauser haben Standards fur die Stimmrechtsvertretung (Proxy Voting) defi-
niert. BMO und MAM haben ihre Richtlinien zur Austbung von Stimmrechten aufeinander ab-
gestimmt, insbesondere auch darauf hin, mogliche Interessenkonflikte zu vermeiden. MAM
hat bei Bedarf immer die Option, individuell abzustimmen. MAM hat eine eigene Corporate
Governance Guideline definiert. Bestandteil der Corporate Governance und damit Ziel der
Stimmrechtsaustbung durch BMO oder im Einzelfall Vertreter von MAM sind die folgenden
Gesichtspunkte:

B die Managementstrukturen muassen eine angemessene gegenseitige Kontrolle vorsehen,

B Vorstand sowie Aufsichtsrat missen kompetent besetzt sein,

B das Vergutungssystem insbesondere fur Vorstandsmitglieder muss nachvollziehbaren Kri-
terien unterliegen

B Transparenz Uber die Beauftragung von Abschlussprufern,
B Rechte und Interessen der Aktionare werden respektiert.

Die Corporate Governance-Richtlinien werden jahrlich an die neuesten Entwicklungen ange-
passt.

Samtlich Dokumentationen wie die Richtlinien selbst oder die Abstimmungsergebnisse auf
den Hauptversammlungen werden transparent gemacht und sind auf der Homepage von
Metzler abruf- und einsehbar.

Metzler fuhlt eine starke Verpflichtung gegentber seinen Kunden und den Aktionaren, auch
unmittelbar Einfluss auf eine erhohte Verantwortung der Unternehmen in allen ESG-relevanten
Fragestellungen zu nehmen. Mittels seiner klaren Politik auf den beiden Gebieten Engagement
und (Proxy) Voting setzt MAM diesen Anspruch auch konsequent und transparent um.
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Investmentprozess

MAM folgt in seinem Portfoliomanagementprozess zunachst einer klassischen Kombination
von Top Down (Assetklassen, Sektoren, Lander) und einem Bottom-Up-Ansatz (Einzeltitel- und
Emittenten-Auswahl). Um eine bessere Aussage Uber die Zukunftsfahigkeit eines Unterneh-
mens als entscheidenden Faktor fur die Beurteilung der Werthaltigkeit eines Titels zu erhalten,
wird der Investmentansatz um nicht-finanzielle Aspekte aus den drei Bereichen Umwelt (E),
Soziales (S) und Governance (G) erweitert. Diese nachfolgend beschriebene ESG-Analyse ist
ein komplementarer und integraler Baustein innerhalb des Portfoliomanagements bei MAM.
Dabei unterstutzt das Portfoliokonstruktions-Tool QbrickS® den Prozess des Portfoliomanage-
ments auf den drei miteinander verbundenen Ebenen

B Nachhaltigkeit
B Risikopramien sowie

B Allokation (Makrookonomie).

Der Investmentprozess selbst orientiert sich an einem mehrstufig aufgebauten, stringenten
Auswahlverfahren (Einzeltitel/Emittenten) von der Definition des fur die jeweilige Assetklasse
passenden Universums (z. B. Europaische Aktien) Uber weitergehende Selektionsstufen wie
die Festlegung des ,investierbaren Universums” bis zur qualitativen Detailanalyse der Einzelti-
tel. Auf allen Ebenen des Investmentprozesses findet eine fortlaufende Integration von Nach-
haltigkeit statt.

Auf der ersten ESG-Selektions-Ebene hat MAM eine strukturierte Ausschlusspolitik festgelegt,
wonach Unternehmen mit ,,.schwersten Kontroversen” (u. a. Streu- und Landminen) ohne
Kompromisse aus dem Universum ausgeschlossen werden. Auf diesem Level bedient sich
MAM der Einstufung von MSCI (sog. MSCI Scores).

Als Orientierungshilfe dienen dabei 120 internationale Normen und Konventionen wie z. B. die
UN Global Compact oder die UN-Klimaschutzkonvention.

Auf der nachsten Stufe (2. Ebene) werden die in Betracht kommenden Einzeltitel einer nach-
haltigen Finanzanalyse sowie einem weitergehenden ESG Screening unterzogen. Hier kom-
men u. a. die Dividendenpolitik des Unternehmens, langfristige Rentabilitatskennziffern und
auch weitere ESG-Scores wie das ESG Tilt Screening (Firmen mit den besten ESG-Scores) und
das ESG Momentum Screening (Unternehmen mit den starksten Verbesserungstendenzen
ihrer ESG-Scores) zum Tragen. MAM untersucht auf diese Weise, inwieweit sich aus der Be-
trachtung der Entwicklung von ESG-Ratings fruhzeitig ESG-Risiken identifizieren lassen.

Innerhalb dieser Analysestufe kann es auf Einzeltitelebene durchaus zu unterschiedlichen
Betrachtungen und Herangehensweisen zwischen Aktientiteln und Emittenten von Anleihen
kommen. Glaubiger von Anleihen haben konkret die Fahigkeit des Emittenten vor Augen, auf
Grundlage seiner aktuellen und kinftigen Cash-Flows die Anleihe (kurz- bis mittelfristig) bedie-
nen zu konnen.

Hingegen steht bei Aktien eine langerfristigere Wachstumsperspektive im Vordergrund, ver-
bunden mit der Frage der Wettbewerbsfahigkeit.
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Die dritte Ebene (,ESG Integration”) bezieht rein qualitativ ausgerichtete ESG Analysen in den
Investmentprozess mit ein (Abbildung b).

Abbildung 5: ,,ESG-Integration in der fundamentalen Analyse”

Identifizierung von kontroversen Geschiftspraktiken

—e

Analyse von ESG-Key-Performance-Indikatoren: ESG-Scores und -Momentum,
Humankapital, Corporate Governance-Strukturen und Accounting

Bewertung von Klimarisiken: Klimarating, Transitionsrisiken, 2-Grad-Konformitat

o
=)

°
O

Identifikation und Messung von Umsaétzen in strukturellen Trendthemen:
z. B. Erneuerbare Energien, Energieeffizienz, Abfallvermeidung, Wassermanagement

Ganzheitliche und transparente ESG-Analyse der Aktien- und Rentenemittenten

Quellen: MSCI Research, Metzler

Dies geschieht im ersten Schritt unter Hinzunahme der sehr umfangreichen ESG Datenbank
des Providers MSCI. MSCI stuft die etwa 12.000 einer fortlaufenden ESG Bewertung unterzo-
genen Einzelunternehmen in vier in Form eines Ampelsystems (sog. Flagging) dargestellten
Gesamt-Scorings von ,minor” (grdn = unerheblich) bis ,red” (,,rot” im Sinne von schwersten
Verstolien) ein. Diese transparenten externen Ratings dienen den Portfoliomanagern auch als
Basis fur die regelmafRigen mit dem Management der Portfoliounternehmen gefihrten Gespra-
che, um eventuelle Schwachstellen auf Firmenseite (z. B. im Governance-Bereich) zu hinterfra-
gen. Die auf Unternehmensebene gewonnenen Erkenntnisse aus diesen Vor-Ort-Gesprachen
werden regelmallig mit den Mitarbeitern des SIO diskutiert und einer Analyse unterzogen.

Basierend auf den durch das Flagging von MSCI vorgenommenen Einstufungen nutzt MAM in
einem zweiten Schritt ein selbst entwickeltes ,ESG Dashboard”, das Uber externe Quellen und
Daten hinausgehend flankierende KPI’s wie Corporate Governance Strukturen, die Bilanzie-
rungspolitik der Unternehmen oder den Umgang mit Humankapital berucksichtigt und dabei
auch zwischen einzelnen Branchen differenziert.

Als weiterer Schritt in dieser Phase der ,,ESG-Integration” erfolgt die Bewertung von Klimarisi-
ken wie das Erreichen der 2-Grad-Konformitat oder die Berlcksichtigung von Transitionsrisi-
ken. Zudem identifiziert und analysiert das Portfoliomanagement die flr den Investmentansatz
relevanten strukturellen Trendthemen wie beispielsweise Erneuerbare Energien, Energieeffizi-
enz, Nachhaltige und gesunde Ernahrung oder auch das Thema Digitalisierung. MAM gelingt
es mit diesem ganzheitlichen und komplexen Ansatz, die individuellen Belange seiner Kunden
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auf allen Ebenen von ESG zu erfullen, indem die Werteorientierung der Anleger flexibel be-
rucksichtigt werden kann und auch finanzielle Ertrage durch messbaren sozialen oder umwelt-
bezogenen Nutzen (Impact Investing) modular im Portfolio umgesetzt werden konnen.

Hieran schliel3t sich im ESG Auswahlverfahren noch die Ebene des , Aktiven Engage-
ments” an, mithin die bereits beschriebene Politik des aktiven Dialogs und der Kommunikation
mit den Unternehmen gemeinsam mit dem Kooperationspartner BMO.

Die Spezialisten aus dem SIO und die Portfoliomanager bilden in dem geschilderten Invest-
mentprozess eine eng vernetzte und aufeinander abgestimmte Einheit. Dies macht nochmals
deutlich, dass die Integration von Nachhaltigkeit/ESG bei MAM keineswegs getrennt vom ei-
gentlichen Portfoliomanagement zu sehen ist, sondern sich im Gegenteil als integraler Be-
standteil des Prozesses erweist.

Im Vordergrund der Analyse steht stets die Uberlegung, wie im Sinne des Risikomanagements
das Eingehen von Risiken auf Ebene der Portfoliounternehmen vermieden werden kann (z. B.
Reputationsrisiken).

Diesem Grundsatz folgend liegt das primare Ziel von MAM und dem Portfoliomanagement kei-
neswegs darin, einen hohen ESG-Score rein um der Strategie willen in einem Mandat umzu-
setzen. Die ESG Expertise soll vielmehr als integraler Bestandteil der Gesamtanalyse der Ein-
zeltitel zu einem unter Rendite-/Risiko-Gesichtspunkten ausgeglichenen Portfolio fihren, das
unter anderem auch mit einem guten ESG-Score versehen ist. Konsequenterweise vergleicht
MAM die Performance-Resultate seiner ESG-Fonds nicht mit anderen, der Kategorie ESG zu-
geordneten Fonds, sondern strebt eine Optimierung der Renditen im direkten Vergleich mit
Produkten der jeweiligen Assetklasse an (z. B. Aktien Europa Dividende).

28/32



A METZLER
T E LOS Asset Management

Qualitatsmanagement

Der gesamte Bereich Qualitatsmanagement nimmt bei MAM eine sehr hohe Bedeutung ein.
MAM wendet einen ganzheitlichen Qualitatsmanagement-Ansatz an, um

B sowohl auf Unternehmensebene

B wie auch auf Produktebene

uber die klassischen Risiken hinaus (z. B. operationelle, rechtliche oder Kapitalmarkt-Risiken)
insbesondere mogliche Risikofaktoren aus dem ESG-Sektor zu steuern und zu managen.

Auf Unternehmensebene zeichnet ,Compliance” fiir die Uberwachung und das laufende Con-
trolling verantwortlich. Aus dieser zentralen Funktion heraus werden samtliche MalRnahmen
im Bereich ESG zur Gewahrleistung eines nachhaltigen Geschaftsbetriebs im Hause Metzler/
MAM koordiniert. Uber ein effizientes ESG-Controlling-Verfahren zur kontinuierlichen Verbes-
serung der Integration von ESG-Kriterien im laufenden Betrieb hinaus findet zur Qualitatssiche-
rung des hohen Standards des Nachhaltigkeits-Qualitatsmanagementprozesses bei MAM ein
laufender Austausch verschiedener interdisziplinarer Parteien wie SIO, Portfoliomanagern bis
hin zum ESG Board statt.

Die umfangreiche Dokumentation Uber den

B Nachhaltigkeitsbericht mit einer ausfuhrlichen Darstellung aller ESG-relevanten Themen
auf Unternehmensebene sowie

B das Organisations-Handbuch (MeQOS) zur Aufbau- und Ablauforganisation unter anderem

mit einer Darlegung der Prozesse im Portfoliomanagement mittels Flussdiagrammen

flankieren die Gesamtstrategie des Hauses im Qualitdtsmanagement und machen diese trans-
parent.

Qualitatsmanagement ist zudem eine entscheidende Stellgrofie der langfristig angelegten
ESG-Portfolio-Strategie und damit integraler Bestandteil des Anlageprozesses bei MAM. Invol-
viert in den fortlaufenden Abstimmungsprozess auf Produkt- und Fondsebene ist neben dem
SIO und dem Portfoliomanagement insbesondere das Fondscontrolling.

Der gesamte Investmentprozess auf den Ebenen

B Nachhaltigkeit (Nachhaltigkeitsstrategie, Risikopramien, Allokation)
B |nvestitionslogik (auf der Makroebene) und

B Optimierung (Risikomanagement)
unterliegt der systemseitigen Kontrolle Uber das Portfoliokonstruktions-Tools QbrickS®.

QbrickS® gestattet - wie bereits im Rahmen des Kapitels ,,Investmentprozess” geschildert -
eine jederzeitige detaillierte Analyse der Auswirkungen sowie der Sensitivitat des Portfolios ge-
geniber moglichen Risiken aus dem Bereich ESG. Auf diese Weise wird eine Echtzeit-Uber-
wachung aller Portfolios sowie eine ESG-Qualitatstubersicht fur Live-Portfolios gewahrleistet.
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Die Uberwachung von ESG-Guidelines (rechtlicher Art oder aufgrund von Kundenvorgaben)
wird durch den Bereich Investment Compliance durchgefuhrt. Systemseitig greift MAM auf
MIG 21 (GX Compliance) zuruck, Uber das neben einer ex-ante-Prifung taglich zudem eine ex-
post-trade-Kontrolle erfolgt.

Master-KVG Kunden von Metzler konnen zudem entgeltlich Auswertungen wie beispielsweise
Attributionsanalysen Uber das externe Analysehaus DPG beziehen. Insofern besteht die Mog-
lichkeit die Auswertungen der Master-KVG aber insbesondere auch der Segmentmanager im
Sinne einer doppelten Absicherung gegen zu prufen, was als ein echter Mehrwert und USP
von MAM fur die Kunden anzusehen ist.

Das Portfoliomanagement wird durch das , Applied Research Team” unterstutzt, das organisa-
torisch auch im Portfoliomanagement angesiedelt ist und den Fondsmanagern zuarbeitet. Ap-
plied Research verflgt Uber Spezialisten u. a. aus dem wissenschaftlichen Bereich. lhnen
kommt die Aufgabe zu, auch bei der Entwicklung neuer Produkte die neuesten Entwicklungen
und Methoden einflief3en zu lassen. Das Experten-Team verflgt Uber ein eigen entwickeltes
Risiko Management-System, um eine Produktentwicklung auf hochstem Niveau sicherzustel-
len, auch wenn es um Integrationsfragen im Bereich Nachhaltigkeit/ESG geht. Damit verbun-
den ist auch eine optimale Datenqualitatssicherung.

Zwischen den in den Fondsmanagementprozess involvierten Bereichen wie SI1O, Portfolioma-

nagement, Fondsrisikocontrolling oder dem ESG Board finden auf verschiedenen Ebenen lau-

fende ,review meetings” statt, die Uber Fragen im reinen Investmentbereich hinaus alle Betei-
ligten auch auf dem aktuellsten Stand z. B. zu neuen regulatorischen Richtlinien oder Maf3nah-
men halten.
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Seit mehr als 20 Jahren fuhrt TELOS qualitative Ratings in den Bereichen Fonds, Investment-
prozesse, Master-KVGen und Verwahrstellen durch. Basierend auf der etablierten ganzheitli-
chen Analysemethode hat TELOS ein Nachhaltigkeitsrating entwickelt, welches eine ganzheit-
liche Analyse und Bewertung der Implementierung und Beachtung von Nachhaltigkeitsaspek-
ten innerhalb der eigenen Organisationsstruktur sowie der Integration nachhaltiger Grundsatze
innerhalb des Investmentprozesses, der angebotenen Produkte und Services sowie des inter-

nen Kontrollsystems darstellt.

Exzellent

Zufriedenstellend

Mangelhaft

Ungentligend

Rating-Scala (0 = niedrigster Wert / 10 = hochster Wert)
| Bewertng | Raing | Gesamtscore |
AAA Min. 9,5
AAA Min. 9,0
AA+ Min. 8,5
AA Min. 8,0
AA Min. 7,5
A+ Min. 7,0
A Min. 6,5
A Min. 6,0
BBB+ Min. 5,5
BBB Min. 5,0
BBB- Min. 4,5
BB+ Min. 4,0
BB Min. 3,75
BB- Min. 3,5
B+ Min. 2,75
B Min. 2,5
B- Min. 2,25
C Unter 2,25

Kontakt

TELOS GmbH
Biebricher Allee 103
65187 Wiesbaden
+49 611 9742 100
www.telos-rating.de
info@telos-rating.de
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Hinweis

Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fur zuverlassig
halten, ohne jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu konnen. TELOS
GmbH Ubernimmt keine Haftung fur Verluste oder Schaden aufgrund von fehlerhaften Anga-
ben oder vorgenommenen Wertungen. Ratings und Einschatzungen konnen sich andern und
sollten nicht alleinige Grundlage fur Investmententscheidungen und/oder das Eingehen einer
Geschaftsbeziehung sein. Das Nachhaltigkeitsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung
oder Aufforderung zum Kauf und/oder Eingehen einer Geschaftsbeziehung dar.
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