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Warentest

L Exkurs Stiftung Warentest

e gegrundet 1964 auf Beschluss
des Deutschen Bundestages

o Stiftung privaten Rechts

e Budget 2010:
rund 50 Mio. €, davon ca. 12 %
Bundeszuwendung

e Ca. 290 Mitarbeiter

94 % der Deutschen kennen die Stiftung Warentest,
74 % haben ein hohes oder sehr hohes Vertrauen in ihre
Arbeit (Umfrage von 2007)

* |Im Oktober 2011 den ersten CSR-Test als Titelgeschichte
bel test (Jeans)




Stiftung
Warentest

E B Exkurs Finanztest

o Zeitschrift der Stiftung Warentest seit 1991

e Entsteht aus der Zusammenarbeit der Finanztest-
Redaktion und der beiden Teams Geldanlage und
Steuern sowie Versicherungen und Recht (50 Pers.)

o 245 000 verkaufte Exemplare im Monat (4,50 €)
 Unabhangig und anzeigenfrei
« Testet Oko- und Ethikfonds seit fast 15 Jahren

o Detalls im Finanztest-Buch “Grine Geldanlage” aus
dem Herbst 2010
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Nachhaltige Geldanlage — was ist das

* Auch nachhaltige Geldanlage ist Geldanlage
* Sie soll sicher sein

e Sie soll Rendite bringen

« Sie soll flexibel sein

e Und dann soll sie zusatzlich ethischen und
Okologischen Kriterien gehorchen
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Mogliche Formen der nachhaltigen Geldanlage

« Direktinvestitionen (Beispiel Solar, Biomasse, Wind)

e (Geschlossene Fonds (Beispiel Immobilien, Wind,
Solar)

« Aktien (Solarworld, Vestas, Shimano, Tomra)

« offene Fonds (Green Effects, Swisscanto, Okovision,
Pioneer, etc.)



E N Hilfen beim Anlegen: Zwel Informationsebenen

e Grundsatzlich - welche Anlageform ist flr welches
Anlageziel und welchen Anleger geeignet

o Speziell - welches Produkt in der Anlageform ist
besser als die anderen

* Nicht trivial: Was ist eigentlich nachhaltig / ethisch
(ab S.192 im Buch ,Grine Geldanlage)?
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E L Direktinvestition Solaranlage als Geldanlage

« Solarthermie: Hausbesitzer, die mit Sonnenwarme
heizen wollen, bekommen Forderung. Langzeit-
Investment, relativ sicher, Rendite hangt von Anlage
und technischen Kriterien ab (test, Marz 2009).
Aktueller Arger bei Solar Millenium (Utz Classen —
Nai-Index)

o Stromvergltung: Betreiber von Fotovoltaikanlagen
erhalten FOrderung. Langzeit-Investment, Rendite
hangt von Anlagepreis und technischen Kriterien ab.
Sehr viel Dynamik in Anlage-Preisen und Vergutung.



Solarrechner (Finanztest August 2010)

n Die Solarstromanlage als Kapitalanlage

Solarstromanlagen bringen ab Juli 2010 immer noch stattliche Renditen.

Anlagepreis | Rendite (Prozent) fiir die Dauer der staatlichen Vergiitung von 20,3 Jahren bei
(Euro) pro KW | einem jahrlichem Stromertrag von ... pro Kilowatt Leistung

- 2)
ERisHong 750 kWh (800 kWh [850 kWh |900 kWh |950 kWh |1000 kWh

Rendite (Prozent) bei Volleinspeisung

2400 6,98 7,94 8,88 9,79 10,69 11,57
2600 5,83 (5)745) 7,65 8,52 9,37 10,21
2800 4,80 5,69 6,56 7,40 8,21 9,01
3000 3,88 4,74 5,68 6,39 7,17 7,94
3200 3,03 3.88 4,69 5,47 6.24 6,98
3400 2,26 3,08 3,88 4,64 5,38 6,10
Rendite (Prozent) bei 50 Prozent Eigenverbrauch und 3 Prozent Strompreiserhohung pro Jahr
2400 9,13 10,13 11,10 12,05 12,98 13,90
2600 7,95 8,90 9,82 10,73 11,61 12,48
2800 6,89 7,81 8,70 9,56 10,41 11,24
3000 5,94 6,83 7.69 8,62 9,33 10,13
3200 5,08 5,94 6,77 7,58 8,37 9,13

3400 4,30 5,13 5,94 6,73 7,49 8,23




Der geschlossene Fonds als Geldanlage —
Immobilien, Solar, Bio, Wind

1

« Geschaftsmodell berlcksichtigt klassische
Ertrage, direkte Forderung und Steuervorteile.

e Geschlossener Fonds bedeutet unternehmerische
Beteiligung mit Steuervorteilen und Risiko.

* Investition ist Langzeit-Investition (2020 bis 2028)

* Rendite hangt von Management und technischen
Kriterien ab.

* Beispiele FT August 2011 — DB Towers, Vodafone
Projekt, Solarthermiekraftwerke, Biogasanlagen,
Windparks in ganz Europa
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E B geschlossene Solarfonds (Probleme)

* lange Investitionszeitraume (20 Jahre)
« Wiederverkauflichkeit eingeschrankt

o Gefahren geschlossener Fonds
(Prospektherausgeber = Fonds; Gerichtsstand,;
Anlegerbeirat; Aul3erordentliche
Gesellschafterversammlung; Stimmrecht;
Bewertung bei aul3erordentlicher Klindigung;
Vertretungsrecht; Verkaufseinschrankung)
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Geschlossene Fonds
Finanztest August 2011

4] Finanztest

Risikocheck: Wichtige Prufpunkte fur geschlossene Fonds

Eine Anlage in geschlossenen Fonds ist immer riskant. Angaben zur Hohe der Ausschittung oder Rendite sind bei
geschlossenen Fonds reine Prognosen. Wichtig fur Anleger ist die Leistungsbilanz eines Anbieters. Dort konnen Anleger
nachlesen, ob ein Anbieter in der Vergangenheit mit seinen Projekten erfolgreich war. Die Risiken eines Fonds konnen
Interessenten anhand der Prifpunkte einschatzen, die meisten Angaben finden sie im Fondsprospekt.

Priifpunkt

Geringes Risiko

Mittleres Risiko

Hohes Risiko

Leistungsbilanz

Die Leistungsbilanz weist aus, dass der
Anbieter in der Vergangenheit bereits
mehrere geschlossene Fonds erfolgreich
zu Ende geflihrt hat.

Laut Leistungsbilanz sind nicht alle Fonds
des Anbieters in der Vergangenheit er-
folgreich gewesen.

Es gibt keine Leistungsbilanz, weil der
Anbieter neu auf dem Markt ist, oder die
Fonds des Anbieters sind in der Ver-
gangenheit schlecht gelaufen.

Laufzeit der Fonds

Weniger als funf Jahre.

Bis zu zehn Jahre.

Uber zehn Jahre.

Anzahl der Fondsobjekte

Uber drei.

Zwei bis drei.

Eins.

Nebenkosten inkl. Agio"

Unter 10 Prozent.

Bis 12 Prozent.

Uber 12 Prozent.

Investition in unbekannte
Objekte (Blindpool)

Keine unbekannten Investitionsobjekte.

Bis zu 40 Prozent der Investitionen sind
bei Vertragsabschluss unbekannt.

Mehr als 40 Prozent der Objekte sind bei
Vertragsabschluss unbekannt.

Garantien?

Langjahrige Bankgarantien, staatliche Ga-
rantien oder Garantien zahlungskraftiger
Firmen.

Platzierungsgarantie eines bisher
erfolgreichen Fondsinitiators oder von
zahlungskraftigen Firmen aus dem
Beteiligungsumfeld.

Garantien von neu am Markt auf-
tretenden Fondsinitiatoren oder von
Firmen ohne grof’e Zahlungskraft.

Fremdkapitalquote®

Bis 30 Prozent.

Uber 30 bis 60 Prozent.

Uber 60 Prozent.

Rechtsform

Es gibt keine Rechtsform mit geringem
Risiko.

Kommanditgesellschaft (KG). Anleger
haftet fur Verluste mit seiner Einlage.

Gesellschaft burgerlichen Rechts (GbR).
Anleger haftet unbegrenzt fur Verluste,
Nachschusspflicht im Fall einer Pleite.

Verkauf vor Ende der
Laufzeit (Zweitmarkt)

Fondsanbieter verpflichtet sich, Anteile
vor Ablauf der Vertragslaufzeit gegen Ab-
schlag zuriickzunehmen.

Anteile des Fonds werden auf einem
Zweitmarkt mit (ber 70 Prozent des
Werts gehandelt.

Kein Zweitmarkt vorhanden oder Verkauf
auf dem Zweitmarkt nur weit unter Wert
moglich.




E B Actien als Geldanlage

« Unternehmerische Beteiligung mit entsprechenden
Risiken und Chancen

* Flexibel

* hoher Informationsbedarf zum eigenen Unternehmen
(Sicherheit, Rendite, aber auch nachhaltige
Anlagekriterien: Okologie, Menschenrechte, Riistung,
Gentechnik etc.)

e Risiko nimmt mit Aktienmischung ab.
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E L] Einzelaktie

Umgang mit ethischen Kriterien (Beispiele):

Fanny Mae (Bankpleite)

Ben & Jerry (Unilever)

Ballard (Daimler)

Timberland (sweat labour)

Starbucks (Umgang mit Lieferanten)
Whole Foods Market (Gewerkschaften)

NAI hat noch vier der 20 Originaltitel: Tomra,
Shimano, Mayr-Melnhofer, Boiron
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E L] Einzelaktie

Reputationsrisikomanagement (Beispiele):

Commerzbank hat dafir Manager
BaFin verlangt solches Management flr Versicherer

Economist halt das Reputationsrisiko fiir das grofdte
Firmenrisiko Uberhaupt

Beispiele: BP, TepCo, Sandoz, Allnatura

Neuer Faktor Social Media



Aktien-Fonds und Fondsbewertung

 NAI-PR im April 2011, 6700 Punkte, 2,5 mal so schnell
wie der DAX gewachsen — aktuell 4800 Punkte

 Hohe Volatilitat sorgt flr anderes Finanztest-
Bewertungssystem: Funf Jahre Laufzeit, da
Managementbewertung

e Jeden Monat Performance-Vergleich mit der
Konkurrenz (Aufaddieren)

* Rollierende Bewertung der Performance fir
50 Zeitrdume (60 Monate bis 12 Monate)
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Nachhaltige Fonds 2007

Diese Aktienfonds Welt investieren ethisch-0kologisch

Der Anteil der guten Angebote ist bei ethisch-0kologischen Fonds geringer als bei herkommlichen: Nur 6 von 22 Fonds errei-
chen mehr als 50 Punkte und sind damit besser als der Durchschnitt aller Aktienfonds Welt aus unserem Dauertest.

Fondsname

Chance-
Risiko-
Klasse

Bewer-
tung

Wert-
ent-
wick-
lung

Qualitdt des Fonds iiber
fiinf Jahre (Punkte)

Stabi-
litdt

Bewertung der Wert-
entwicklung fiir kiirzere
Zeitrdume (Punkte)

L
Jahre

3
Jahre

2
Jahre

1
Jahr

Verlustanalyse

Langste
Verlust-
phase
(Monate)

Max.
Verlust
(Pro-
zent)

Wertent-
wicklung
(Prozent p. a.)

1
Jahr

5
Jahre

tienfonds

Welt

Activest EcoTech C

LU 003 471 667 9

68,4

65,8

41 39,6

Okovision (filkoRenta)

LU 006 192 858 5

65,5

64,1

38 35,0

Green Effects NAI-Werte

Q|e|9

IE 000 589 565 5

60,1

58,2

44421

Swisscanto (CH) EF Green Invest

CH 000 907 4300

57,6

54,7

43 43,1

Postbank Dynamik Vision

LU 013 039 399 3

55,4

58,3

Ll 29,7

Swisscanto (LU) PF Green Invest Eq. BY

LU 013 617 1559

54,9

52,2

45 42,5

Dexia Sustainable Accent Social C

BE 016 711 3795

48,7

50,8

46 36,7

Oko-Aktienfonds (IPC)

LU 003 707 938 0

46,4

40,7

60° 57,6

Pioneer Global Ethical Equity AV

LU 011 936 997 2

45,9

45,7

56" 41,0

Kepler Sustainability Aktienfonds TV

AT 000 072 574 2

55,9

42,4

59° | 42,6

Meridio Green Balance (Adviser)

LU 011718 5156

45,1

43,2

46 i 48,7

SAM Sustainable Leaders B (IB)

Q|9|9|2|9|2|9|a

LU 017 557 491 1

43,6

43,1

57 40,5

Sarasin Sustainable Equity

LU 009 742 778 4

43,5

42,9

56" 42,3

Dexia Equities World Welfare CV

Q

LU 011 340 032 8

43,5

44,6

54 37,4

Invesco Umwelt u. Nachhaltigkeitsfonds

Q

DE 00O 847 047 7

41,9

35,6

60° ! 53,5

Gerling Select 21

DE 000 984 734 3

41,1

375

508 45,8

KCD-Union Nachhaltig Aktien

DE 000 532 653 2

40,7

40,1

56° 41,0

UBS(Lux) EF-Eco Performance B (CHF)

LU 007 653 263 8

L/l | |||Vl |w || WO |Ww|wW||wW

40,2

40,2

56° 41,2
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Trotzdem: Ethikfonds als Basis-Geldanlage
Finanztest seit 2004

« Fonds in die entsprechenden Anlageklassen
einordnen und dort mit konkurrieren lassen

e seit 2004 - damals 60 Fonds Uberpruft, ob sie die
selbst deklarierte Anlagepolitik einhalten

« Einordnung, weil anders als zuvor Ethikfonds
Basisinvestments sein kdnnen

e Wir kdnnen nicht entscheiden, was ethisch ist,
erwarten aber Klarheit der Fonds zur Anlagepolitik



Spezialfall Streumunition,
Finanztest Januar 2011

1



Am Beispiel
Streumunition:
Januar 2011 —
wie landet die
Investition bel
Bombenbauern



Spezialfall
Streumunition, Januar 2011




Spezialfall
Streumunition, Januar 2011




Spezialfall
Streumunition, Januar 2011




Empirie der nachhaltigen
Anlageentscheidungen

Die Solaranlage auf dem Dach ist eine komplett
selbstbestimmte Investition mit einer stark
technischen Komponente (test + Finanztest)

Geschlossener Fonds sind eine Anlage-
Entscheidung nur fur Reiche und Spitzenverdiener

Aktien sind Anlagen, die viel Arbeit machen

Fonds mit entsprechenden Anlagekriterien sind fur
normale ethische Anleger die Investition der Wahl,
Musterdepot mit konkreten Fonds

Ethik in der Altersvorsorge — die Rente ohne
Bombenbauer ist moglich



Vielen Dank!




