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Flossbach von Storch Invest S.A. prasentiert den einmal jdhrlich erscheinenden
Active Ownership Report unseres Fondsmanagers Flossbach von Storch AG, Kéln.

Die Flossbach von Storch AG Kéln agiert als verantwortlicher Fondsmanager fiir die durch die Flossbach von Storch Invest S.A.
verwalteten Investmentfonds und ist in dieser Funktion verantwortlich fiir die Ausibung von Stimmrechten und
den laufenden Austausch mit den gehaltenen Portfoliounternehmen. Der Active Ownership Report ist somit ein Bericht
des verantwortlichen Fondsmanagers tiber die Stimmrechts- und Mitwirkungsaktivitdten des Jahres 2019.
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,Nachhaltigkeit ist uns nicht neu, sondern
Wesensmerkmal eines langfristig denkenden
Investors und damit einer langfristig ausgerichteten
Anlagestrategie. Ein Unternehmen kann nur dann
langfristig erfolgreich und damit nachhaltig
wirtschaften, wenn es seine Kunden gut bedient,
seine Mitarbeiter motiviert, fair mit seinen
Geschaftspartnern umgeht, ausreichend
investiert, Steuern zahlt und keine Umweltschdaden
anrichtet. Deshalb beschaftigen wir uns nicht
nur mit Geschaftsmodellen und Bilanzen von
Unternehmen, sondern auch mit den Menschen,
die dahinterstehen.“

Dr. Bert Flossbach
Griinder und Vorstand der Flossbach von Storch AG
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ACTIVE OWNERSHIP

ENGAGEMENT
+

VOTING

Als aktiver Eigentiimer (Active Owner) verstehen wir uns als konstruk-
tiver Sparringspartner fiir unsere Unternehmen und verantwortungs-
voller Treuhdnder fiir unsere Kunden. Im stetigen Austausch (Engage-
ment) diskutieren wir gesellschaftliche, relevante und fiir Unternehmen
kritische Themen. Durch die Ausiibung unseres Stimmrechts (Voting)
verleihen wir unserer Position Nachdruck.



Okologie, Okonomie und
Soziales sind keine Gegensitze,

sie bedingen einander.
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Vorwort

Nachhaltigkeit ist einer der grof3en gesellschaftlichen Trends und hat
mittlerweile in fast allen Bereichen des Lebens Einzug gehalten. Auch in
der Finanzwelt spielen das Thema und der Umgang mit den sogenannten
ESG-Faktoren (Environment, Social und Governance) eine wichtige Rolle.
Ein besonderes Augenmerk wird in dieser Diskussion auf die Rechte und
Pflichten von Aktiondren als aktive Eigentiimer gerichtet.

Bei Flossbach von Storch sind wir uns unserer Verantwortung als Treu-
hander der Vermdgen unserer Kunden und Anleger bewusst. Wir sehen
uns als aktiven (nicht aktivistischen) Investor, der in angemessener Form
auf Missstdnde in Unternehmen, an denen wir beteiligt sind, hinweist.
Besondere Aufmerksamkeit legen wir dabei auf eine weitsichtig agieren-
de Unternehmensfithrung. Denn nur wenn ein Unternehmen gut gefiihrt
wird (Governance), kann es auch langfristig erfolgreich sein und damit
die Interessen aller Teilhaber, insbesondere der Aktiondre, wahren.

Deshalb méchten wir wissen, wie die Manager eines Unternehmens
ticken, was sie antreibt, wofiir sie arbeiten, wo sie hinwollen, was ihnen
wichtig ist, was sie vermeiden wollen. Dabei spielt auch der Umgang mit
ESG-Themen eine wichtige Rolle. Wir achten darauf, dass ein Unterneh-
men seine Kunden gut bedient, die Mitarbeiter motiviert, fair mit seinen
Geschéftspartnern umgeht, ausreichend investiert, Steuern zahlt und kei-
ne Umweltschdden anrichtet. Kurzum, Okologie, Okonomie und Soziales
bedingen einander.

ESG Das Akronym ESG steht fiir Environment (E), Social (S) und Governance (G).
Es steht im Zentrum der Diskussion Gber ein nachhaltiges Finanzwesen, das
Investoren dazu anhalten soll, Umwelt- und Sozialthemen sowie Fragen einer
guten Unternehmensfiihrung in ihren Investmentprozess zu integrieren.
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Active-Ownership-Prozess

Divest

PHASE 6

Vote
Stimmrechtsausiibung oder
VerduBerung der Position
bei Verfehlung des Ziels

PHASE 5

Evaluate
Bewertung der erreichten
Verdnderungen

Quelle: Flossbach von Storch, Stand Dezember 2019

PHASE 1

Analyse
Identifizierung von ESG-Konflikten,
die den Unternehmenswert
dauerhaft beeintrachtigen
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PHASE 4

Engage
Konstruktive Diskussion des Fahrplans
mit dem Vorstand

PHASE 2

Prioritise
Priorisierung der ESG-Konflikte
nach Stirke des Einflusses
auf den Unternehmenswert

PHASE 3

Elaborate
Erarbeitung eines sinnvollen
Fahrplans zur Lésung
der ESG-Konflikte



Wir sind unabhédngig im
Denken und Handeln -
das starkt unsere Rolle als

aktiver Eigentiimer.
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Blickpunkt: aktive Aktiondre

Bei Flossbach von Storch ist der Austausch mit dem Management un-
serer Beteiligungen sowie die Ausiibung unseres Stimmrechts fest in
unserer Investmentphilosophie verankert. Wir lagern den verantwor-
tungsvollen Umgang mit unseren Rechten und Pflichten nicht in eine
Stabsstelle aus, denn dazu ist das Thema schlicht zu wichtig. Unsere
Analysten und Portfoliomanager verantworten als aktives Korrektiv
alle MaBnahmen aus einer Hand.

Im Rahmen unseres Active-Ownership-Prozesses beobachten und
analysieren wir stetig die Entwicklung unserer Portfolioinvestments.
Mogliche Probleme, die sich auf deren Geschaftsentwicklung auswir-
ken, konnen wir so frithzeitig erkennen - auch ernsthafte ESG-Konflikte.
Kritische Punkte diskutieren wir mit dem Management. Wir verstehen
uns dabei als konstruktiver Sparringspartner, der sinnvolle Vorschldge
macht und das Management bei der Umsetzung begleitet.

2019 standen wir mit tiber 200 Firmen regelmaRig in direktem Aus-
tausch. Im Fokus der vornehmlich persénlichen Gesprache auf Vor-
standsebene standen insbesondere Corporate-Governance-Themen.
Aber auch Umwelt- und Sozialaspekte wurden intensiv diskutiert. Unser
Stimmrecht nutzen wir, um Anliegen Nachdruck zu verleihen. In jeder
Phase des Prozesses sind wir unabhangig von Drittquellen und stiitzen
unser Vorgehen auf firmeneigene Analysen sowie den direkten Austausch
mit den Unternehmen. Dies starkt unsere Rolle als aktiver Eigentiimer.
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1. Reckitt Benckiser Slough, Vereinigtes Konigreich
Hauptversammlung vom 9. Mai 2019

Auszug Stimmrechtsausiibung 2019

o Wir haben gegen den Vergiitungsbericht gestimmt,
da uns der Bonus und vor allem die langfristige
Aktienvergiitung unangemessen hoch erschienen.

e Zudem haben wir uns gegen die Wiederwahl eines
Aufsichtsratsmitglieds ausgesprochen.

2. Bpost Brissel, Belgien
Hauptversammlung vom 8. Mai 2019

o Das Vergiitungssystem wies nach eingehender Priifung zu
wenig festgelegte Kennzahlen auf, daher haben wir unseren
Bedenken durch Enthaltung Ausdruck verliehen.

3. Newmont Mining Corporation Greenwood Village, USA
AuRerordentliche Hauptversammlung vom 11. April 2019

o  Wir haben der Kapitalerh6hung fiir die Ubernahme von Gold-
corp durch die Newmont Mining Corporation nach eingehender
Priifung zugestimmt.



Das Stimmrecht ist ein
machtvolles Instrument,
das verantwortungsvoll

gehandhabt werden muss.
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Interessen vertreten

Wir sind Treuhdnder von fast 50 Milliarden Euro. Dieses stetig wachsen-
de Anlagevolumen macht uns zu einem der gréf3ten bankenunabhan-
gigen Vermogensverwalter in Europa - und ibertragt uns ein Stimm-
rechtsvolumen mit Schlagkraft.

Flossbach von Storch hat sich verpflichtet, die Stimmrechte unab-
hédngig und ausschlieRlich im Interesse der Anteilsinhaber auszuiiben.
Alle Abstimmungspunkte werden im Vorfeld von unseren Analysten
eingehend gepriift. Dieser Prozess findet im Einklang mit unserer
Investmentphilosophie und unseren ,Leitlinien zur Ausiibung von
Stimmrechten” statt. In unseren Portfolios konzentrieren wir uns auf
sorgfiltig gepriifte und handverlesene Positionen. Drittdaten nutzen
wir nur zur Plausibilitdtskontrolle. Empfehlungen von Stimmrechts-
vertretern kénnen sinnvolle Hinweise liefern, ersetzen aber niemals
unsere eigene Analyse.

Bei wichtigen Haupt- oder Generalversammlungen sind wir person-
lich vor Ort. In einigen Féllen erteilen wir auch Stimmrechtsvertretern
Vollmachten, die durch konkrete Einzelweisungen von uns gelenkt
und kontrolliert werden. Bis Ende 2019 haben wir unser Stimmrecht
wahrgenommen, sobald mehr als ein Prozent am Grundkapital einer
Zielgesellschaft gehalten wurde oder wenn wesentliche Tagesordnungs-
punkte zur Entscheidung standen. Ab 2020 intensivieren wir unsere
Stimmrechtsausiibung und werden bereits ab einer Schwelle von
0,5 Prozent von unserem Stimmrecht Gebrauch machen.
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Nachhaltig erfolgreich
arbeitende Unternehmen
verstehen, dass sie Teil der

Lésung sein miissen.
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Packaging & Recycling

Pioniere gesucht

Die Digitalisierung, veranderte Konsumgewohnheiten und der
Klimawandel sind gewaltige Herausforderungen. Sie erfordern
von Unternehmern Weitsicht und Flexibilitit. Die Innovationskraft
und die Bereitschaft, sich den verindernden Gegebenheiten zu stel-
len, entscheiden langfristig tiber Erfolg und Niederlage.

Sich rasant wandelnde Mérkte bedrohen traditionelle Geschéftsmodelle
und zwingen ganze Branchen, sich radikal zu verdndern. Digitalisie-
rung, Globalisierung, Bevolkerungsalterung und Klimawandel haben
enormes Disruptionspotenzial. Klima- und Umweltpolitik werden in
der Offentlichkeit kontrovers diskutiert und polarisieren wie kaum ein
anderes Thema. Panik und Emotionen sind aber keine guten Ratgeber,
wenn es um die Losung komplexer Probleme geht. Innovationen und
neue Technologien, die 6kologischen mit 6konomischem Fortschritt
verbinden, und eine Politik, die nétige Rahmenbedingungen und An-
reize schafft, sind stattdessen gefordert.

Nachhaltig erfolgreich arbeitende Unternehmen verstehen, dass sie
Teil der Losung sein miissen. Selbst Hersteller von Konsumgiitern des
tdglichen Bedarfs, die mitunter als besonders krisenfest gelten, miissen
sich mit den Herausforderungen verdnderter Konsumgewohnheiten
und dem Klimawandel auseinandersetzen.

Chancen erkennen und handeln

Konsumgiiterhersteller, die mit alternativen Angeboten zu einer Reduzie-
rung des Fleischkonsums beitragen oder ihre Recyclingquoten erh6hen,
erschlielen sich neue Absatzpotenziale und verbessern ihr Image. Denn
die meisten Menschen setzen ,nachhaltig” vor allem mit ,griin“ gleich -
6kologisch wertvoll. So hat sich Nachhaltigkeit im tdglichen Handeln der
Menschen zu einem Trend zu bewusstem Konsum entwickelt.

Im gesellschaftlichen Fokus stehen vor allem Verpackungskunst-
stoffe. Plastik ist in den vergangenen Jahren zunehmend in die Kritik
geraten. Seine Herstellung ist ressourcen- und emissionsintensiv, die
Entsorgung und Wiederverwertung ist immer noch ein grof3es Prob-
lem. Neue, recyclingfidhige Verpackungsmaterialien miissen entwickelt
und Prozesse optimiert werden.
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Umweltschutz als Innovationsmotor

In der jiingeren Vergangenheit haben wir diese Probleme in Gespra-
chen mit Unternehmenslenkern aus der Konsumgiiterindustrie
deutlich adressiert und so zur Umsetzung und besseren Kommuni-
kation konkreter MaBnahmen beitragen konnen. Nestlé zum Beispiel
hat wichtige Ziele im Bereich Umweltschutz definiert. Der weltgrof3te
Nahrungsmittelkonzern hat sich dazu verpflichtet, bis 2025 seine Ver-
packungen zu 100 Prozent recyclingfihig oder wiederverwendbar zu ma-
chen. Zudem wurde 2019 ein Forschungs- und Entwicklungszentrum
gegriindet, um Innovationen voranzutreiben.

Nicht den Anschluss verlieren

Wenn sich Rahmenbedingungen dndern, etwa durch einen mit der
Klimadebatte verbundenen Wandel der Kundennachfrage oder der
Produktionskosten, miissen auch die Auswirkungen auf das Geschéfts-
modell und den Wettbewerbsvorteil eines Unternehmens tiberpriift
werden. Denn nachhaltiger Erfolg schlielt auch 6kologische und sozi-
ale Nachhaltigkeit ein. Wenn ein Unternehmen hier ins Hintertreffen
gerdt, leiden langfristig dessen Wettbewerbsposition und Profitabilitat.
Fiir uns spielen die Innovationskraft und die Weitsicht des Manage-
ments daher eine wichtige Rolle. Sie sichern die Nachhaltigkeit des
Geschaftsmodells und sind somit entscheidend fiir unsere Investments.
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Wir tauschen uns intensiv
mit den Unternehmen zu
ESG-Themen aus. So sind wir
zu einem wichtigen und
konstruktiven Sparrings-

partner geworden.
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Pensionslasten

In der Zinsfalle

Pensionskassen investieren trotz Niedrigzinsen immer noch einen
Grof3teil der Gelder in Nominalanlagen. Es verwundert daher
kaum, dass bei vielen Unternehmen die Liicke zwischen Pensions-
verpflichtungen und Pensionsvermogen wachst. Fiir die Unterneh-
men und deren Eigentiimer hat das langfristig gravierende Folgen.

Angebote fiir die betriebliche Altersvorsorge sind bei vielen Arbeitneh-
mern beliebt. Viele Unternehmen treffen heutzutage mit ihren Angestell-
ten sogenannte beitragsorientierte Pensionsvereinbarungen (,defined
contribution plans“), die den Arbeitgeber lediglich dazu verpflichten,
regelméRige Zahlungen von Pensionskassenbeitrdgen zu titigen - mehr
nicht. In der Vergangenheit wurden hingegen sogenannte leistungsori-
entierte Pensionsvereinbarungen (,defined benefit plans“) getroffen. Mit
ihnen sicherte der Arbeitgeber den Angestellten feste Auszahlungsbetra-
ge zum Renteneintritt zu - die klassische Betriebsrente.

Diese ,Altvertrage“ werden zunehmend zur Altlast, denn die Niedrig-
zinsen machen es den Pensionskassen-Managern schwer, ausreichend
hohe Ertrdge zu erwirtschaften, um die einst gegebenen Garantien zum
Renteneintritt zu erfiillen. Mit anderen Worten: Die Liicke zwischen Pen-
sionsverpflichtungen und Pensionsvermoégen wachst bei vielen Unter-
nehmen bedrohlich. Siehe Studie des Flossbach von Storch Research Ins-
titute ,,In der Zinsfalle: Dax-30 Pensionsliicke auf historischem Niveau*.

Pensionslasten bedrohen die Substanz von Unternehmen

Viele Konzerne miissen also permanent Liicken schlieRen - mit finan-
ziellen Mitteln, die sehr viel besser investiert waren. In Forschung und
Entwicklung beispielsweise. Der wachsende Aufwand fiir die Pensions-
kassen bedroht schlussendlich die Zukunftsfahigkeit des einen oder
anderen Konzerns.

Wir sprechen seit Jahren die Pensionskassen von Dax-Unternehmen
darauf an, die Pensionsdefizite zu reduzieren, indem sie Teile des Pen-
sionsvermdgens in hoher rentierliche Anlagen umschichten. Aufgrund
des langfristigen Anlagehorizonts einer Pensionskasse ware das nicht
nur geboten, sondern auch naheliegend.
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Die Pensionslasten vieler
Konzerne kdnnen angesichts
der Niedrigzinsen zu einem
existenziellen Problem fiir

sie werden.
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Das Beispiel General
Motors zeigt, wozu stetig
wachsende Pensionsdefizite

fihren kénnen.
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Die Praxis sieht leider immer noch anders aus. Nach eigenen Berech-
nungen machen Anleihen im Schnitt nach wie vor mehr als 50 Prozent
der Pensionsvermogen aus, Aktien kommen gerade einmal auf 19
Prozent.

In diesem Jahr haben wir das Thema bei drei Dax-Firmen adressiert.
Die Riickmeldungen fielen jedoch verhalten aus. So konnte ein Finanz-
vorstand keine genauen Angaben zur Allokation des Planvermoégens
machen. Vorschlédge, die Aktienquote zu erh6hen, wurden mit dem
Hinweis auf die starken Schwankungen am Aktienmarkt und die Pflicht
zur quartalsweisen Berichterstattung ignoriert. Dabei sind tempora-
re Schwankungen des Planvermdogens weit besser, als dauerhaft Geld
nachschieflen zu miissen.

Die Probleme der Pensionskassen sind im Ubrigen kein rein deut-
sches Phianomen, sondern weit verbreitet, etwa auch in den USA. Eines
der bekanntesten Beispiele war die Insolvenz, gemaf amerikanischem
Recht (Chapter 11), von General Motors im Juni 2009. Das Beispiel zeigt,
welche Belastung stetig wachsende Pensionsliicken fiir die Zukunftsfa-
higkeit eines Unternehmens darstellen.

Je frither man sich dieses Risikos auf Ebene des Managements be-
wusst ist und entsprechend gegensteuert, umso besser sind langfristig
die Aussichten, die Probleme in den Griff zu bekommen. Als engagierte
Eigentiimer werden wir nicht miide werden, auf etwaige Fehlentwick-
lungen hinzuweisen.
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Vorstandsvergiitung

Die richtigen Anreize

Die Qualitit des Managements ist entscheidend fiir den langfristi-
gen Erfolg eines Unternehmens. Umso wichtiger ist es, gute Mana-
ger zu binden - und sie richtig zu incentivieren.

Kaum ein Fondsmanager versdumt es, die Bedeutung der Unterneh-
mensqualitdt als wichtiges Auswahlkriterium fiir die Aktien seines
Portfolios hervorzuheben. Dabei wird zumeist stichpunktartig auf leicht
messbare GroRRen hingewiesen: die Gewinnmarge beispielsweise, den
Cashflow, das Wachstum oder die Verschuldung.

Dazu noch die Einschdtzung des Schutzwalls eines Unternehmens,
der eindringende Konkurrenz abwehren soll. Im Fuf3ball lief3e sich von
einer schwer zu durchdringenden Abwehrkette sprechen. Diese allein
macht aber noch keine erstklassige Mannschaft aus. Erst die richtige
Strategie - sprich die Aufstellung, Positionszuordnung, Taktik und Moti-
vation - fithrt zum Erfolg. Die Qualitdt einer Mannschaft ist schlieBlich
mehr als die simple Addition des ,Spielermaterials*“.

Es geht um mehr als Fachkompetenz und Erfahrung

Ahnliches gilt auch fiir Unternehmen. Die Qualitit des Managements
bestimmt langfristig den Unternehmenserfolg. Entsprechend darf dessen
Beurteilung auch kein bloes ,,Abrundungskriterium* sein, sondern muss
aus unserer Sicht ins Zentrum der Unternehmensanalyse gestellt werden.

Das Topmanagement, insbesondere der Vorstandsvorsitzende (CEO),
tragt die Verantwortung fiir die Unternehmensstrategie, insbesondere
fiir die Allokation der Unternehmensressourcen (Sach- und Humanka-
pital). Gerade in einer Zeit sehr niedriger Zinsen und vergleichsweise
geringer Wachstumsraten ist die richtige Kapitalallokation maRgeblich
fiir den langfristigen Unternehmenserfolg.

Idealerweise denkt und handelt ein Manager wie ein Eigentiimer -
langfristig. Immer nur auf die Quartalsziele zu schauen, diesen alles
unterzuordnen, ist die falsche Herangehensweise und letztlich schadlich.
Unverzichtbar ist dagegen ein nachhaltiges Wertesystem fiir das gesamte
Unternehmen, das auf personlicher Verantwortung und Integritdt basiert.
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Die Qualitdt des
Managements bestimmt
langfristig den

Unternehmenserfolg.



Falsche Incentivierung
macht aus Vorstinden
hochbezahlte Angestellte -

keine Eigentiimer.
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Quartalsergebnisse sind nicht entscheidend

In den USA gerdt das ,,sklavische Quartalsdenken“ zunehmend in

die Kritik - zu Recht. Eine nachhaltige Wachstumsstrategie ldsst sich
schlieflich nicht verfolgen, wenn gleichzeitig centgenaue Gewinnpro-
gnosen erfiillt werden sollen. In der Not werden Quartalsergebnisse
dann so lange massiert, bis sie den Erwartungen des Finanzmarkts
entsprechen. In Europa ist die Unsitte punktgenauer Gewinnvorgaben
zwar weniger weit verbreitet, dafiir werden hier die Interessen der
Unternehmenseigentiimer oft nicht ausreichend berticksichtigt - ein
Manko vor allem bei GroRkonzernen.

In vielen Vorstandsetagen von Grollkonzernen fehlt es seit Jahrzehn-
ten an ,,skin in the game®. Nur wenige Topmanager besitzen in nen-
nenswertem Umfang Aktien des ,eigenen® Unternehmens. Stattdessen
erhalten sie Boni und Aktienoptionen, was zu einer asymmetrischen
Verteilung von Chancen und Risiken fiihrt. Lauft es gut, verdienen die
Manager prachtig, lauft es schlecht, verdienen sie etwas weniger prach-
tig. Wo das hinfithren kann, haben die Anreizsysteme der Banken in der
Finanzkrise gezeigt. Die Moglichkeit risikoloser Gewinne auf Kosten
Dritter sind der Ndahrboden fiir Fehlanreize.

Die Incentivierung des Vorstandes der Unternehmen, an denen wir
beteiligt sind, ist uns ein wichtiges Thema. Denn eine Vollkasko-Aus-
stattung des Vorstandes, der mittelméaRiges Management duldet und
schlechtes kaum sanktioniert, schadet dem Unternehmen und all seinen
Stakeholdern. So haben wir im vergangenen Jahr auf mehreren Haupt-
versammlungen gegen die Anhebung der Vorstandsvergiitung (die
ippigen Boni) gestimmt. Derlei Incentivierung macht aus Vorstinden
hochbezahlte Angestellte beziehungsweise Ich-AGs - keine Eigentiimer.

Das Flossbach von Storch Research Institute hat sich in folgenden Studien in-
tensiv mit diesem Thema beschaftigt: ,Kaum Skin in the Game bei Dax-Vor-
standen” sowie ,,Der Schlissel zu Skin in the Game*.
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Das Thema Nachhaltigkeit
ist uns nicht neu, sondern
seit jeher Teil unserer Anlage-

philosophie.
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Investoreninitiative

Verantwortungsvoll investieren

Viele institutionelle Investoren haben sich verpflichtet, internationale
Nachhaltigkeitsstandards zu férdern, die sie als allgemeine Benchmarks
fir ihre Investitionen betrachten. Wir unterstiitzen diese Dynamik,
indem wir das Thema Nachhaltigkeit nicht nur mit unseren Kunden,
sondern auch mit Politikern, Initiativen und in Pressemitteilungen,
Interviews etc. aktiv diskutieren und konstruktiv-kritisch begleiten.
Dazu zdhlt auch die Investoreninitiative PRI - Principles for Respon-
sible Investment - in Partnerschaft mit der UNEP Finance Initiative und
dem UN Global Compact. Wir haben 2019 die PRI-Prinzipien fiir verant-
wortliches Investieren unterzeichnet. Sie verpflichten alle Mitglieder,
Umwelt- und Sozialthemen sowie Fragen einer guten Unternehmens-
fiihrung (Environment, Social, Governance, kurz ESG) in ihren Invest-
mentprozess zu integrieren. Dieses Ziel steht im Einklang mit unserer
Investmentphilosophie: Nachhaltiges Investieren sollte eine Selbstver-
standlichkeit fiir jeden aktiven, langfristig orientierten Investor sein.

| Principles for
] Responsible
L] ] Investment
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Nachhaltigkeit ist Wesensmerkmal
langfristig denkender Investoren.




Nachhaltiges Investieren
beginnt bei den Menschen -
sie gestalten Unternehmen,
Wirtschaft und Markte.
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Fazit

Nachhaltigkeit ist mehr als ein 6kologisches Feigenblatt und lésst sich
nicht anhand starrer Schablonen messen. Sie muss von Unternehmen
und allen Akteuren gleichermalen gelebt und umfassend verstanden
werden. Deshalb muss nachhaltiges Investieren auch beim Menschen
ansetzen, vor allem bei denen, die fiir ein Unternehmen wichtige Ent-
scheidungen treffen und die Firmenkultur wie das Wertesystem préagen.

Fir uns ist Nachhaltigkeit nicht neu, sondern seit jeher elementarer
Bestandteil unserer Anlagephilosophie, die fiir generationentiibergrei-
fendes Investieren konzipiert wurde. Eine langfristig ausgerichtete,
integre Unternehmensfithrung (Governance) ist fiir uns von tiberge-
ordneter Bedeutung. Wir beschéftigen uns nicht nur mit Geschafts-
modellen und Bilanzen von Unternehmen, sondern auch mit den
Menschen, die diese verantworten. Ein intensiver Austausch mit dem
Management unserer Unternehmen hilft uns, die Interessen langfristig
orientierter Investoren zu vertreten und unsere Rolle als konstruktives
Korrektiv wahrzunehmen.

Wir sind iiberzeugt, dass ein intensiver Austausch mit den Unter-
nehmenslenkern und eine aktive Stimmrechtsausiibung wichtige
Voraussetzungen fiir erfolgreiches und nachhaltiges Investieren sind.
Der verantwortungsvolle Umgang mit unseren Rechten und Pflichten
nimmt in unserem Investmentprozess eine zentrale Rolle ein und wirkt
so auf die Qualitdt unserer Anlagen ein. Unsere Position als aktiver
Eigentiimer werden wir daher weiterhin ausbauen.
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Stanislaus Thurn und Taxis
Analyst & Leiter ESG-Research

Stanislaus.ThurnundTaxis@fvsag.com

Stanislaus Thurn und Taxis verantwortet die ESG-Research-Aktivitdten
bei Flossbach von Storch. Neben dieser Tatigkeit ist Thurn und Taxis
Analyst fiir den Basiskonsumsektor. Diese Doppelfunktion spiegelt
unseren ganzheitlichen ESG-Ansatz wider. Thurn und Taxis bringt mit
7 Jahren Berufserfahrung und verschiedenen beruflichen Stationen im
Kapitalmarktgeschéft die ndtige Praxiskenntnis mit, um die ESG-Akti-
vitdten im Sinne unserer Eigentiimer und Investoren zu betreuen und
weiterzuentwickeln. Thurn und Taxis hélt einen Master of Science der
London School of Economics and Political Science sowie einen Bachelor
of Science der Universitdt Maastricht.

Frederike von Tucher
Projektmanagerin Corporate Communications

FrederikevonTucher@fvsag.com

Frederike von Tucher ist seit Oktober 2019 als Projektmanagerin in
der Unternehmenskommunikation von Flossbach von Storch tétig.
Von Tucher verantwortet bei Flossbach von Storch die Nachhaltigkeits-
strategie sowie das Engagement fiir die international anerkannten
UN-Prinzipien fiir verantwortungsbewusstes Investment (PRI). [hre
berufliche Laufbahn verbrachte die studierte Kulturmanagerin in den
vergangenen 13 Jahren in verschiedenen Positionen und Branchen im
Bereich Kommunikation.
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RECHTLICHER HINWEIS

Dieses Dokument dient unter anderem als Werbemitteilung.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen und zum Ausdruck gebrachten Meinungen
geben die Einschdtzungen von Flossbach von Storch zum Zeitpunkt der Veroffentlichung wieder
und kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung andern. Angaben zu in die Zukunft gerich-
teten Aussagen spiegeln die Ansicht und Zukunftserwartung von Flossbach von Storch wider.
Dennoch kénnen die tatsdchlichen Entwicklungen und Ergebnisse erheblich von den Erwartun-
gen abweichen. Alle Angaben wurden mit Sorgfalt zusammengestellt. Fir die Richtigkeit und Voll-
standigkeit kann jedoch keine Gewdhr iGbernommen werden. Der Wert jedes Investments kann
sinken oder steigen und Sie erhalten moglicherweise nicht den investierten Geldbetrag zurick.
Mit diesem Dokument wird kein Angebot zum Verkauf, Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapie-
ren oder sonstigen Titeln unterbreitet. Die erhaltenen Informationen und Einschdtzungen stellen
keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar. Insbesondere ersetzen diese Informationen
nicht eine geeignete anleger- und produktbezogene Beratung. Aussagen zu steuerlichen oder
rechtlichen Themen ersetzen nicht die fachliche Beratung durch einen steuerlichen oder rechtli-
chen Berater. Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen, deren Nationalitdt, Wohnsitz oder
sonstigen Umstdnde den Zugang zu den darin enthaltenen Informationen aufgrund der geltenden
Gesetzgebung verbieten. Sdmtliche Urheberrechte und sonstige Rechte, Titel und Anspriiche (ein-
schlieBlich Copyrights, Marken, Patente und anderer Rechte an geistigem Eigentum sowie sonstiger
Rechte) an, fir und aus allen Informationen dieses Dokuments unterliegen uneingeschrankt den
jeweils gultigen Bestimmungen und den Besitzrechten der jeweiligen eingetragenen Eigentiimer.
Sie erlangen keine Rechte an dem Inhalt. Das Copyright flr veroffentlichte, von Flossbach von Storch
selbst erstellte Inhalte bleibt allein bei Flossbach von Storch. Eine Vervielfdltigung oder Verwendung
solcher Inhalte, ganz oder in Teilen, ist ohne schriftliche Zustimmung von Flossbach von Storch
nicht gestattet. © 2020 Flossbach von Storch. Alle Rechte vorbehalten.
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