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Metzler German Smaller Companies Sustainability:
Qualitat zum attraktiven Preis

Deutschland — das Land der Nebenwerte

Deutschland ist in vielen Branchen Europas Innovations-
motor. Im Schatten der bekannten und grof3en Unter-
nehmen finden sich viele kleinere Firmen, die einzigartig
in ihrer Nische sind und aufgrund ihrer hohen Inno-
vationskraft auch im internationalen Geschaft grofde
Erfolge verzeichnen.

Etliche mittelstandische Unternehmen in Deutschland
sind Weltmarktfihrer und auBerhalb ihres Marktes
meist unbekannt. In ihrer Nische zahlen sie jedoch auf
ihrem Fachgebiet zu den WeltmarktfUhrern und zeich-
nen sich insbesondere durch ihre hohe Spezialisierung,
Innovation und starke Kundenorientierung aus. Um zum
Weltmarktfuhrer aufzusteigen, missen die eigenen Pro-
dukte international gefragt sein und damit einen hohen
Exportanteil aufweisen.

Meist sind die Marktfuahrer in Deutschland seit Genera-
tionen in der Hand von Unternehmerfamilien. Auch auf
40 % aller borsennotierten Unternehmen in Deutsch-
land trifft das zu. Dies hat zur Folge, dass unternehme-
rische Entscheidungen mit viel Weitsicht getroffen
werden. SchlieRlich soll davon nicht nur das Unter-
nehmen im nachsten Quartal profitieren, sondern auch
die nachfolgende Generation. Diese langfristig ausge-
richtete Strategie sorgt fur mehr Kontinuitat beim Unter-
nehmensergebnis, wovon auch langfristig orientierte

Anleger profitieren konnen.
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Investmentphilosophie

Mit der Strategie Metzler German Smaller Companies
Sustainability investieren wir gemal den Ergebnissen
einer sorgfaltigen fundamentalen Bottom-up-Analyse in
hochqualitative deutsche Unternehmen, deren Ertrags-
perspektiven sich im Aktienkurs noch nicht widerspie-
geln — diese Kombination bezeichnen wir als , Qualitat
zum attraktiven Preis” (QARPT).

Erganzend zu finanzwirtschaftlichen Kennzahlen werden
zudem Aspekte aus den Bereichen Umwelt, Soziales
und Unternehmensfihrung systematisch in den Invest-
mentprozess integriert. Ziel ist es, die Einzeltitelselektion
dahingehend zu starken, dass zusatzliche Alphaquellen
frihzeitig erkannt und substanzielle Verlustrisiken ver-
mieden werden.

Das Resultat ist ein konzentriertes Portfolio deutscher
Nebenwerte, die sich sowohl durch eine starke Markt-
position als auch durch unterbewertete Ertragsperspek-

tiven auszeichnen.

Investmentansatz

Durch aktives Portfoliomanagement streben wir eine
langfristige, risikoadjustierte Outperformance gegenuber
der Benchmark bzw. einen Kapitalzuwachs an. Unser
Stock-Picking beruht auf den Ergebnissen fundamenta-
ler Bottom-up-Analysen von Unternehmen unter Ein-
bezug von Nachhaltigkeitsaspekten.

Uber den gesamten Investmentprozess hinweg inte-
grieren wir daher diese Nachhaltigkeitsaspekte — mit
dem Ziel, substanzielle Verluste infolge von Reputations-
einbufRen moglichst zu minimieren und die Performance
durch zuséatzlich ermittelte Uberschussrenditen zu stei-
gern. Ein entsprechend ausgerichtetes Portfolio profitiert
dartber hinaus von stetig strengeren Anforderungen
der Finanzmarktregulierung an die nachhaltige Kapital-
anlage. Die dadurch verschobenen Anlegerpraferenzen
beglnstigen Titel mit vorteilhaften Nachhaltigkeits-
charakteristika und unterstutzen so eine Uberproportio-
nale Wertentwicklung entsprechender Wertpapiere

gegenuber den Vergleichsindizes.

Unsere Investmentprozesse sind konsistent — das heifst
Uber alle Phasen des Aktienmarktzyklus nachvollzieh-
bar — und werden stiltreu gemanagt. Letztendlich verant-
wortlich fur die Investmententscheidungen und das
Portfolio sind die Portfoliomanager. Daher setzt sich das
Portfolio ausschlieRlich aus Positionen in Unternehmen
zusammen, die das Team als geeignet klassifiziert hat.



Anlageuniversum

Deutsche Unternehmen gehoren zu den Weltmarktfiihrern
Deutschland gehort mit den meisten Exporten pro Kopf
zu den fuhrenden Exportnationen der Welt und hat mit
einem Anteil von mehr als 45 % am Bruttoinlandspro-
dukt die hochste Exportintensitat. Durch die starke Ein-
bindung Deutschlands in die globale Wertschopfungs-
kette wird die Wirtschaftsentwicklung nicht nur durch
den Binnenmarkt bestimmt, sondern auch durch die
grofde Exportstarke deutscher Unternehmen. Deutsch-
land partizipiert daher Uberdurchschnittlich am globalen
Wachstum, insbesondere an dem in den wachstums-
starken Emerging Markets.

Die Exportstarke deutscher Unternehmen beruht auf
Marktpositionen, die sich die Unternehmen durch aus-
gezeichnete Produkte ,,Made in Germany”, durch Inno-
vationsflihrerschaft und durch entsprechend hohe
Bekanntheit erworben haben. In keinem anderen Land
der Welt gibt es so viele Weltmarktfuhrer.

Das Investieren in Weltmarktfuhrer oder im Allgemeinen
in Unternehmen mit einem Geschaftsmodell, das eine

Abb. 1: Deutschland ist das Land der Weltmarktfiihrer?

Starke

starke Marktposition begrindet, ist flr Investoren aus

mehreren Grinden attraktiv (Abb. 1):

B Die Unternehmen haben Preissetzungsmacht, die
langfristig zu Uberdurchschnittlichen Wachstums-
raten fUhren kann.

B Der Fokus auf differenzierte Produkte und Dienst-
leistungen oder attraktive Nischen kann Basis fur
eine hohe Rentabilitat sein.

B Ein starker Cashflow kann den Grundstein fur wert-
schaffende Kapitalallokation legen.

Investieren in chancenreiche deutsche Nebenwerte

Small und Mid Caps stehen deutlich weniger im Blick-
punkt der Kapitalmarktakteure als Aktien groRer Kon-
zerne. Dabei bieten Nebenwerte haufig hohere Rendite-
chancen als eine Anlage in Standardwerte — umso mehr,
als sich viele Unternehmen mit kleinerer Marktkapitalisie-
rung durch groReres Wachstumspotenzial auszeichnen.

Die kleineren und mittelgroRen Unternehmen sind
ihren groReren Pendants in puncto Innovation haufig
ein Stlck voraus. So melden kleine Unternehmen, ge-

messen an den Mitarbeitern, mehr als finfmal so viele
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Patente an wie grofde Firmen und sind durch ihren
Nischenfokus weniger starkem Wettbewerb ausgesetzt.
Auch die Ubernahme durch gréRere Unternehmen kann
far den Anleger Opportunitaten eroffnen.

Vor allem in Deutschland finden sich im Nebenwerte-
segment attraktive Unternehmen mit global fuhrenden
Produkten. In Europa ist Deutschland Forschungsstand-
ort Nummer eins — ein klarer Hinweis auf die hierzu-
lande unverandert stark ausgepragte Innovationskraft.
Das gilt vor allem fir die vielen kleinen und mittelgrof3en,
oft familiengefuhrten Unternehmen, die sich auf viel-
versprechende Geschaftsfelder spezialisiert haben und
in diesen Nischen weltweit fihrend sind. Hier werden
unternehmerische Entscheidungen oft mit viel Weitsicht
getroffen. Diese langfristig ausgerichtete Strategie sorgt
far mehr Kontinuitat beim Unternehmensergebnis.

Unter den deutschen Nebenwerten sind zahlreiche
Weltmarktfuhrer in Nischenmarkten zu finden, was fur
die Attraktivitat dieses Anlageuniversums spricht. Dies

Abb. 2: Signifikanter Mehrertrag deutscher Nebenwerte

Langfristiger indexierter Vergleich®; indexiert, 31.12.2010 = 100

spiegelt sich auch in der langfristig Uberdurchschnitt-
lichen Wertentwicklung deutscher Small und Mid Caps
wider (Abb. 2).

Allerdings ist das Anlageuniversum deutscher Neben-
werte grof3, vielschichtig und ineffizient. Somit ist es
entscheidend fur ein nachhaltig erfolgreiches Invest-
ment, die Trends in den jeweiligen Branchen sorgfaltig
zu analysieren und einzuschatzen — genauso wie die
Managementkompetenzen und Geschaftsmodelle der
jeweiligen Unternehmen.

Und genau deshalb zahlt sich gerade hier ein diskretio-
nares Management aus. Denn unser Fokus liegt auf
einem aktiven risikobewussten Stock-Picking, und unser
Portfoliomanagement bringt umfangreiche Erfahrung in
der Analyse und Bewertung deutscher Nebenwerte mit.
Dies erweist sich gerade im Nebenwertesegment als
umso wichtiger, weil hier der Auswahl der Aktien eine
besondere Bedeutung zukommt, um ein ertragreiches
Portfolio zusammenzustellen.

MDAX

Bitte beachten Sie
die FuBnoten und
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weise auf Seite 11.



Investmentprozess

Im Mittelpunkt des Investmentprozesses steht die fun-
damentale Bottom-up-Analyse. Hierbei liegt der Fokus
auf der Einzeltitelselektion von Unternehmen mit starker
Marktposition und unterbewerteten Ertragsperspek-
tiven. Sektortberlegungen spielen nur eine untergeord-
nete Rolle.

Mit einem mittel- bis langfristigen Investmenthorizont
wahlen wir rund 40 Titel aus. Das ausgewogene Port-
folio bietet ein hohes Potenzial, da wir nur in Aktien in-
vestieren, von deren Qualitat wir Uberzeugt sind (Abb. 3).

Unser Ansatz: ,Qualitat zum attraktiven Preis”

Unsere Investmentstrategie beruht auf einem zwei-
stufigen Prozess. Im ersten Schritt analysieren wir die
Qualitat eines Geschaftsmodells. Hierbei spielen die
Attraktivitat des Marktumfelds, eine klare Unterneh-
mensstrategie und Uberdurchschnittliche Finanzkenn-
zahlen die entscheidende Rolle.

Auf Basis der Ergebnisse dieser Qualitatsanalyse werden
alle Unternehmen aus dem Anlageuniversum in drei
Kategorien eingeteilt und der , grinen”, ,gelben” oder
Jroten Liste” zugeordnet (Abb. 4 auf S. 6). Unternehmen,
deren Geschaftsmodelle wir als qualitativ hochwertig
ansehen, kommen auf die ,grune Liste". Die ,gelbe Liste”
enthalt Unternehmen mit einem durchschnittlichen Ge-
schaftsmodell, die kein Ausschlusskriterium der ,roten
Liste” erflllen. Fur das Portfolio kommen grundsatzlich
nur Unternehmen der ,,grinen” und ,gelben Liste”
infrage. Unternehmen der ,roten Liste” schlielRen wir
prinzipiell aus dem Investmentuniversum aus, da deren
Geschaftsmodelle strukturelle Probleme und Risiken

aufweisen oder deren ESG®-Profil uns nicht Uberzeugt.

Bei der Bewertung des ESG-Profils kommen Ausschluss-
kriterien zum Einsatz, die sich an mehr als 120 Normen
und Konventionen orientieren — unter anderem am Glo-
balen Pakt der Vereinten Nationen und an der Dekla-
ration der Internationalen Arbeitsorganisation ILO (Inter-
national Labour Organization). Die Daten stammen pri-

Abb. 3: Strukturierter Investmentprozess — wir suchen , Qualitdt zum attraktiven Preis”

Aktienuniversum*
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mar von MSCI ESG Research. Bei sogenannten ,very
severe controversies”, also schwersten Verstofen gegen
eine dieser Normen, schlieRen wir das Unternehmen

aus dem Anlageuniversum aus.

Ermitteln von fairen Unternehmenswerten

Im zweiten Schritt bestimmen wir den intrinsischen
Wert und die Sicherheitsmarge der Aktie. Wir nutzen
dazu drei selbstentwickelte quantitative Bewertungs-
tools: Zwei von ihnen basieren auf Discounted Cash-
flows und Multiples, das dritte legt den Fokus auf das
Gewinnmomentum und die relative Starke.

Unternehmen, deren intrinsischer Wert und eine ent-
sprechende Sicherheitsmarge gut bestimmbar sind,
sind somit Teil unserer ,,grinen” und ,gelben Liste”.
Die restlichen Unternehmen sind Teil der ,roten Liste”
und far unser Portfolio nicht investierbar. Nur Aktien
von Unternehmen, die sowohl unsere Qualitats- als
auch Bewertungsanspruche erflllen, nehmen wir in
unser Portfolio auf (Abb. 5 auf S. 7).

Abb. 4: , Qualitdt zum attraktiven Preis”

Portfoliokonstruktion

Die Portfoliokonstruktion liegt in der Verantwortung der
zustandigen Portfoliomanager. Einzelpositionen werden
durch gezieltes Stock-Picking auf Basis der Ergebnisse
einer fundamentalen Einschatzung und Liquiditat aufge-
baut. Dabei liegt die minimale Gewichtung eines Einzel-
titels bei mindestens 2 % des Portfoliobestandes. Wir
streben eine breite Diversifikation der Geschaftsmodelle
an, um etwaige Klumpenrisiken systematisch zu ver-

meiden.

Das Portfolio umfasst ca. 40 der besten Titel. Als Tracking
Error streben wir eine Bandbreite von 4 bis 6 % gegen-
Uber der Benchmark an. Wir messen den Anlageerfolg
der Strategie des German Smaller Companies Sustaina-
bility langfristig gegen die Benchmark (50 % SDAX und
50 % MDAX).

Risikocontrolling
Als integraler Bestandteil unseres Investmentprozesses
umfasst das Risikocontrolling, das aktive Risiko, das

Analyse der Qualitat des Geschaftsmodells

Griine Liste

Rote Liste

Industrie Unternehmen, die nicht Industrie

m Attraktives Marktumfeld
B Hohe Visibilitdt der operativen

B {iber eine herausragende Qualitat
ihres Geschaftsmodells (griine

B Hohe Wettbewerbsintensitat
B Hohe regulatorische Risiken

Entwicklung Liste) verfiigen B Geringe Visibilitat der operativen
Unternehmen oder Entwicklung

-- B eines der Ausschlusskriterien
m Uberzeugende Unternehmens- (rote Liste) erfllen Unternehmen

strategie B Unklare Unternehmensstrategie

m Starke Wettbewerbsposition

Finanzkennzahlen

B Preissetzungsmacht

® Hohe/stabile Rentabilitét

m Starke Cashflow-Generierung

m \Vertschaffende Kapitalallokation

m Schwache Wettbewerbsposition
B Schlechtes ESG-Profil

Finanzkennzahlen
B (eringe/volatile Rentabilitat
B Hohe Verschuldung
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Umsetzungsrisiko und das Liquiditatsrisiko zu Uberwa-
chen und zu steuern.

Um das aktive Risiko zu kontrollieren, Gberwachen wir
die Abweichungen des Portfolios von der Benchmark
auf den Ebenen Sektoren, Einzeltitel und Marktkapitali-
sierung. Beim Umsetzungsrisiko werden beispielsweise
die Hohe der Transaktionskosten und das Einhalten der
Investmentrichtlinien gepruft. Mit regelmaldigen Liqui-
ditatsanalysen uber alle Gattungen hinweg stellen wir
sicher, dass Titel mit zu geringer Liquiditat nur begrenzt
gehalten werden, und reduzieren somit das Liquiditats-
risiko. Um das Portfoliorisiko qualitativ einschatzen zu
konnen, insbesondere sogenannte ,, Style”™- und Themen-
risiken (qualitative Risikobetrachtung), ist das Know-
how des jeweiligen Portfoliomanagers gefragt. Denn
solche nicht offensichtlichen, verborgenen portfolio-
Ubergreifenden Risiken kommmen meist erst aufgrund
von veranderten fundamentalen Rahmenbedingungen
zum Tragen. Das Portfoliomanagement schatzt die
Risiken ein und entscheidet Uber den Umgang damit.

Abb. 5: ,Qualitat zum attraktiven Preis”

Performancecontrolling

Wir UberprUfen kontinuierlich die Portfoliopositionierung
und Performance. Grundlage hierflr sind detaillierte
Analysen, zum Beispiel nach fundamentalen Kriterien
oder in puncto relativer Starke und Momentum. Mittels
qualitatsgesicherter Prozesse fuhren wir die Perfor-
mancemessung, die Performance-Attribution sowie
entsprechende Peer-Group-Analysen aus.

Die Performance messen wir absolut und relativ zur
Benchmark. Dies umfasst die detaillierte Portfoliostruk-
turanalyse unter BerUcksichtigung risikoadjustierter
Performance- und Risikomalfe. Fur die Performance-
Attribution nutzen wir das IT-System FactSet, mithilfe
dessen wir in einem ersten Schritt den aktiven Ertrag
auf die Entscheidungsbereiche Aktienselektion, Invest-
mentstil, Wahrungs- und Sektorallokation sowie
Trading herunterbrechen. In einem zweiten Schritt ver-
tiefen wir die Analyse und ordnen den aktiven Ertrag
weiteren Entscheidungsebenen wie Sektorenauswahl
und Titelselektion zu. Auf der Entscheidungsebene

Bewertungsanalyse

Griine Liste

Fair Value und Sicherheitsmarge sind gut bestimmbar

{

Aufnahme der am attraktivsten bewerteten Unternehmen

in das Portfolio

Rote Liste

Fair Value und Sicherheitsmarge
sind nicht bestimmbar

L 4

Keine Aufnahme von Unternehmen
der ,roten Liste” in das Portfolio
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JTitelselektion” quantifizieren wir beispielsweise sowohl
den Performancebeitrag der Aktien, die im Portfolio
enthalten sind, als auch den Beitrag der Aktien, die wir
nicht im Bestand haben. Im Rahmen der Peer-Group-
Analyse findet ein standiger Vergleich mit dem Wett-
bewerb statt.

ESG-Integration — integraler Bestandteil

der Investmentanalyse

Beim Einbezug von Nachhaltigkeitsaspekten in den
Anlageprozess nutzen wir Ausschlusskriterien, ESG-
Integration, Engagement sowie ESG-Controlling und
-Reporting. Damit wird Gberpruft, ob und wie Unter-
nehmen okologische, soziale und Aspekte der Unter-
nehmensflihrung berlcksichtigen.

Die Integration wesentlicher Nachhaltigkeitsaspekte
in die traditionelle Investmentanalyse zielt darauf, eine
Gesamtrisikosicht auf die Portfolios zu ermdglichen
und damit die Rendite-Risiko-Profile der Fonds zu ver-
bessern. So bewerten wir zum Beispiel dkonomisch,
wie sich ESG-Bewertungen von MSCI ESG Research
und branchenspezifische Schlusselindikatoren der
Geschaftsmodelle von Unternehmen auf deren wirt-
schaftlichen Erfolg auswirken.

Gravierende Defizite in der nachhaltigen Unternehmens-
fuhrung kindigen sich oft dadurch an, dass sich die
ESG-Daten eines Unternehmens Uber einen langeren
Zeitraum verschlechtern. Ziel unserer systematischen
Integration von Nachhaltigkeitsaspekten in den Invest-
mentprozess ist es, solche Risiken frih zu erkennen und
damit moglicherweise einhergehende deutliche Kurs-
verluste zu vermeiden.

Mit stringentem ESG-Controlling wahren wir dartber
hinaus stets die Konformitat unserer ESG-Integration,
die den hochsten Regulierungsanforderungen an nach-
haltige Kapitalanlagen entspricht.

Wir berlcksichtigen bei der Portfoliokonstruktion zu-
satzlich langfristige, strukturelle Nachhaltigkeitstrends
wie den Klimawandel oder die Kreislaufwirtschaft,

um vor diesem Hintergrund attraktive Geschaftsfelder
zu identifizieren und Investmentchancen fruh zu nutzen.
Um entsprechende Entscheidungen vorzubereiten,
nehmen unsere Experten an ESG-Konferenzen teil,
halten den Kontakt zu ESG-Analysten und diskutieren
ESG-relevante Themen in Unternehmensgesprachen.

Nachhaltiges Investment: Ganzheitliche Integration

von ESG-Aspekten

Das Sustainable Investment Office (S10) koordiniert die
ESG-Tatigkeiten bei Metzler Asset Management und
ist dafUr verantwortlich, dass die Grundsatze fur nach-
haltiges und verantwortliches Investieren im Portfolio-

management konsequent umgesetzt werden.

Zusammen mit der eigens mandatierten Bank of Mon-
treal Global Asset Management (BMO) sorgen die SIO-
Experten daflr, dass in Gesprachen mit den in den
Portfolios vertretenen Unternehmen geschaftsrelevante
ESG-Herausforderungen thematisiert werden — im
Rahmen des sogenannten ,Engagements”. Dies erganzt
den eigenen, aktiven Dialog zwischen den Portfolio-
managern und dem Management der Unternehmen, in
die die jeweiligen Fonds investiert sind. BMO Ubt zudem
die Stimmrechte aus und dokumentiert die erreichten
Meilensteine in Berichten. Diese Ergebnisse flieRen in
das ESG-Reporting flr unsere Investoren mit ein. Das
ESG-Reporting mit umfangreichen Auswertungen bieten
wir auf Ebene von Master-KVGs, Spezial- und Publikums-
fonds an.

Einsatz von QbrickS® — Unterstiitzung auf allen Ebenen

des Investmentprozesses

Mit QbrickS® haben wir unseren Nachhaltigkeitsansatz
weiterentwickelt und bieten ein komplettes Konzept,
das kundenspezifische Beratung, maRgeschneiderte
Implementierung und umfassende Reportings umfasst.



So lassen sich unterschiedlichste Anforderungen un-
serer Kunden erflllen — seien diese malRgeblich durch
Werteorientierung, okonomische Parameter oder regu-
latorische Restriktionen gepragt.

Um Ubermafige oder unbeabsichtigte Risiko-Exposures
zu vermeiden, analysieren wir mit unserem proprietaren
QbrickS®-Werkzeug neben regionalen und sektoralen
Risiken insbesondere Investmentstil-Faktoren und ESG-
Auspragungen. Die Analyseergebnisse unterstitzen den
Portfoliomanager dabei, seine Rolle als risikobewusster
Stock-Picker auszufullen.

In der Strategie Metzler German Smaller Companies
Sustainability haben wir eine vollstandige ESG-Integra-
tion umgesetzt — sowohl in den Publikums- als auch

in den Spezialfonds. In Letztere konnen zudem kunden-
individuelle Nachhaltigkeitskriterien in den Investment-
prozess fur das Portfolio mit einflief3en.




Einsatzmoglichkeiten

Die Anlagestrategie Metzler German Smaller Companies Sustainability
eignet sich fir Anleger, die das Ziel der Vermogensbildung bzw. Ver-
mdgensoptimierung verfolgen und dabei in das Nebenwertesegment
deutscher Unternehmen mit einem nachhaltigen Geschaftsmodell in-
vestieren wollen. Mittels eines ausgewogenen Mix an mehreren Unter-
nehmenswerten innerhalb des Kundenportfolios wird das Risiko
gestreut, wodurch langfristig orientierte Anleger attraktive Renditen
erwirtschaften konnen. Wir investieren in hochqualitative deutsche
Mittelstandler, deren Ertragsperspektiven sich im Aktienkurs noch
nicht widerspiegeln — diese Kombination bezeichnen wir als , Qualitat
zum attraktiven Preis” (QARP).
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Merkmale der Strategie

Kernaspekte des Investmentstils

m  Konsequenter Investmentansatz: ,Qualitit zum attraktiven Preis”
(QARP): Fokus auf Unternehmen mit starker Marktposition und
unterbewerteten Ertragsperspektiven

m  Fundamentaler Bottom-up-Ansatz: Einzeltitelselektion als
wichtigste Alphaquelle

m  Konzentriertes, aber breit diversifiziertes Portfolio aus rund
40 deutschen Nebenwerten mit interessanten Ertragschancen
Aktive und diskretionare Portfoliosteuerung
Integration von Nachhaltigkeitsaspekten in jede Stufe des Invest-
mentprozesses — mit dem Ziel, Geschaftsrisiken sowie potenzielle
Uberschussrenditen friih zu erkennen

Anlageuniversum

Madglichkeit, von der weltweit herausragenden Stellung und den
guten Wachstumsaussichten deutscher kleiner und mittelgroRer
Unternehmen zu profitieren.



Werbeinformation der Metzler Asset Management GmbH
Information fiir professionelle Kunden — keine Weitergabe an Privatkunden

Rechtliche Hinweise, Risiko- und sonstige Hinweise sowie FuRnoten

' QARP steht fiir Quality at a Reasonable Price — Qualitat zum attraktiven Preis

2 Quelle: Hermann Simon, ,Hidden Champions des 21. Jahrhunderts: Die Erfolgsstrategien unbekannter Weltmarktfiihrer” (2007)
® Quelle: FactSet; Stand 31. Dezember 2020

* Hauptnotierung in Deutschland

5 Marktkapitalisierung > 200 Mio. EUR mit ausreichender Liquiditat

8 ESG steht fur ,Environment, Social and Governance’, also fiir Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung

Diese Unterlage der Metzler Asset Management GmbH (nachfolgend zusammen mit den verbundenen Unternehmen im Sinne von 88 15 ff. AktG
.Metzler” genannt) enthalt Informationen, die aus 6ffentlichen Quellen stammen, die wir fiir verlasslich halten. Metzler ibernimmt jedoch keine Garantie
fiir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieser Informationen. Metzler behdlt sich unangekiindigte Anderungen der in dieser Unterlage zum Ausdruck
gebrachten Meinungen, Vorhersagen, Schatzungen und Pragnosen vor und unterliegt keiner Verpflichtung, diese Unterlage zu aktualisieren oder den
Empfanger in anderer Weise zu informieren, falls sich eine dieser Aussagen verandert hat oder unrichtig, unvollstandig oder irrefiihrend wird.

Diese Unterlage dient ausschlieBlich der Information und ist nicht auf die speziellen Investmentziele, Finanzsituationen oder Bedurfnisse individueller
Empfanger ausgerichtet. Bevor ein Empfanger auf Grundlage der in dieser Unterlage enthaltenen Informationen oder Empfehlungen handelt, sollte er
abwadgen, ob diese Entscheidung fir seine personlichen Umstande passend ist, und sollte folglich seine eigenstandigen Investmententscheidungen,
wenn nétig mithilfe eines Anlagevermittlers, gemaR seiner personlichen Finanzsituation und seinen Investmentzielen treffen.

Diese Unterlage ist kein Angebot oder Teil eines Angebots zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten, noch stellt diese Unterlage eine Grundlage
flrirgendeinen Vertrag oder irgendeine Verpflichtung dar. Weder Metzler noch der Autor haften fir diese Unterlage oder die Verwendung ihrer
Inhalte. Kaufauftrage konnen nur angenommen werden auf der Grundlage des geltenden Verkaufsprospektes, der eine ausfuhrliche Darstellung der
mit diesem Investment verbundenen Risiken enthélt, der geltenden wesentlichen Anlegerinformationen (KID) sowie des geltenden Jahres- und Halb-
jahresberichts.

Vergangenheitswerte sind keine Garantie fiir zukiinftige Wertentwicklung. Es kann daher nicht garantiert, zugesichert oder gewahrleistet werden,
dass ein Portfolio die in der Vergangenheit erzielte Wertentwicklung auch in Zukunft erreichen wird. Eventuelle Ertrage aus Investitionen unterliegen
Schwankungen; der Preis oder Wert von Finanzinstrumenten, die in dieser Unterlage beschrieben werden, kann steigen oder fallen. Im Ubrigen hangt
die tatsachliche Wertentwicklung eines Portfolios vom Volumen des Portfolios und von den vereinbarten Gebiihren und fremden Kosten ab.

Metzler kann somit nicht garantieren, zusichern oder gewahrleisten, dass das Portfolio die vom Anleger angestrebte Entwicklung erreicht, da ein Port-
folio stets Risiken ausgesetzt ist, welche die Wertentwicklung des Portfolios negativ beeintrachtigen konnen und auf welche Metzler nur begrenzte
Einflussmdglichkeit hat. Inshesondere kann nicht garantiert, zugesichert oder gewahrleistet werden, dass durch ESG-Investments tatsachlich die
Rendite gesteigert und/oder das Portfoliorisiko reduziert wird. Ebenso kann aus dem Ziel des ,verantwortlichen Investierens” (Definition entsprechend
den BVI-Wohlverhaltensregeln) keine zivilrechtliche Haftung seitens Metzler abgeleitet werden.

Dem Anleger steht das Recht auf eine Musterfeststellungsklage nach § 606 ZPO und auf Durchfiihrung eines Ombudsverfahrens vor dem BVI zu.

Es gilt das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz (KapMuG). Der grenziiberschreitende Vertrieb kann van Metzler jederzeit widerrufen werden.

Ohne vorherige schriftliche Zustimmung von Metzler darf/dirfen diese Unterlage, davon gefertigte Kopien oder Teile davon nicht verandert, kopiert,
vervielfaltigt oder verteilt werden. Mit der Entgegennahme dieser Unterlage erklart sich der Empfanger mit den vorangegangenen Bestimmungen
einverstanden.

Vielfalt ist uns wichtig: Daher legen wir Wert darauf und betonen ausdrticklich, dass wir mit unseren Informationen alle Menschen gleichberechtigt
ansprechen. Wenn wir im Text mannliche Bezeichnungen fiir Menschen und Positionen verwenden, dient das allein dazu, den Lesefluss fir Sie zu
vereinfachen.
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Das Portfoliomanagement

Die Strategie fur deutsche Nebenwerte wird von einem spezialisierten Team gemanagt, das bereits langjahrige
Erfahrung im Management von deutschen Aktien hat. Unsere Portfoliomanager haben Uber Jahre hinweg intensive
Beziehungen zum Top-Management in der Region aufgebaut, die wichtige Einblicke in die Unternehmen unseres
Investmentuniversums ermaoglichen.

Marian Frisch, CESGA
— Portfoliomanager

‘ — Portfoliomanager
— Seit 2009 bei Metzler “ — Seit 2018 bei Metzler

Philipp Struwe, CFA, CESGA
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