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Vorbemerkung

Bei der Geldanlage haben vor allem deutsche Gebietskorperschaften (Bund, Lénder, Kom-
munen) und andere juristische Personen des 6ffentlichen Rechts besondere gesetzliche Vor-
schriften und Verordnungen zu beachten.

So fordert beispielsweise das Ministerium fir Heimat, Kommunales, Bau und Gleichstellung
des Landes Nordrhein-Westfalen fir kommunale Anleger mit Blick auf eine ordnungsge-
mé&Be Haushaltswirtschaft eine sachgerechte Kontrolle und Uberwachung der Anlage von
Kapital sowie auch der Tatigkeit beauftragter Dritter (vgl. Runderlass — 34 — 48.01.01/16 —
416/17 — vom 19. Dezember 2017). Dabei ist es nicht ausreichend, die Kontrolle und Uber-
wachung nur einmal jahrlich vorzunehmen. Gefordert ist vielmehr eine fortlaufende Uber-
wachung der Geldanlagen. Dariiber hinaus missen die gewonnenen Erkenntnisse doku-
mentiert werden. Nur so kénnen semiprofessionelle Anleger gegeniber internen Gremien
oder Aufsichtsbehorden jederzeit den Nachweis fihren, pflichtbewusst und sachgerecht
mit den ihnen anvertrauten Geldern umgegangen zu sein.

Um diesen Anforderungen gerecht zu werden, gehort, dass sich der kommunale Anleger
regelmaBig, transparent und verstandlich Gber die Zusammensetzung, die Rendite-, Risiko-
und Kostenstruktur sowie die Entwicklung seines Spezialfonds informiert. Hinzu kommt die
Einholung begleitender Informationen Uber den Spezialfonds und seine Zielinvestments so-
wie eine aussagekraftige Berichterstattung Gber die durchgefihrten Tatigkeiten und die
dabei gewonnenen Erkenntnisse. Dabei kann sich der kommunale Anleger zusatzlich Rat
von Dritten — insbesondere von einschldgigen Experten — einholen und/oder verschiedene
Tatigkeiten ausgliedern.

Als unabhangige Wirtschaftsprifungsgesellschaft kénnen wir die Stadt Schmallenberg
bei der Durchflihrung eines Spezialfondscontrollings mit regelméaBiger Berichterstattung
effektiv unterstitzen. Insbesondere verfligen wir seit 2003 Uber einen speziellen Ge-
schaftsbereich (Wealth, Reporting & Controlling), der mit seinem Know-how unsere Man-
danten ausschlieBlich in Fragestellungen rund um die Kapitalanlage berat. Ein Schwer-
punkt stellen dabei semiprofessionelle Anleger, wie z. B. Kommunen, Stiftungen, Verban-
den, Kirchen, Universitaten etc., dar. Von besonderer Bedeutung sind dabei unsere stren-
gen Berufspflichten fir Wirtschaftsprifer. Sie stellen fir uns unverzichtbare
Rahmenbedingungen, insbesondere gegenliber Banken, Finanzdienstleistungsinstituten
und Vermdgensverwaltern, dar.
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2 Auftrag, Auftragsdurchfihrung und Berichtszeitraum

2.1 Auftrag

Zur Erfullung der hohen Kontroll- und Uberwachungsanforderungen des Landes Nordrhein-
Westfalen im Zusammenhang mit der Anlage von Kapital sowie auch der Tatigkeit beauftragter
Dritter (vgl. Runderlass — 34 — 48.01.01/16 — 416/17 — vom 19. Dezember 2017), hat die Stadt
Schmallenberg die Erstellung eines halbjahrlichen Transparenzberichts Uber ihren Spezialfonds

~Schmallenberg-Fonds”
ISIN: DEOOOA2P23Q2

bei der unabhangigen Wirtschaftsprifungsgesellschaft Rodl & Partner GmbH in Auftrag gege-
ben.

Dieser Transparenzbericht mit seiner erweiterten Transparenz- und Informationsgrundlage un-
terstltzt die Stadt Schmallenberg darin, die mit der kommunalen Geldanlage verbundenen
Sorgfaltspflichten einzuhalten, ein mogliches Organisationsverschulden der Verantwortlichen zu
vermeiden bzw. mdgliche Risiken friihzeitig zu erkennen, um effektive Gegensteuerungsmaf-
nahmen einleiten zu kénnen.

Nicht Gegenstand der Beauftragung im Zusammenhang mit der Erstellung eines regelméaBigen
Transparenzberichts ist die originare Vermdgensverwaltung bzw. das Asset Management durch
Rodl & Partner. Des Weiteren erfolgen in diesem Zusammenhang weder Wirtschaftspriifungs-
noch Steuer- oder Rechtsberatungsleistungen. Die Umsetzung von sich mdglicherweise aus der
Analyse ergebenden Handlungsempfehlungen innerhalb des Spezialfonds — welche in diesem
Bericht durch Rodl & Partner ggf. aufgezeigt werden — wird von Rod| & Partner nicht geschuldet
und erfolgt ausschlieBlich durch den Auftraggeber. Rodl & Partner erbringt keine Beratungsleis-
tungen, die nach dem Gesetz Uber das Kreditwesen (KWG) erlaubnispflichtig waren. Des Wei-
teren stellen die Beratungsleistungen kein Angebot und keine Empfehlung oder Vermittlung fur
eine Kapitalanlage dar. Es handelt sich bei der Beratung lediglich um die Aufbereitung vorhan-
dener Informationen zur Schaffung von Information und Transparenz Uber die Bewirtschaftung
des Spezialfonds sowie um die Unterstlitzung zur besser begriindeten Entscheidungsfindung.

2.2 Auftragsdurchfiihrung

Fur die Bewirtschaftung langfristiger Gelder der Stadt Schmallenberg wurde mit Startzeitpunkt
15.07.2020 der Spezialfonds ,Schmallenberg-Fonds” aufgelegt. Fir die Funktion der Kapital-
verwaltungsgesellschaft wurde die Ampega Investment GmbH und fir die Funktion der Ver-
wahrstelle die CACEIS Bank, German Branch, beauftragt. Fir die Funktion des Asset Managers
wurde die Frankfurter Bankgesellschaft (Deutschland) AG mandatiert.

Die Grundlage fur die Beauftragung o.g. Kapitalanlagedienstleister war die Durchfiihrung eines
systematischen Ausschreibungsverfahrens zur Identifikation geeigneter Umsetzungspartner in
2020.

Der vorliegende Bericht Gber den Spezialfonds ,,Stadt Schmallenberg” wurde erstmalig fur das
Rumpfgeschaftsjahr 2020 Uber den Berichtszeitraum 15.07.2020 bis 31.12.2020 erstellt. Ab
2021 erfolgt ein halbjéhrlicher Berichtsturnus.
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Der Transparenzbericht basiert auf:

>

der internen Richtlinie fir Kapitalanlagen der Stadt Schmallenberg - Anlagerichtlinie -in
der Fassung des 1. Nachtrags vom 14.05.2020

der spezifischen Anlagerichtlinie des , Schmallenberg-Fonds”

den Fondsinformationen bzw. der Zahlen- und Datenbasis der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft (Ampega Investment GmbH)

den Informationen des Asset Managers Frankfurter Bankgesellschaft (Deutschland) AG

eingeholten Informationen Uber die eingesetzten Anlageinstrumente

Auf der Grundlage der vorliegenden Informationen, Zahlen und Daten wurden die nachfolgend
aufgefihrten Analysen und Prifungshandlungen durchgefihrt und im vorliegenden Transpa-
renzbericht zusammengefasst:

(1)
()
3)
()
(5)
(6)
7)

Informationen Uber die Anlagestruktur

Uberpriifung auf Einhaltung der Anlagerestriktionen
Uberpriifung des Derivateeinsatzes

Uberpriifung der rechtzeitigen Verfiigbarkeit
Uberpriifung von Kosten und Gebiihren

Analyse der Qualitat der eingesetzten Produkte

Analyse der Rendite-/Risikostruktur

Den Beratungsleistungen von Rodl & Partner liegen die strengen Berufspflichten fir Wirtschafts-
prifer zugrunde. Hierzu hat Rodl & Partner auf mehreren Ebenen Regelungen eingefihrt, mit
denen die Einhaltung der Berufspflichten der Unabhéngigkeit, Unparteilichkeit, Vermeidung der
Besorgnis der Befangenheit, Gewissenhaftigkeit, Verschwiegenheit, Eigenverantwortlichkeit so-
wie ein berufswirdiges Verhalten sichergestellt werden.

2.3 Berichtszeitraum

Dieser Transparenzbericht bezieht sich auf den Berichtszeitraum 01.07. bis 31.12.2021 mit Be-
richtsstichtag 31.12.2021.
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3 Transparenz-Bestdtigung und Transparenz-Label

Wir, Rodl & Partner GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, be-
statigen hiermit, dass die Stadt Schmallenberg fir den Spezialfonds

~Schmallenberg-Fonds”
ISIN: DEOOOA2P23Q2

die Erstellung eines Transparenzberichts in Auftrag gegeben hat. Hiermit stellt die Stadt Schmal-
lenberg fir den Spezialfonds , Schmallenberg-Fonds” Einsicht in folgende Bereiche sicher:

(1) Information Uber die Zuverldssigkeit in der Umsetzung der Anlagerichtlinien

(2) Information Uber die eingesetzten Produkte

(3) Information Uber die Anlagestruktur und die Anlageklassen

(4) Information Uber die Kosten und Gebulhren

(5) Information Uber den Fondspreis und die Wertentwicklung zum jeweiligen Stichtag
(6) Information Uber Rendite-/Risikokennzahlen

(7) Information Uber Art, Umfang und Zweck des Derivateeinsatzes

(8) Information Uber die rechtzeitige Verfligbarkeit

TRANSPARENZ-
BESTATIGUNG

Schmallenberg - Fonds
ISIN: DEOO0A2P23Q2

Haftungsbegrenzung: Mit dem Hinweis , Zertifizierte Transparenz” oder , Transparenz-Bestatigung” be-
statigt die Rodl & Partner GmbH, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, dass der
Spezialfonds ,Schmallenberg-Fonds” (ISIN: DEOOOA2P23Q2) anlegerorientierte, erweiterte Transparenz-
und Informationsanforderungen erfillt und hierdurch eine verbesserte Grundlage im Hinblick auf die Er-
fallung von Sorgfaltspflichten und die Vermeidung von Organisationsverschulden bietet. Der Hinweis ldsst
keine Rickschlisse auf den wirtschaftlichen Erfolg bzw. die zuklnftige Entwicklung des , Schmallenberg-
Fonds” zu. Die Rodl & Partner GmbH schliel3t jede Haftung fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktu-
alitat der enthaltenen Informationen und geduBerten Meinungen zur Génze aus. Die Transparenz-Bestéti-
gung stellt keinen Bestatigungsvermerk im Sinne des § 32 WPO dar. Die RodI & Partner GmbH Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft ist nicht mit der Jahresabschlussprifung beauftragt.

Koln, 20. Januar 2021

o [, (o, ey

Martin Wambach Alexander Etterer
Wirtschaftsprifer Leiter Wealth, Reporting & Controlling (WRC)
Geschéaftsfuhrender Partner Partner



Rodl & Partner

4 ,Schmallenberg-Fonds”

4.1 Wesentliche Ergebnisse

Nachfolgende Ubersicht fasst die wesentlichen Ergebnisse aus den durchgefiihrten Kontroll-
und Uberwachungstatigkeiten des , Schmallenberg-Fonds” seit Fondsauflage (15.07.2020 bis
31.12.2021) bzw. im Berichtszeitraum (01.07.2021 bis 31.12.2021) bzw. zum Berichtsstichtag
(31.12.2021) zusammen:

Entwicklung ,,Schmallenberg-Fonds” Wesentliche Ergebnisse

Der ,Schmallenberg-Fonds” wurde am 15.07.2020 mit einer
Cash-Einlage in Hohe von 5 Mio. EUR aufgelegt. Das Fondsver-
mogen erhohte sich im Vorberichtszeitraum (15.07.2020 bis
30.06.2021) um  insgesamt  21.028.645,45 EUR  auf
26.028.645,45 EUR.

Im Berichtszeitraum (01.07.2021 bis 31.12.2021) wurden wei-
tere liquide Mittel in 2 Tranchen in Hohe von insgesamt
10.000.133,13 EUR zugefihrt. Gemeinsam mit einem Ergebnis
nach Kosten in Héhe von 347.829.91 EUR, ergibt sich zum Be-
richtsstichtag ~ (31.12.2021) ein  Fondsvermdgen  von
36.376.605,54 EUR.

Seit Fondsauflage (15.07.2020 bis 31.12.2021) betrug die Ren-
dite nach Kosten 6,10 %, hiervon entfallen 1,24 % auf den ak-
tuellen Berichtszeitraum (01.07. bis 31.12.2021).

Vermdgensentwicklung seit
Fondsauflage und im Berichtszeit-
raum

Rendite seit Fondsauflage und im
Berichtszeitraum

Performancekontribution Anlage- Die Rendite vor Kosten betrug im aktuellen Kalenderjahr (01.01.
klassen (Hauptrenditetreiber) im ak-  bis 31.12.2021) 4,03 % (nach Kosten 3,45 %). Der Hauptrendi-
tuellen Kalenderjahr tetreiber war die Anlageklasse Aktien, welche mit 4,75 % den

positiven Ergebnisbeitrag lieferte.

Die Volatilitat zum Berichtsstichtag betrug 2,8 %. Die Risiko-
kennzahl driickt aus, dass der tagliche Fondspreis des ,, Schmal-
lenberg-Fonds” seit Fondsauflage (15.07.2020 bis 31.12.2021)
um 2,8 % schwankte.

Zum Berichtsstichtag betrug der Value at Risk (VaR; 99 %/10
Tage) fir den ,Schmallenberg-Fonds” 1,8 %. Diese Risikokenn-
zahl drlckt aus, dass der ,Schmallenberg-Fonds” mit einer

Volatilitat seit Fondsauflage

Value at Risk (99 %/10 Tage) seit

Fondsauflage Wahrscheinlichkeit von 99 % innerhalb der nachsten zehn Tage
maximal einen Verlust in Hohe von 1,8 % verbuchen musste.
Seit Fondsauflage betrug der Maximum Drawdown flr den
. Schmallenberg-Fonds” -2,31 %.

Maximum Drawdown seit Ein Maximum Drawdown in Hohe von -2,31 % bedeutet, dass

Fondsauflage und im Berichtszeit- der unrealisierte Wertverlust des ,Schmallenberg-Fonds” zwi-

raum schen seinem Hochststand und dem darauffolgenden Tiefstand

seit Fondsauflage (15.07.2020 bis 31.12.2021) bei -2,31 % lag.
Dieser Wert gilt ebenso fur den Berichtszeitraum.

Seit Fondsauflage (15.07.2020 bis 31.12.2021) erzielte der
Schmallenberg-Fonds eine Rendite nach Kosten in Héhe von
6,10 %. DemgegenUber erzielte die hinterlegte Benchmark eine

Benchmarking um 1,05 % niedrigere Rendite. Im Berichtzeitraum zeigte der
.Schmallenberg-Fonds” ebenfalls eine deutlich positivere Ent-
wicklung (+1,24 %) als die zugrunde liegende Benchmark
(+0,68 %).
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Wesentliche Ergebnisse

Anlagestruktur

Qualitat der eingesetzten Pro-
dukte (Anleihen)

Rating

Restlaufzeit

Anleihespezifische Merkmale

Kursentwicklung

Publikumsfonds

Qualitat der eingesetzten Pro-
dukte (Aktien)

Zum Berichtsstichtag betrug die Anleihequote 63,8 %, die Ak-
tienquote 19,8 % und die Liquiditat 16,3 %. Innerhalb der An-
lageklasse Anleihen und Aktien wurde schwerpunktmaBig in
Einzeltitel investiert. Die erhohte Liquiditatsquote ist auf zwei
Mittelzuflihrungen im Berichtszeitraum zurlickzufihren, zuletzt
am 22.12.2021.

Wesentliche Ergebnisse

Zum Berichtsstichtag wiesen alle Einzelanleihen ein Rating im In-
vestment Grade-Bereich auf. Das Durchschnittsrating betrug
zum Berichtsstichtag A-.

Die eingesetzten Einzelanleihen wiesen zum Berichtsstichtag
eine Restlaufzeit zwischen 1,2 Jahren und 8,8 Jahren auf. Die
durchschnittliche Restlaufzeit betrug 5,3 Jahre.

Zum Berichtsstichtag investierte der Fonds in Unternehmensan-
leihen (86,8 %) und Staatsanleihen (13,2 %). Die eingesetzten
Staatsanleihen wiesen zum Berichtsstichtag eine durchschnittlich
leicht negative Endfalligkeitsrendite auf.

Zum Berichtsstichtag wiesen 35 der 67 Einzelanleihen eine ne-
gative Kursentwicklung von bis zu -2,1 % auf.

Zum Berichtsstichtag wurden 1,7 % des Fondsvermédgens in ei-
nen Anleihefonds investiert. Dieser investiert Gberwiegend in
asiatische Unternehmensanleihen und erzielte seit seiner Erstin-
vestition (22.06.2021) eine Rendite in Hohe von -5,1 %.

Wesentliche Ergebnisse

Branchen- und Landerstreuung

Marktkapitalisierung

Kursentwicklung

Aktien-Indexfonds

Zum Berichtsstichtag investierte der Fonds in 19 Aktien-Einzelti-
tel aus vier Landern und acht Branchen. Der gréBte Landeranteil
entfiel auf Frankreich (50,3 %), der grof3te Branchenanteil auf
Industrieunternehmen (26,1 %).

Zum Berichtsstichtag wurde ausschlieBlich in Aktien mit einer
hohen Marktkapitalisierung investiert. Die durchschnittliche
Marktkapitalisierung betrug zum Berichtsstichtag 103 Mrd. EUR.

Zum Berichtsstichtag wiesen vier der eingesetzten 19 Aktien eine
negative Kurzentwicklung seit dem Kaufzeitpunkt aus. Die Kurs-
entwicklung der eingesetzten Aktien-Einzeltitel insgesamt hat
sich seit dem 30.06.2021 im Durchschnitt um 2,0 Prozentpunkte
verbessert.

Zum Berichtsstichtag betrug der Anteil eines Aktien-Indexfonds
auf den US-amerikanischen Aktienindex S&P 500 mit ESG-
Ausrichtung 5,4 % am Gesamtfondsvermdgen. Dieser ETF
zeigte im Vergleich zu ihrem jeweils zugrunde liegendem Index
eine positive Entwicklung seit Erstinvestition (24.09.2021) bzw.
konnten die Managementkosten des ETFs egalisieren.

Xe]
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4.2 Anlagestrategie der Frankfurter Bankgesellschaft (FBG)

Der Fokus der Managementstrategie und die besondere Kompetenz der Frankfurter Bankgesell-
schaft (FBG) liegen auf dem Anleihemanagement. Die strategische Zielquote bei Vollinvestition
(0 % Liquiditat) hat das Asset Management bei 82,5 % definiert. Die strategische Zielquote bei
Aktien betragt 17,5 % (25 % Aktienquote ist laut Anlagerichtlinie maximal erlaubt).

Anlageklasse Min Max Strategische Quote
Anleihen 0 % 100 % 82,5 %
Aktien 0 % 25 % 17,5 %
Liquiditat 0% 100 % 0 %

Die taktische Asset Allokation basiert auf einem eigenen fundamentalen, makrodkonomischen
Research. Die Frankfurter Bankgesellschaft verwendet dabei Giberwiegend eigene Analysen, wel-
che durch den Einsatz von Fremdresearch verschiedener Research-Partner erganzt werden kon-
nen. Auf Basis dieser Daten erfolgen je nach Marktlage kurz- und mittelfristige Uber- oder Un-
tergewichtungen innerhalb der durch die Strategische Asset Allocation vorgegebenen Bandbrei-
ten. Dabei wird innerhalb der Taktischen Asset Allokation das Ziel verfolgt, den Markt durch
eine gezielte Einzeltitelauswahl innerhalb der Anlageklassen Aktien und Anleihen zu Ubertref-
fen. Gleichzeitig soll die Qualitat der allokierten Wertpapiere dazu fUhren, dass in negativen
Marktphasen die Verluste im Vergleich zu den zugrundeliegenden Markten deutlich geringer
ausfallen.

Die Aktienauswahl erfolgt in einem mehrstufigen Anlageprozess. Aus dem investierbaren Ak-
tienuniversum (MSCI EMU IMI; mit Market Cap > 1 Mrd. EUR) werden zunéchst Qualitatsunter-
nehmen herausgefiltert. Als Qualitatsunternehmen gelten dabei solche Unternehmen, die ne-
ben einem bewdhrten Geschaftsmodell, eine fiihrende Marktposition (einzigartiges Produktan-
gebot, Profiteure von Megatrends, geringe Produktkosten) sowie einen guten Wachstumsaus-
blick (mittel bis langfristig mindestens im Branchendurchschnitt) und eine fundamentale Out-
performance aufweisen.

Aus den so ermittelten Qualitdtsunternehmen werden im nachsten Schritt diejenigen mit dem
hochsten Kurspotential herausgefiltert. Dazu verwendet die FBG ein Diskontierungsmodell zur
Ermittlung des inneren Wertes der Unternehmen. AbschlieBend erhélt die FBG ein investierbares
Aktienuniversum aus Qualitdtsunternehmen, deren Aktienkurs niedriger als ihr ermittelter inne-
rer Wert ist. Aus diesem werden dann unter Berlcksichtigung der Diversifikation einzelne Un-
ternehmen ausgewahlt.

Die Anleiheauswahl erfolgt durch Kombination von Top-Down- und Bottom-Up-Analysen. Bei
der Top-Down-Allokation werden insbesondere Faktoren wie Rating, Segmente oder Sektoren
betrachtet. Innerhalb der Bottom-Up-Analyse werden quantitative sowie qualitative Analysen
zugrunde gelegt. Eine Besonderheit ergibt sich aus der Nutzung von verschiedenen quantitati-
ven Kreditrisikomodellen zur internen Bewertung von Anleihen. So werden Emittenten ausge-
wahlt, welche im Vergleich zu anderen Unternehmen mit gleicher Bonitat Gberdurchschnittliche
Kreditrisikopramien aufweisen.

Zu Diversifikationszwecken und um die Renditeerwartung des Portfolios zu verbessern werden
aktuell Emerging Markets-Anleihen mit Investmentgrade Rating sowie US-Aktien in Form von
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Publikumsfonds bzw. Indexfonds/Exchange Traded Funds beigemischt. Hierbei wurde stets die
institutionelle Anteilklasse gewahlt. Um die Wahrungskongruenz einzuhalten bzw. Wahrungs-
risiken auszuschlieBen, erfolgen diese Investments ausschlieBlich Gber wahrungsgesicherte
Fondsinvestments.

4.3 Managementkommentar uber den Berichtszeitraum

Riickblick viertes Quartal 2021 / Gesamtjahr 2021

Die Aktienmérkte haben im letzten Quartal zunéchst auf breiter Front zugelegt, wobei die US-
Bdrsen, unterstiitzt vom erstarkenden Dollar, vorne lagen. Ende November haben Unsicherhei-
ten beztiglich der neuen Omikron-Virusvariante das Geschehen gepragt. Staatsanleihen haben
von diesen Unsicherheiten profitiert. Staatsanleihen der Eurozone lagen schon zuvor leicht im
Plus, nachdem die EZB Zinserh6hungsspekulationen eine Absage erteilt hatte. In den USA sorg-
ten demgegendber die Erwartung steigender Leitzinsen und eine hohe Inflationszahl im Oktober
fur einen gewissen Aufwértsdruck bei den Renditen.

In den letzten zwei Wochen des Jahres ist die Rendite bei Euro-Staatsanleihen deutlich gestie-
gen, so dass Euro-Staatsanleihen mit einem Verlust von -0,5% und Euro-Unternehmensanleihen
mit -0,7% das Quartal beendeten.

Trotz Befiirchtungen, dass sich Engpdésse in den Lieferketten und héhere Rohstoff- und Trans-
portkosten negativ auswirken wiirden, waren diese Effekte in den Geschéftszahlen fiir das dritte
Quartal nur bei wenigen Unternehmen deutlich sichtbar. Die Unternehmens-gewinne fielen so-
mit insgesamt besser als erwartet aus. Die Gewinnmargen konnten sogar weiter zulegen und
erreichten in Europa (Stoxx Europe 600) ein neues 10-Jahres- und in den USA (S&P 500) ein
neues 15-Jahreshoch. Die positiven Gewinn- und Margentrends dlrften anhalten, wobei das
Umsatz- und Gewinn-Momentum im Gefolge der abflachenden wirtschaftlichen Erholung nach-
lassen wird.

Fir Aktien war 2021 ein gutes Jahr. Der S&P 500 Index hat erneut, auch zusétzlich unterstitzt
von einer positiven Entwicklung des US-Dollars, am besten abgeschnitten, gefolgt vom europé-
ischen Markt, gemessen am Stoxx Europe 600 Index. In Japan fehlte eine unterstiitzende kon-
junkturelle Dynamik, wéhrend die Schwellenldnder Asiens von der restriktiveren Wirtschaftspo-
litik Chinas gebremst wurden. Die Ertrdge von Staatsanleihen und Investmentgrade Unterneh-
mensanleihen waren negativ, wahrend hochverzinsliche Unternehmensanleihen eine positive
Performance lieferten. Zyklische Rohstoffe — Erdél und Industriemetalle — haben deutlich zuge-
legt. Der Goldpreis war wenig verdndert und konnte auch nicht von anziehenden Inflationszah-
len profitieren. Die wirtschaftliche Erholung, die im Kern eine Hochkonjunktur darstellt, berei-
tete fir diese Entwicklungen den Weq. Die Erholung selbst war mdglich aufgrund der wissen-
schaftlichen Erfolge in der Analyse und Entschliisselung des Virus und der Entwicklung von Impf-
stoffen und antiviralen Medikamenten. Die Fiskal- und Geldpolitik (berbriickte in der Zwischen-
zeit die ausfallende Nachfrage, die Fiskalpolitik der USA (iberkompensierte sie sogar. Dass die
Covid-19-Fallzahlen derzeit hoch sind, liegt zum Teil an der Omikron-Variante und zum Teil an
den Impfquoten, die niedriger als erhofft ausgefallen sind.

Managementaktivitdten

Im aktuellen Umfeld war die taktische Allokation (Aktien moderat Ubergewichten und Fokus
auf Unternehmensanleihen) auch im dritten Quartal unverdndert. Dies basierte auf unserer Er-
wartung der wirtschaftlichen Normalisierung was fir Aktien, aber auch flr Unternehmensanlei-
hen, eine positive Ertragstendenz impliziert.
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In den umsatzarmen Sommermonaten haben wir nur wenige Transaktionen vorgenommen.
Bei den Anleihen haben wir die Neuemission der Deutschen Wohnen mit LZ 2028 und die Credit
Agricole Anleihe (Rating A-IA3) mit LZ 2028 erworben und damit die Unternehmensanleihen
nochmals ausgebaut. Die Positionierung bei den Staatsanleihen und inflationsgesch(itzten An-
leihen war unveréndert. Nach der Mandatsaufstockungen in der zweiten September-Hélfte
wurde damit begonnen, bestehende Positionen bei den Unternehmensanleihen aufzustocken.

Auf der Aktienseite haben wir den Aktien-ETF UBS S&P500 ESG verduBert und durch den
Amundi S&P 500 ESG ETF ersetzt. Damit konnten wir Kursgewinne realisieren, gleichzeitig
wurde die Gewichtung des ETFs nach der Fondsaufstockung erhéht. Im Rahmen eines Spinnoff
der Continental AG wurden die Aktien der Vitesco Technologies AG eingebucht.

Im vierten Quartal des Kalenderjahres war unsere taktische Allokation mit einer Ubergewichtung
von Aktien und der Fokussierung auf Unternehmensanleihen weiterhin unveréndert. Die Trans-
aktionen im 4. Quartal waren insbesondere geprédgt von den beiden Aufstockungen Mitte Sep-
tember und Mitte Dezember, welche sukzessive investiert wurden.

Bei den Anleihen haben wir bestehende, interessante Positionen im Fonds aufgestockt aber
auch neue Anleihen und Emittenten sowohl am Primdr- als auch Sekunddrmarkt erworben. Dies
waren bspw. die Anleihen von Equinix, einem global tatigen Betreiber von Rechenzentren oder
der franzdsischen Bouygues, ein Mischkonzern mit Aktivitdten insbesondere in den Bereichen
Bau und Mobilfunk. Dartiber hinaus haben wir auch bestehende Anleihen in neue Anleihen des
gleichen Emittenten getauscht und dabei die Position erhéht (bspw. bei den Emittenten Nordea
und KBC).

Auf der Aktienseite haben wir nach den beiden Mandatsaufstockungen die Positionen einzelner
Titel selektiv erhéht. Dadurch wurde die Aktienquote entsprechend unserer taktischen Positio-
nierung wieder auf Ubergewichten erhéht. Der im Friihjahr 2021 erworbene Fonds auf US-Value
Aktien wurde im November mit einem Gewinn verkauft und der Amundi S&P500 ESG ETF im
Gegenzug aufgestockt. Hintergrund war, dass der Fonds in der letzten Auswertung unseren
ESG-Mindestkriterien nicht vollumfdnglich gentigt hat. Die im Rahmen eines Spinnoffs der Con-
tinental AG eingebuchten Aktien der Vitesco Technologies AG wurden verkauft.

Die Performance des Fonds im vierten Quartal (Quelle: Ampega) lag bei +1,08%, seit Jahresan-
fang liegt die Wertentwicklung bei +3,46% und damit vor dem VergleichsmaBstab (+1,59%).
Performancetreiber waren die Aktienanlagen, welche im vierten Quartal und auch im gesamten
Kalenderjahr vor ihrer Benchmark lagen. Anleihen hatten aufgrund des Renditeanstiegs in
Summe einen negativen Performancebeitrag aber auch hier war die Wertentwicklung besser als
die Benchmark.

Globaler Wirtschaftsausblick/Aktuelle Anlagestrategie

Das zentrale Thema flr 2022 bleibt eine Fortsetzung der Erholung der Weltwirtschaft von den
Folgen der Pandemie. Die Normalisierung verlduft in einigen Branchen, zum Beispiel Gastge-
werbe, Reisen und Events, langsamer als vermutet. Wir erwarten, dass diese aber vor allem in
der zweiten Hélfte 2022 fortschreiten wird. Omikron dlrfte die Weltwirtschaft im ersten Quartal
des neuen Jahres etwas belasten. Dann sollten aber antivirale Pillen, welche die meisten schwe-
ren Krankheitsverldufe und damit Hospitalisierungen verhindern, in Industrieléndern in ausrei-
chender Menge verflgbar sein. Ebenso werden bei Bedarf Booster-Impfungen institutionalisiert
sein. Pandemie und Wirtschaft ddrften sich dann weiter entkoppeln, und damit sollten sich auch
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die aufgebauten Nachfrageungleichgewichte abbauen. Gerade in den USA stieg die Gliternach-
frage enorm an, was weltweit zu Lieferengpéssen und Glterpreisinflation gefihrt hat.

Der Inflationsdruck dirfte sich verzégert mit der Normalisierung der US-Glternachfrage in der
zweiten Jahreshélfte abbauen. Die US-Notenbank hat daher Ende November 2021 die Einschét-
zung eines «tempordren» Anstiegs der Inflation fallengelassen, ohne allerdings die derzeitige
Inflation als «permanent» anzusehen. Im Dezember erklérte das Fed, dass die monatlichen An-
kdufe von Vermdgenswerten starker als bisher geplant reduziert werden. Fir das Jahr 2022 sind
nun drei Zinserh6hungen prognostiziert. In der Summe erwarten wir flir 2022 global etwas
weniger geldpolitische Unterstitzung. Weniger Unterstitzung bedeutet geringere Anleihekdufe
und etwas héhere Leitzinsen, allerdings nicht seitens der EZB und damit auch nicht seitens der
SNB.

Wir erachten die Ertragsaussichten fiir Aktien weiterhin als besser als jene fir Anleihen. Neben
einer positiven, wenngleich abnehmenden, konjunkturellen Dynamik versprechen positive
Trends bei den Unternehmensgewinnen und den Gewinnmargen Unterstiitzung fir die Aktien-
mdrkte. Aufgrund der vergleichsweise guten Konjunkturdynamik bleibt unser Aktienfokus auch
2022 auf Europa und den USA. Schwéchere Gesundheitssysteme sprechen aus RisikolUberlegun-
gen, besonders auch nach dem Auftauchen der Omikron-Variante, noch gegen einen deutlichen
Ausbau von Schwellenlénder-Engagements. In die gleiche Richtung zielt das Argument einer
strukturellen Abschwédchung des Wirtschaftswachstums in China, obwohl sich die Volkswirt-
schaften vieler Schwellenldnder Asiens derzeit aufgrund einer Impfoffensive erholen.

Das Renditeniveau von Staatsanleihen guter Bonitét bleibt in Kontinentaleuropa unattraktiv, in
den USA aber zumindest in allen Laufzeitenbereichen positiv. Ein starker als (iblicher Fokus auf
Unternehmensanleihen bleibt angezeigt, insbesondere da sich die Ratingtrends weiterhin positiv
entwickeln. In den USA diirfte sich ein allfalliger weiterer Aufwértsdruck bei den Renditen auf
die klirzeren Laufzeitensegmente konzentrieren. Die Konstellation, welche inflationsgeschitz-
ten Anleihen im abgelaufenen Jahr zu einer kréftigen Outperformance verholfen hat — steigende
Inflationserwartungen und sinkende Realzinsen — bleibt vorerst bestehen, dlrfte sich aber im
weiteren Jahresverlauf normalisieren.

In der Summe bleibt unsere Anlagestrategie auf Aktien und Unternehmensanleihen ausgerich-
tet. Bei Anleihen bleiben wir bei mittleren Laufzeiten und auf den Unternehmenssektor fokus-

siert.

Quelle: Frankfurter Bankgesellschaft (Januar 2022)
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4.4 Vermogensentwicklung
Berichtszeitraum (01.07.2021 bis 31.12.2021)

Das Vermodgen des ,Schmallenberg-Fonds” betrug zum Berichtsstichtag 36.376.605,54 EUR.
Nachfolgende Grafik zeigt die Entwicklung des Fondsvermdgens im Berichtszeitraum (01.07. bis
31.12.2021) und listet die Mittelzufllsse tabellarisch auf:

Entwicklung Fondsvermdgen
(01.07 .bis 31.12.2021)

40.000.000
35.000.000
30.000.000
25.000.000
20.000.000
15.000.000
10.000.000

5.000.000

Schlusstag Valuta Betrag
16.09.2021 20.09.2021 5.000.050,13 EUR
21.12.2021 23.12.2021 5.000.083,00 EUR
Summe Mittelzufliisse 10.000.133,13 EUR

Dem ,Schmallenberg-Fonds” wurden im Berichtszeitraum insgesamt 10.000.133,13 EUR Uber
insgesamt zwei Tranchen von liquiden Mitteln (Anteilscheingeschéafte) zugefihrt.

Nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung des Fondsvermégens nach Mittelbewegungen und
Ergebnisbeitrag nach Kosten im Berichtszeitraum:

Mittelbewegungen 10.000.133,13 EUR
Mittelzuflisse 10.000.133,13 EUR
Ergebnis nach Kosten 347.826,91 EUR
Ordentliche Ertrage 110.901,51 EUR
Fondskosten/Aufwendungen -102.635,09 EUR
Realisiertes Ergebnis 344.137,86 EUR
Nicht realisiertes Ergebnis -4.577,32 EUR

Vermoégen per 31.12.2021 36.376.605,54 EUR

Im Berichtszeitraum (01.07. bis 31.12.2021) erhdhte sich das Fondsvermdgen um insgesamt
10.347.960,09 EUR von 26.028.645,45 Mio. EUR auf 36.376.605,54 EUR. Diese Vermbgenszu-
nahme ergibt sich aus einem Mittelzufllssen in Hohe von 10.000.133,13 EUR und einem posi-
tiven Ergebnis nach Kosten in H6he von 347.826,91 EUR.

1
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Das Ergebnis berechnet sich aus den GréBen Ordentliche Ertrage, Fondskosten sowie dem rea-
lisierten und unrealisierten Ergebnis. Durch Dividenden und Zinsertrage konnte der ,,Schmallen-
berg-Fonds” im Berichtszeitraum ordentliche Ertrage in Hohe von 110.901,51 EUR erwirtschaf-
ten. Demgegeniber standen Fondskosten in Hohe von 102.635,09 EUR (vgl. Punkt 3.9). Im
Berichtszeitraum wurden zudem Gewinne durch VerduBerungsgeschaften in Hoéhe von
344.137,86 EUR generiert. Der Rest entfallt die Kursentwicklung der im Bestand befindlichen
Wertpapiere.

4.5 Rendite & Risikostruktur
4.5.1 Rendite seit Fondsauflage

Nachfolgende Grafik zeigt die Rendite des ,Schmallenberg-Fonds” seit Fondsauflage bis zum
Berichtsstichtag (15.07.2020 bis 31.12.2021) nach der BVI-Methode:

Rendite seit Auflage
(15.07.2020 bis 31.12.2021)
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Seit Fondsauflage wies der ,, Schmallenberg-Fonds” nach der BVI-Methode eine Rendite in Hohe
von 6,10 % nach Kosten aus.
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4.5.2 Rendite im Berichtszeitraum (01.07. bis 31.12.2021)

Nachfolgende Grafik zeigt die Rendite des ,Schmallenberg-Fonds” im Berichtszeitraum (01.07.
bis 31.12.2021) nach der BVI-Methode:

Rendite im Berichtszeitraum (Benchmarkvergleich)
(01.07. bis 31.12.2021)
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Schmallenberg Fonds Benchmark

Im Berichtzeitraum erwirtschaftete der , Schmallenberg-Fonds” eine um 0,56 Prozentpunkte
hohere Rendite (1,24 %) als die zugrunde liegende Benchmark (0,68 %).

4.5.3 Performancekontribution Anlageklassen im Kalenderjahr

Die Gesamtrendite (vor Kosten) des ,, Schmallenberg-Fonds"” setzte sich im aktuellen Kalender-
jahr (01.01. bis 31.12.2021) wie folgt zusammen:

e Durchschnittlich o
Anlageklasse Rendite je Assetklasse HICRSC nittiiche Performancekontribution
Gewichtung

Anleihen -1.33% 71,50 % -0,67 %
Aktien 25,38 % 20,43 % 4,75 %
Liquiditat -0,59 % 8,06 % -0,05 %

Gesamtrendite vor o o

Vor Kosten erwirtschaftete der , Schmallenberg-Fonds” im Berichtszeitraum eine Gesamtrendite
in Hohe von 4,03 % (nach Kosten 3,46 %). Die Anlageklasse Aktien trug im Berichtszeitraum
deutlich positiv zur Gesamtrendite bei. Der Ergebnisbeitrag der Anlageklasse Aktien lag bei
4,75 %. Obwohl die Anlageklasse Anleihen die hdchste durchschnittliche Gewichtung
(71,50 %) besaB, lieferte diese den niedrigsten Ergebnisbeitrag in Hohe von -0,67 %.

Managementkommentar Performance im Kalenderjahr:

.Die Performance des Fonds im vierten Quartal (Quelle: Ampega) lag bei +1,08 %, seit Jahres-
anfang liegt die Wertentwicklung bei +3,46 % und damit vor dem VergleichsmaBstab
(+1,59 %). Performancetreiber waren die Aktienanlagen, welche im vierten Quartal und auch
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im gesamten Kalenderjahr vor ihrer Benchmark lagen. Anleihen hatten aufgrund des Renditean-
stiegs in Summe einen negativen Performancebeitrag aber auch hier war die Wertentwicklung
besser als die Benchmark.”

4.5.4 Volatilitat seit Fondsauflage (15.07.2020 bis 31.12.2021)
Die Volatilitat ist das in der Finanzbranche am weitesten verbreitete RisikomaB. Sie zeigt die

Schwankungsbreite des Fondspreises innerhalb eines bestimmten Betrachtungszeitraums.

Nachfolgende Grafik zeigt die Volatilitat, also die Schwankungsbreite, des ,Schmallenberg-
Fonds” seit Fondsauflage (15.07.2020 bis 31.12.2021) jeweils zum Monatsultimo:

Volatilitat seit Auflage
(Monatsultimo)
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Die Volatilitat hatte sich mit Abschluss der Investitionsphase im Mittel auf ca. 2,5 % eingepen-
delt. Zuletzt ist ein leichter Anstieg zu verzeichnen auf 2,8 % zum Bewertungsstichtag.
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4.5.5 Value at Risk — 10-tégiges Verlustpotential

Der Value at Risk (VaR) ist der maximale Verlust, der mit einer vorgegebenen Sicherheitswahr-
scheinlichkeit in Hhe von 99 % innerhalb von 10 Handelstagen nicht Gberschritten wird.

Der VaR des , Schmallenberg-Fonds” aggregiert sich aus den VaR der einzelnen Vermégenspo-
sitionen unter Beachtung der Diversifikationswirkung zwischen den Vermogenspositionen (Kor-
relation).

Nachfolgende Darstellung zeigt den Value at Risk (VaR (99%/10 Tage) fir den ,Schmallenberg-
Fonds” zum Berichtsstichtag 31.12.2021, den maximalen und minimalen Wert sowie die zeitli-
che Entwicklung im Berichtszeitraum (01.07.2021 bis 31.12.2021). Zusatzlich wird der Verlauf
seit Fondsauflage gezeigt (15.07.2020 bis 31.12.2021):

Value at Risk seit Auflage
(15.07.2020 bis 31.12.2021)

VaR (99%/ 10 Tage) Per 31.12.2021 Minimum Maximum

Im Berichtszeitraum
(01.07. bis 31.12.2021)

1,80 % 1.51 % 1,98 %

Bei Fondsauflage war das Fondsvermogen ausschlieBlich in Kasse angelegt, weshalb der VaR zu
Beginn bei 0 % lag. Mit den ersten Investitionen in Aktientitel stieg der Value at Risk deutlich
an. Aufgrund weiterer Mittelzufihrungen und mit steigender Anleihequote reduzierte sich im
Anschluss der Value at Risk und bewegte sich ab dem 22.07.2020 bis zum Berichtsstichtag
zwischen 1,39 % und 2,78 %.

Im Berichtszeitraum wies der Value at Risk des , Schmallenberg-Fonds” aufgrund der relativ
konstanten Aktienquote eine geringe Schwankungsbreite auf. Die Abnahmen des , Wertes im
Risiko” Mitte September 2021 sowie Ende Dezember 2021 waren insbesondere auf Mittelzu-
fihrungen zuritickzufihren.
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4.5.6 Maximum Drawdown
Der Maximum Drawdown stellt den groten maximalen Wertverlust zwischen einem Hochst-
stand und dem darauffolgenden Tiefstand innerhalb eines betrachteten Zeitraumes dar.

Die nachfolgende Grafik zeigt die Entwicklung des Drawdowns des ,, Schmallenberg-Fonds” seit
Fondsauflage (15.07.2020 bis 31.12.2021):

Drawdown seit Auflage
(15.07.2020 bis 31.12.2021)

WP "

Maximum Drawdown
(Datum Tiefstand)

Maximum Drawdown Drawdown Periode

Seit Fondsauflage -2,31%
(15.07.2020 bis 31.12.2021) (13.10.2021) 16.08.2021 - 22.11.2021
Im Berichtszeitraum -2,31 %
(01.07.2021 bis 31.12.2021) (13.10.2021) 16.08.2021 = 22.11.2021

Seit Fondsauflage bis zum Berichtsstichtag (15.07.2020 bis 31.12.2021) betrug der Maximum
Drawdown -2,31 % fir den ,,Schmallenberg-Fonds”. Dies bedeutet, dass der Wertverlust des
Fonds zwischen einem vorlaufigen Hochststand (16.08.2021; Fondspreis: 106,61 EUR) und dem
darauffolgenden Tiefstand am 13.10.2021 (Fondspreis: 104,15 EUR) bei -2,31 % lag. Dieser
Drawdown wurde innerhalb kirzester Zeit bis zum 22.11.2021 egalisiert und gilt ebenso fur
den Berichtszeitraum.
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4.5.7 Benchmarking — Rendite und Schwankungsbreite

Das Vergleichsvermdgen des , Schmallenberg-Fonds” orientiert sich an der strategischen Asset
Allokation der Frankfurter Bankgesellschaft. Die Benchmark setzt sich aus den Anleiheindizes
.Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corporate Total Return Index” und ,ICE BofA 1-10 Year
Euro Government Index” sowie dem Aktienindex ,DJ Euro Stoxx 50 Net Return” zusammen.
Bei der Aktienbenchmark ,, DJ Euro Stoxx 50 Net Return” handelt es sich um den Kursindex, der
keine Dividendenzahlungen berlcksichtigt.

Nachfolgende Darstellung zeigt die Rendite des , Schmallenberg-Fonds” seit Fondsauflage bis
zum Berichtsstichtag (15.07.2020 bis 31.12.2021) im Vergleich zu seiner zugrunde gelegten
Benchmark!:

Rendite seite Auflage (Benchmarkvergleich)
(15.07.2020 bis 31.12.2021)

’ N Q N N
,\6). '\cb. '\cb. ’]/'\A ’]?) ,qu Q\‘ Qb‘. ch. N '\b. SRS ’],\‘ ’]:1' 'f) q)r\.

—— Schmallenberg Fonds Benchmark
Rendite Minimum Maximum
Schmallenberg-Fonds 6,10 % -0,19 % 6,63 %
Benchmark 5,05 % -0,43 % 6,44 %

Seit Fondsauflage (15.07.2020 bis 31.12.2021) erzielte der ,Schmallenberg-Fonds” eine Ren-
dite in Hohe von 6,10 %. Demgegenlber erzielte die zugrunde gelegte Benchmark eine um
1,05 % niedrigere Rendite.

Die Benchmark zeigt zudem eine leicht hohere Schwankungsbreite. Seit Fondsauflage
schwankte diese zwischen -0,43 % und 6,44 %, wahrend der , Schmallenberg-Fonds” zwi-
schen -0,19 % und 6,63 % schwankte.

Im Berichtzeitraum zeigte der ,Schmallenberg-Fonds” eine deutlich positivere Entwicklung
(+1,24 %) als die zugrunde liegende Benchmark (+0,68 %).

160,00 % Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corporate Total Return Index; 17,50 % DJ Euro Stoxx 50 Net Return
EUR; 22,50 % ICE BofA 1-10 Year Euro Government Index
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4.6 Informationen liber die Anlagestruktur und Allokationsverlauf
4.6.1 Anlagestruktur

Zum Berichtsstichtag betrug das Fondsvermdégen des ,,Schmallenberg-Fonds” 36.376.606 EUR.
Nachfolgende Tabelle zeigt die Gewichtung der Anlagestruktur nach Anlageklassen und Anla-
geinstrumenten zum Berichtsstichtag (31.12.2021):

Anlageklasse/Anlageinstrument Vermogensaufteilung

Einzeltitel 62,2 %
Eurozone 47,0 %
USA 8,7 %
Europa 6,5 %

Investmentfonds 1.7 %
Emerging Markets 1,7 %

Einzeltitel 14,4 %
Eurozone 14,4 %
Indexfonds 5.4 %
USA 54 %

Gesamt (gerundet) 100,0 %

Grundsatzlich strebt das Management bei Vollinvestition (0 % Liquiditat) strategische Zielquoten
fur die Anlageklasse Anleihen in Hohe von 82,5 % und fur die Anlageklasse Aktien in Hohe von
17,5 % an.

Aufgrund von zwei Mittelzuflissen in Hohe von insgesamt etwa 10,0 Mio. EUR im Berichtszeit-
raum, zuletzt am 22.12.2021, betréagt die Liquiditadtsquote aktuell 16,3 %. Laut Management
wird dieses zugefihrte Kapital im Laufe des Januars 2022 bereits groBtenteils in Aktien und
Anleihen investiert.

Der Anteil Aktien und aktienghnliche Anlagen dirfte gemaB rechtlicher Vorgaben bis zu 35 %
am Gesamtfondsvermdogen betragen. Die Grundlage hierfir bilden der Runderlass des Ministe-
riums fir Inneres und Kommunales des Landes Nordrhein-Westfalen vom 11.12.2012 i. V. m.
dem Runderlass des Ministeriums fiir Heimat, Kommunales, Bau und Gleichstellung des Landes
Nordrhein-Westfalen vom 19.12.2017 zur Anlage von Kapital durch Gemeinden und Gemein-
deverbande (Kommunale Kapitalanlagen) i. V. m. § 2 (3) der Anlageverordnung (Verordnung
Uber die Anlage des gebundenen Vermdégens von Versicherungsunternehmen).

Aus Risikogesichtspunkten hat die Stadt Schmallenberg den maximalen Anteil der Anlageklas-
sen Aktien und aktiendhnliche Anlagen auf maximal 25 % des Fondsvermdgens begrenzt.

Im Berichtszeitraum investierte der ,, Schmallenberg-Fonds” innerhalb der Anlageklasse Aktien
und aktienaghnliche Anlagen zwischen 17,8 % und 21,7 % (wochentliche Datenbasis). Zum Be-
richtsstichtag betrug die Aktienquote 19,8 %. Diese wird weitestgehend Uber Aktien-Einzeltitel
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aus der Eurozone abgebildet. Zusatzlich kommen ausgewahlte Aktien-Indexfonds aus den USA
zum Einsatz.

Die Anlagenstruktur des ,,Schmallenberg-Fonds” hat mit einer maximal moglichen Ak-
tienquote in Hohe von 25 % und einer tatsachlich investierten maximalen Aktienquote
in Hohe von 21,7 % im Berichtszeitraum eine konservative Ausrichtung.

4.6.2 Quotensteuerung

Nachfolgende Grafik zeigt die Entwicklung der Anlagestruktur nach Anlageklassen Gber den
Berichtszeitraum (01.07.2021 bis 31.12.2021) auf wdchentlicher Datenbasis:

Quotensteuerung
oo (15.07.2020 bis 31.12.2021) |
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Liquidaitatsquote Anleihequote = = = Anleihen Zielquote

Der Fonds startete am 01.07.2021 mit einer Cash-Quote in Héhe von 5,6 %. Durch zwei weitere
Mittelzufihrungen stieg diese Mitte September und Ende Dezember auf 18,2 % bzw. 17,0 %
an. Zwischen den beiden Mittelzufihrungen sank die Liquiditatsquote, durch die Investitionen
in Anleihen und Aktien, wieder sukzessive auf bis zu 6,7 % ab.

Die Anleihenquote fiel im Zusammenhang mit den Mittelzuflissen Mitte September und Ende
Dezember deutlich unterhalb ihrer Zielquote in Hohe von 82,5 %. Im Minimum lag diese bei
63,8 %.

Die Aktienquote verlief im Berichtszeitraum leicht oberhalb der Zielquote und sank durch die
MittelzuflUsse jeweils nur kurzzeitig.

Q Rucksprache mit dem Asset Manager bezlglich Quotensteuerung

Hinsichtlich der Quotensteuerung im Berichtszeitraum &uBerte sich der Manager wie
folgt:
.Im aktuellen Umfeld war die taktische Allokation (Aktien moderat Ubergewichten und
Fokus auf Unternehmensanleihen) auch im dritten Quartal unverdndert. Dies basierte
auf unserer Erwartung der wirtschaftlichen Normalisierung was flr Aktien, aber auch
flr Unternehmensanleihen, eine positive Ertragstendenz impliziert. Im vierten Quartal
des Kalenderjahres war unsere taktische Allokation mit einer Ubergewichtung von Ak-
tien und der Fokussierung auf Unternehmensanleihen weiterhin unverdndert. Die Trans-
aktionen im 4. Quartal waren insbesondere geprédgt von den beiden Aufstockungen
Mitte September und Mitte Dezember, welche sukzessive investiert wurden.”
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4.6.3 Top 10 Positionen im ,,Schmallenberg-Fonds”

Bezeichnung

Anlagein- Wahrun Marktwert GuV aAr:t:\lll
strument 9 (in EUR) (in EUR) (in %)
0

Amundi S&P 500

fee UCs gy LU2098887263  Aktien-ETF EUR 1981249 140131 55
Bundesanleihe - 5001030567 Renten EUR 715744 22344 2,0
Infl. linked-
Franciiﬁi%f 0l fro013238268  Renten EUR 706211 18475 1,9
AMEO IS 298 ey REIER EUR 603.850  -47.000 1,7
St fonds
Nykredit DK0030467105  Renten EUR 497345  -1.538 1,4
B (Fec) FRO014002557  Renten EUR 494785  -3.836 1,4
Credit Mutuel
Equinix X52304340263  Renten EUR 491790  -3.715 1.4
CRH Finance X51505896735  Renten EUR 475542  -4.119 1.3
International Fla- o1 013159782 Renten EUR 424232  -6.004 1,2
vors & Fragrances
TLG Immobilien  XS1843435501  Renten EUR 418224 6242 12

lal

Auffalligkeit bzgl. Fondsinvestments
Der ,Schmallenberg-Fonds” wird im Wesentlichen mithilfe von Einzeltiteln (Anlei-

hen/Aktien) bewirtschaftet. Bei der groBten und viertgréBten Position handelt es sich
um einen Aktien-Exchange Traded Funds , Amundi S&P 500 ESG UCITS ETF" mit einem
Anteil in Hohe von 5,5 % am Fondsvermdgen und einen Renten-Publikumsfonds
.PIMCO GIS — Asia Strategic Interest Bond” (1,7 % am Fondsvermdgen). Zwei inflati-
onsgeschitzte Staatsanleihen aus Deutschland und Frankreich belegen Platz zwei und
drei der Top 10-Liste.

Rucksprache mit dem Asset Manager bezlglich Fondsinvestments und inflationsge-
schitzter Staatsanleihen

Hinsichtlich der Fondsinvestments und inflationsgeschiitzten Staatsanleihen im Berichts-
zeitraum auBerte sich der Manager wie folgt:

LErgdnzend wurden Anleihen in Hartwédhrung von Emittenten aus Schwellenldndern in
Form eines wéhrungsgesicherten Fonds hinzugenommen, da hier ein Renditeaufschlag
erzielt werden kann.

Die Positionierung bei den Staatsanleihen und inflationsgeschiitzten Anleihen war un-
verdndert.

Dariber hinaus ist das Portfolio mit der Dotierung eines wédhrungsqgesicherten ETFs auf
den US-Aktienindex S&P 500 internationaler aufgestellt. Die defensivere Marktstruktur
der USA (deutlich geringerer Anteil an Finanzwerten als in Europa) hilft besonders auch
in der gegenwdrtigen Phase der wirtschaftlichen Schwéche. Auf der Aktienseite haben
wir den Aktien-ETF UBS S&P500 ESG verduBBert und durch den Amundi S&P 500 ESG
ETF ersetzt. Damit konnten wir Kursgewinne realisieren, gleichzeitig wurde die Gewich-
tung des ETFs nach der Fondsaufstockung erhéht. Der im Frihjahr 2021 erworbene
Fonds auf US-Value Aktien wurde im November mit einem Gewinn verkauft und der
Amundi S&P500 ESG ETF im Gegenzug aufgestockt. Hintergrund war, dass der Fonds
in der letzten Auswertung unseren ESG-Mindestkriterien nicht vollumfénglich genigt
hat.”
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4.7 Analyse der Qualitat der eingesetzten Produkte
4.7.1 Anleihen

Nachfolgende Grafik zeigt die innerhalb der Anlageklasse Anleihen eingesetzten Anlageinstru-
mente in Prozent am Fondsvermdgen zum Berichtsstichtag:

Ubersicht Anlageklasse Anleihen
(per 31.12.2021)

Anleihen 63,8%

Unternehmensanleihen 54,0%

Staatsanleihen 8,2%

Anleihefonds 1,7%

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0%

Zum Berichtsstichtag wurden 63,8 % des Fondsvermdgens Gber die Anlageklasse Anleihen an-
gelegt. Innerhalb der Anlageklasse Anleihen wurde in Unternehmensanleihen, Staatsanleihen
und einen Anleihefonds investiert.

Nachfolgend werden die Einzelanleihen und der Anleihefonds gesondert betrachtet.

4.7.1.1 Einzelanleihen
Rating

Das Einzelanleihevermdgen wies zum Berichtsstichtag folgende Ratingstruktur nach Anleiheseg-
menten auf:

Ratingstruktur
(per 31.12.2021)

100% == m == m - mmmm e oo -
75%
50%
25%
0%
AAA AA+ bis AA- A+ bis A- BBB+ bis BBB-
m Unternehmensanleihen Staatsanleihen

Zum Berichtsstichtag wiesen alle Anleihen ein Rating im Investment Grade-Bereich auf. Das
Durchschnittsrating der eingesetzten Staatsanleihen betrug AA, das der Unternehmensanleihen
BBB+. Insgesamt wiesen die Einzelanleihen per 31.12.2021 ein Durchschnittrating von A- auf.
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Rating nach Restlaufzeit

Nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die Rating-Einstufung? und Gber die Restlauf-
zeiten der Einzelanleihen zum Berichtsstichtag (31.12.2021):

0 bis 3 bis 5 bis 7 bis Gesamt
< 3 Jahre < 5 Jahre < 7 Jahre < 10 Jahre

AAA 4,5% 4,5%
AA 1,4% 3,1% 4,5%
AA- 2,2% 2,8% 5,0%
A+ 1,4% 3,1% 4,5%
A 1,8% 2,2% 4,0%
A- 2,7% 6,0% 6,6% 2,4% 17,8%
BBB+ 9,7% 14,2% 2,9% 26,8%
BBB 4,6% 8,7% 11,4% 6,8% 31,5%
BBB- 1,4% 1,4%
Gesamt 9,1% 35,2% 43,5% 12,2% 100,0%

Zum Berichtsstichtag wies der Einzelanleihebestand eine durchschnittliche Restlaufzeit von 5,5
Jahren auf. Die langste Restlaufzeit einer Anleihe betrug 8,8 Jahre (Staatsanleihe Portugal; BBB
Rating). In der Ratinggruppe BBB+ bis BBB- wurden insgesamt 59,7 % angelegt, der GrofBteil
(49,9 %) wies eine Restlaufzeit bis maximal 7 Jahren auf.

Nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tber die Ratingstruktur und Restlaufzeit zum Be-
richtsstichtag (31.12.2021) im Vergleich zum 30.06.2021:

Ratingstruktur

AAA 4,5 % 4,7 %
AA+ bis AA- 9,5 % 9,8 %
A+ bis A- 26,3 % 27,3 %
BBB+ bis BBB 58,3 % 56,6 %
BBB- (Mindestrating) 1,4 % 1,7 %
(6] A- A-

Laufzeitstruktur

0 bis <3 Jahre 9,1 % 11,2 %
3 bis <5 Jahre 35,2 % 29,0 %
5 bis <7 Jahre 43,5 % 42,1 %
7 bis <10 Jahre 12,2 % 17,7 %
(4] 5,3 Jahre 5,5 Jahre

Demnach hat sich der Anteil der Anleihen mit langeren Laufzeiten von Uber sieben Jahren zu-
gunsten der geringeren Restlaufzeitkategorien verringert. Die durchschnittliche Restlaufzeit re-
duzierte sich auf 5,3 Jahre. Das Durchschnittsrating blieb unverandert.

2 Nach KVG-Reporting
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Zum Berichtsstichtag befand sich eine nachrangige Anleihe mit einem BBB- Rating im Bestand
(,EnBW Multi Reset Notes fix-to-float (sub.)”; 1,4 % am Einzelanleihevermdgen).

lal

Auffalligkeit bzgl. einer Anleihe mit einem BBB- Rating

Zum Berichtsstichtag 31.12.2021 befand sich eine, nachrangige, Anleihe mit einem
BBB- Rating im Bestand (,,EnBW Multi Reset Notes fix-to-float (sub.)”; 1,4 % am Ein-
zelanleihevermdgen). Das Mindestrating fir Neuanlagen liegt fir den ,Schmallenberg-
Fonds” bei BBB, fiir Bestandsanlagen bei BBB-.

Die Ratingagentur Moodys bewertet die Anleihe mit BBB-, den Emittenten EnBW mit
BBB+. Die Ratingagentur Standard & Poor’s bewertet die Anleihe mit BBB-, den Emit-
tenten ENBW mit A-.

Bei der EnBW (Energie Baden-Wirttemberg) handelt es sich um einen deutschen Ener-
gieversorgungskonzern mit ca. 24.655 Mitarbeitern und einem Umsatz im Jahr 2020
von etwa 19,7 Mrd. EUR.

Rucksprache mit dem Asset Manager beziglich ,EnBW*”

Hinsichtlich der Anleihe ,EnBW", duBerte sich der Manager Frankfurter Bankgesell-
schaft wie folgt:

.Bei der Hybrid-Anleihe des Energieversorgers EnBW hat Moodys im Mai das Anleihen-
rating um eine Stufe von BaaZ2 auf Baa3 heruntergestuft, das Emittentenrating liegt bei
Baal. Unser Model zeigt fir die EnBW jedoch weiterhin einen Creditscore (Emittent)
von a- an.

26



Rodl & Partner

Anleihespezifische Qualitatsmerkmale nach Anleihesegment

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die wesentlichen Kennzahlen des Anleihe-
bestands nach Anleihesegmenten zum Berichtsstichtag (31.12.2021):

. Anteil per Anteil per : Duration
Anlethesegment! | 50 0 7001l || a1.a2.2029. KURONI YN Ratingl ) hren)
Unternehmens- 85,5 % 86,8 % 0,87 % 0,64 % BBB+ 5,14
anleihen
Staatsanleihen 14,5 % 13,2 % 0,43 % -0,13 % AA- 5,31
Anleihen Gesamt 100,0 % 100,0 % 0,81 % 0,38 % A- 5,16

Zum Berichtsstichtag befanden sich 67 Einzelanleihen im Bestand. Der Gberwiegende Teil der
Anlageklasse ,, Anleihen” verteilte sich auf Unternehmensanleihen (86,8 % bzw. 59 Titel). Wei-
tere 13,2 % verteilten sich auf neun Staatsanleihen.

¢

S

Rucksprache mit dem Asset Manager beziglich der niedrigen Endfalligkeitsrenditen im
Staatsanleihen Bereich

Hinsichtlich des Einsatzes von Staatsanleihen duBerte sich der Manager bereits wie folgt:
.Der Fokus im Anleihebereich liegt auf Unternehmensanleihen. Staatsanleihen erzielen
aktuell kaum positive Renditen, dienen im Portfolio aber als zusatzliche Liquiditéat.”

Rucksprache mit dem Asset Manager bezlglich Managementaktivitaten innerhalb der
Anlageklasse Anleihen:

Hinsichtlich der Managementaktivitdten innerhalb der Anlageklasse Anleihen wie folgt:
.In den umsatzarmen Sommermonaten haben wir nur wenige Transaktionen vorge-
nommen.

Bei den Anleihen haben wir [im dritten Quartal] die Neuemission der Deutschen Woh-
nen mit LZ 2028 und die Credit Agricole Anleihe (Rating A-IA3) mit LZ 2028 erworben
und damit die Unternehmensanleihen nochmals ausgebaut. Die Positionierung bei den
Staatsanleihen und inflationsgeschitzten Anleihen war unverdndert. Nach der Man-
datsaufstockungen in der zweiten September-Haélfte wurde damit begonnen, beste-
hende Positionen bei den Unternehmensanleihen aufzustocken.

Bei den Anleihen haben wir [im vierten Quartal] bestehende, interessante Positionen im
Fonds aufgestockt aber auch neue Anleihen und Emittenten sowoh! am Primér- als auch
Sekunddrmarkt erworben. Dies waren bspw. die Anleihen von Equinix, einem global
tatigen Betreiber von Rechenzentren oder der franzésischen Bouygues, ein Mischkon-
zern mit Aktivitdten insbesondere in den Bereichen Bau und Mobilfunk. Dariiber hinaus
haben wir auch bestehende Anleihen in neue Anleihen des gleichen Emittenten ge-
tauscht und dabei die Position erhéht (bspw. bei den Emittenten Nordea und KBC).
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Kursentwicklung der eingesetzten Einzelanleihen

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tber die zum Berichtsstichtag (31.12.2021) im
Bestand befindlichen Top-/Flop-5-Einzelanleihen seit Einstand geordnet nach der unrealisierten
Kursentwicklung (GuV) in Euro:

Emittent in % Ratin Rest- Kupon Gewinn /Ver- GuV
(Anleihesegment) am FV 9 laufzeit in % lust in Euro
Top 5
Bundesanleihe - 2,0 AAA 4,3 0,1 22.344,12 3,1%
Infl. linked-
Freiize (G- 1,9 AA 6,2 0,1 18.474,75 2,6%
Infl. Linked-
Daimler 11 A- 4,9 0,38 8.989,64 2,2%
e o Carparz- 0,9 BBB 5,0 1,62 9.870,68 3,1%
tion
Total (subord.) 0,8 A- 2,3 1,75 7.295,41 2,4%
Flop 5
AU (esfelen- 11 BBB 6,0 1 -8.236,98 2.1%
tial Property
Vonovia 11 A- 6,7 0,25 8.163,87 2.1%
ltalgas 1.1 BBB 6,1 0 7.674,52 2,0%
Baxter Int. 0,9 BBB 7.4 1,3 -7.836,80 2,5%
Baden Wirttem- 09 AAA 4,1 0,62 715555  -2,3%

berg LSA

Die Kursentwicklung der eingesetzten Einzelanleihen hat sich seit dem 30.06.2021 im Durch-
schnitt um 0,7 Prozentpunkte verringert.

Zum Berichtsstichtag wiesen 32 der 67 Einzelanleihen eine positive Rendite auf, wahrend 35
Einzelanleihen eine negative Rendite aufwiesen. Bei diesen Anleihen handelte es sich um 30
Unternehmensanleihen und finf Staats- und staatsnahe Anleihen. Der maximale Verlust lag
bei -2,5 % im Vergleich zum Einstand.
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4.7.1.2 Anleihen-Publikumsfonds

Zum Berichtsstichtag (31.12.2021) befand sich folgender Publikumsfonds im Bereich der Anla-
geklasse , Anleihen” im Bestand:

Investmentfonds Anlageschwer- Rendite *  Kosten Risiko- Anteil
ISIN punkt klasse am FV

Anlageklasse Anleihen

PIMCO GIS - Asia Strategic Unternehmens-
Interest Bond anleihen Asien 5,1 % 0,65 % 3 1,7 %
IEOOBKY7ZH83

* seit Investition 22.6.2021 (Ampega Reporting) nach Kosten des Publikumsfonds
Zum Berichtsstichtag wurden 1,7 % des Fondsvermégens in den Investmentfonds , PIMCO

Funds: Global Investors Series plc — Asia St” investiert. Dieser erzielte seit seiner Erstinvestition
am 22.06.2021 eine Rendite (nach Kosten) in Hohe von -5,1 %.

| Auffalligkeit bzgl. Fondsinvestments

a Der ,Schmallenberg-Fonds” wird im Wesentlichen mithilfe von Einzeltiteln (Anlei-
hen/Aktien) gemanagt. Im Berichtszeitraum wurde der Fidelity Asian Bond Fund in den
PIMCO GIS - Asia Strategic Interest Bond Fonds getauscht. Zum Berichtsstichtag wur-
den 1,7 % in den Anleihen-Publikumsfonds ,PIMCO GIS — Asia Strategic Interest Bond”
investiert.

Q Rucksprache mit dem Asset Manager beziglich Fondsinvestments

Hinsichtlich des Fondsinvestments im Berichtszeitraum &duBerte sich der Manager wie
folgt:
LErgédnzend wurden Anleihen in Hartwdhrung von Emittenten aus Schwellenldndern in
Form eines wéahrungsgesicherten Fonds hinzugenommen, da hier ein Renditeaufschlag
erzielt werden kann.
Am 22.06.2021 wurde der Fidelity Asian Bond Fund in den PIMCO Asia Strategic Int.
Bond Fund getauscht. Im aktuellen Umfeld geféllt uns das Rendite/Risiko Profil des
PIMCO Fonds besser, welches u.a. durch eine klirzere Duration gepragt ist. Der Fonds
verflgt als einer der wenigen in seiner Vergleichsgruppe ber ein ESG Rating.”
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4.7.2 Aktien

Nachfolgende Grafik zeigt die innerhalb der Anlageklasse Aktien eingesetzten Anlageinstru-
mente in Prozent am Fondsvermdgen zum Berichtsstichtag:

Ubersicht Anlageklasse Aktien
(per 31.12.2021)

Aktien 1 19,8% i

Aktieneinzeltitel 14,4% i i

Aktienindexfonds 5,4% i i i
0,0% 10,0% 20,0% 30,0%

Zum Berichtsstichtag waren 19,8 % des Fondsvermdgens in die Anlageklasse Aktien Uber Ak-
tien-Einzeltitel und einen Aktien-Indexfonds investiert.

Nachfolgend werden diese gesondert betrachtet.

4.7.2.1 Aktien-Einzeltitel
Branchen- und Landerstreuung

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick Uber die Branchen- und Landerallokation des
Aktienbestands zum Berichtsstichtag (31.12.2021) im Vergleich zum 30.06.2021:

Branchenallokation

31.12.2021 30.06.2021

Industrieunternehmen 26,1 % 22,4 %
Verbrauchsguter 20,4 % 21,7 %
Technologie 18,1 % 16,2 %
Finanzdienstleistungen 9,9 % 9.2 %
Gesundheitswesen 8,6 % 10,5 %
Telekommunikation 7.2 % 9,4 %
Grundstoffe 6,1 % 5,9 %
Versorger 3,7 % 4,8 %
Gesamt (gerundet) 100,0 % 100,0 %
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Landerallokation

31.12.2021 30.06.2021

Frankreich 50,3 % 45,3 %
Deutschland 36,0 % 40,1 %
Niederlande 10,0 % 9,8 %
Spanien 3,7 % 4,8 %
Gesamt (gerundet) 100,0 % 100,0 %

Zum Berichtsstichtag befanden sich weiterhin die 19 Aktien-Einzeltitel im Portfolio, die bereits
zum Anfang des Berichtszeitraums (01.07.2021) im Bestand waren.

Q Rucksprache mit dem Asset Manager bezlglich Managementaktivitaten innerhalb der
Anlageklasse Aktien:

Hinsichtlich der Managementaktivitaten innerhalb der Anlageklasse Aktien duBerte sich
der Manager wie folgt:

.In den umsatzarmen Sommermonaten haben wir nur wenige Transaktionen vorge-
nommen. Im Rahmen eines Spinnoff der Continental AG wurden die Aktien der Vitesco
Technologies AG [im dritten Quartal] eingebucht.

Auf der Aktienseite haben wir nach den beiden Mandatsaufstockungen die Positionen
einzelner Titel selektiv erhéht. Dadurch wurde die Aktienquote entsprechend unserer
taktischen Positionierung wieder auf Ubergewichten erhéht. Die im Rahmen eines Spin-
noffs der Continental AG eingebuchten Aktien der Vitesco Technologies AG wurden
[im vierten Quartal] verkauft.”

Q Rucksprache mit dem Asset Manager bezlglich der aktuellen Lander-Diversifikation:
Hinsichtlich der Landerallokation im Aktienportfolio auBerte sich der Manager bereits

wie folgt:

.Der hohe Anteil an franzésischen Aktientiteln ergibt sich aus dem Investmentprozess

der Frankfurter Bankgesellschaft. Die investierten franzdsischen Titel sind (berwiegend

global aufgestellt und daher relativ unabhdngig von der wirtschaftlichen Entwicklung

Frankreichs.”
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Marktkapitalisierung

Der ,Schmallenberg-Fonds” investiert innerhalb der Anlageklasse Aktien ausschlieBlich in solche
Aktien, die eine Mindestmarktkapitalisierung von 1 Mrd. EUR aufweisen. Nachfolgende Grafik
zeigt die Marktkapitalisierung der eingesetzten Aktien zum Berichtsstichtag:

Marktkapitalisierung
(per 31.12.2021)

> 50 Mrd. €

20 -50 Mrd. €

10-20 Mrd. € 9,7%

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 600% 70,0% 80,0% 90,0%

Zum Berichtsstichtag wurde der Uberwiegende Anteil des Aktienvermdégens in Titel mit einer
Marktkapitalisierung von Uber 50 Mrd. EUR investiert. Die durchschnittliche Marktkapitalisie-
rung aller investierten Einzeltitel betrug 103 Mrd. EUR.

Kursentwicklung der Aktien-Einzeltitel

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die zum Berichtsstichtag (31.12.2021) im
Bestand befindlichen Top-/Flop-5-Aktien-Einzeltitel geordnet nach der unrealisierten Kursent-
wicklung (GuV) in Euro:

Gewinn / Ver-

Unternehmen Branche Land .
lust in Euro

Top 5
ASML Holding 0,9 % Technologie Niederlande 152.799,88 84,3%
Dassault Systems 1,0 % Technologie Frankreich 131.099,65 54,0%
h\ég’m/{ist\/ﬂiﬁon 0,9 % Verbrauchsgiiter Frankreich ~ 111.041,67  53,1%
Schneider Electric 1,0 % Industrieunternehmen Frankreich 123.524,42 48,7%
Essilor International 0,8 % Gesundheitswesen Frankreich 95.056,10 48,3%

Flop 5
Effg”'“s Medical 0,4 % Gesundheitswesen  Deutschland ~ -42.48571  -21,1%
Iberdrola 0,5 % Versorger Spanien -16.984,02 -8,0%
Continental 0,4 % VerbrauchsgUter Deutschland -13.535,83 -7.7%
Koninklijke KPN 0,5 % Telekommunikation Niederlande -3.512,32 -1,8%

Die Kursentwicklung der eingesetzten Aktien-Einzeltitel hat sich seit dem 30.06.2021 im Durch-
schnitt um 2,0 Prozentpunkte verbessert. Zum Berichtsstichtag wiesen vier der 19 Aktien eine
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negative Kursentwicklung seit Einstand auf. Das deutsche Unternehmen Fresenius Medical Care
weist einen Verlust seit Einstand in Héhe von -21,1 % auf.

4.7.2.2 Aktien-Indexfonds

Die Abbildungsgenauigkeit einer Indexanlage ist ein wesentliches Qualitdtsmerkmal bei der Aus-
wahl von entsprechenden Anlageprodukten, wie z. B. einen Exchange Traded Funds (ETF). Uber
verschiedene Managementstrategien ist es moglich, Zusatzgewinne zu erzielen, die im Ergebnis
dazu flhren, dass sich der ETF um diese Zusatzgewinne besser entwickelt als der zugrundelie-
gende Index — vor Kosten. Anders ausgedrickt: Mit den Zusatzgewinnen im Management sollen
u.a. die Managementkosten reduziert werden. Unscharfe Indexabbildungen oder Verluste aus
Managementstrategien flihren zu einer sog. ,Underperformance” gegeniber dem zugrunde-
liegenden Index, was nicht fUr ein leistungsfahiges Anlageprodukt (ETF) spricht.

Nachfolgend aufgefihrte Aktien-Indexfonds befanden sich zum Berichtsstichtag im Bestand:

Lfd. Kos- Abbildungs- Tracking

Risiko- Name . . . Anteil
Klasse (ISIN) ten p.a. genauigkeit Differenz am FV
(TER)* vor Kosten nach Kosten
Anlageklasse Aktien
6 Amundi S&P 500 ESG UCITS ETF 0,28 % 0,34 % 0,06 % 5,45 %

LU2098887263
* Quelle: INDEXFONDS-Anbieter

Der Amundi-ETF wurde am 24.09.2021 ins Portfolio aufgenommen, seither konnte dieser ein-
gesetzte ETF mit seiner Managementleistung die Gesamtkosten des ETFs egalisieren bzw. im
Vergleich zum zugrundeliegenden Index sogar eine Uberrendite in Hohe von 0,06 % erzielen.
Die Produktauswahl war demnach effizient.

Q Rucksprache mit dem Asset Manager beziglich des Kaufs des Amundi-ETFs:
Hinsichtlich des Kaufs des Amundi-ETFs auBerte sich der Manager wie folgt:

LAUTf der Aktienseite haben wir den Aktien-ETF UBS S&P 500 ESG verduBert und durch
den Amundi S&P 500 ESG ETF ersetzt. Damit konnten wir Kursgewinne realisieren,
gleichzeitig wurde die Gewichtung des ETFs nach der Fondsaufstockung erhéht.

Der im Frihjahr 2021 erworbene Fonds auf US-Value Aktien wurde im November mit
einem Gewinn verkauft und der Amundi S&P 500 ESG ETF im Gegenzug aufgestockt.
Hintergrund war, dass der Fonds in der letzten Auswertung unseren ESG-
Mindestkriterien nicht vollumfénglich gendgt hat.”
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4.8 Anlagerichtlinien-Controlling

Nachfolgende Ubersicht fasst die wesentlichen Ergebnisse der Uberpriifung der Anlagerestrikti-
onen fur den Berichtszeitraum (01.07. bis 31.12.2021) zusammen:

Allgemeine

Anlagerestriktionen

Maximal 25 % in Aktien und
Aktienfonds

Mindestens 75 % in Anleihen
und Liquiditat

Kommunale Vorgaben
Innenministerium NRW

Maximal 25 % Nicht Europai-
scher Wahrungsraum (EWR)

AusschlieBlich auf Euro lau-
tende Wertpapiere

Maximal 10 % in ETCs

Maximal 35 % Risikoquote
(Aktien, Nachrang, High Yield,

ETCs, Aktienfonds, Mischfonds,
Rohstofffonds, Wandelanleihen-

fonds)

Anlagerestriktionen Aktien

Mindestmarktkapitalisierung:
1 Mrd. EUR

Keine Investition in REITs oder
Genussscheine

Wesentliche Ergebnisse fiir den
Berichtszeitraum

Die Aktienquote betrug im Berichtszeitraum maxi-
mal 21,7 %.

Im Berichtszeitraum wurden mindestens 78,3 %
des Fondsvermdgens in Anleihen und Liquiditat in-
vestiert.

Die Vorgaben des Innenministeriums NRW zur
kommunalen Geldanlage wurden uneingeschrankt
eingehalten.

Zum Berichtsstichtag investiert der Fonds 11,5 %
des Fondsvermogens in Einzelanleihen auBerhalb
des EWR (USA/GroBbritannien/Schweiz). Zusatzlich
werden 7,1 % des Fondsvermogens in zwei Invest-
mentanteile investiert, welche ebenfalls auBerhalb
des EWR investieren.

Im Berichtszeitraum wurden ausschlieBlich auf Euro
lautende Wertpapiere eingesetzt.

Im Berichtszeitraum wurden keine Anlageprodukte
der Anlageklasse , Rohstoffe” eingesetzt.

Zum Berichtsstichtag investierte der Fonds zu
14,4 % in Aktien, zu 5,4 % in Aktien-ETFs, zu
1,7 % in einen EM-Anleihefonds und zu 6,1 % in
Nachranganleihen, in Summe etwa 27,6 % des
Fondsvermogens.

Wesentliche Ergebnisse fiir den
Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum wurden ausschlieBlich Aktien
mit einer Marktkapitalisierung von Gber 1 Mrd. EUR
eingesetzt.

Im Berichtszeitraum wurden keine REITs oder Ge-
nussscheine eingesetzt.
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10.

11.

12.

13.

14.

Anlagerestriktionen

Anleihen

Mindestrating: ,,BBB-", flir Neu-
anlagen BBB

Anlagerestriktionen

Anleihen

Keine Investition in: Wandelan-
leihen, Optionsanleihen oder
Genussscheine

Sonstige Anlagerestriktionen

Derivate

AusschlieBlich zu Absicherungs-
zwecken: Anleihefutures, Geld-
markt-

futures, Aktienindexoptionen
und Aktienindex-Futures

Kosten/Gebuhren
» Verwaltung
18.000 EUR;
zzgl. 0,045 % p. a.
» Anlageberatung
bis zu 0,30 %p.a.
> Verwahrstelle
0,02 % bzw. mind. 6.000
EUR p.a.
Sonstiges (Transparenzbericht
und Controlling Rodl & Partner);
17.239,50 EUR zzgl. MwsSt.

Rechtzeitige Verfugbarkeit

Rodl & Partner

Wesentliche Ergebnisse fiir den
Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum wurde ausschlieBlich in Anlei-
hen mit einem Rating von BBB zum Zeitpunkt des
Erwerbs investiert. Zum Berichtsstichtag wies eine
Anleihe (,,EnBW") ein Rating von BBB- auf.

Wesentliche Ergebnisse fiir den
Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum wurden keine Wandelanlei-
hen, Optionsanleihen oder Genussscheine einge-
setzt.

Wesentliche Ergebnisse fiir den
Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum wurden keine Derivate einge-
setzt.

Die Kosten fir Verwaltung, Anlageberatung und
Verwahrstelle lagen im Berichtszeitraum unterhalb
der zuldssigen Hochstbetrage. Dartiber hinaus
wurden dem Spezialfonds vertragsgemal die Be-
ratungskosten fiir die Kontrolle und Uberwachung
des ,Schmallenberg-Fonds” belastet.

Im Berichtszeitraum waren die Anteile des
»Schmallenberg-Fonds” bdrsentdglich jederzeit
handelbar. Dartiber hinaus waren alle im ,, Schmal-
lenberg-Fonds” eingesetzten Wertpapiere/Anlage-
produkte borsentaglich handelbar (liquide).
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4.9 Uberpriifung von Kosten/Gebiihren
4.9.1 Fondsinterne Kosten im aktuellen Kalenderjahr

GemaB der von der Kapitalverwaltungsgesellschaft Ampega Investment GmbH ausgewiesenen
Ertrags- und Aufwandsrechnung, wies der , Schmallenberg-Fonds” fiir den Berichtszeitraum
(01.01. bis 31.12.2021) folgende Kostenstruktur auf:

Kostenarten Kosten in EUR Kosten in %
Verwaltungsvergitung (Ampega) 27.516,31 € 0,100%
Management- und Beratervergiitung 102.213,26 € 0,372%
ManagementgebUhr (FBG) 62.199,51 € 0,227%
Fonds-Controlling (R6d! & Partner) 40.013,75 € 0,146%
Verwahrstellenvergltung (Caceis) 7.189,52 € 0,026%
Prifungs- und Verdffentlichungskosten 12.399,76 € 0,045%
Sonstige 5.928,07 € 0,022%
Gesamtkosten im Berichtszeitraum 155.246,92 € 0,566 %

Erlduterungen zu den einzelnen Kostenpositionen:

Die Prozentsatze sind gerundet und basieren auf einem durchschnittlichen Vermogen des
.Schmallenberg-Fonds”. Das durchschnittliche Vermdgen des ,, Schmallenberg-Fonds” betrug
nach Informationen der Ampega im Berichtszeitraum 27.446.047,40 EUR.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft des ,Schmallenberg-Fonds” (Ampega Investment) erhalt
laut vertraglicher Vereinbarung folgende Verwaltungsvergitung:

= Fixe Verwaltungsvergitung in Héhe von 18.000 EUR pro Jahr
= Variable Verwaltungsvergitung in Hohe von:

e Bis 25 Mio. € 0,045 %

e Ab 25 Mio. € 0,035 %

Die Verwaltungsvergitung wird auf Basis von 1/12 des obigen Satzes am letzten Borsentag
eines jeden Monats berechnet.
Der Asset Manager des ,Schmallenberg-Fonds™ (Frankfurter Bankgesellschaft) erhalt laut ver-
traglicher Vereinbarung folgende Managementvergitung:

* 0,25%p.a.

Die Managementvergiitung wird auf Basis von 1/12 des obigen Satzes am letzten Borsentag
eines jeden Monats berechnet. Die Vergitung wird quartalsweise nachtraglich abgerechnet.
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Rodl & Partner erhalt fur die regelmaBige Kontrolle und Uberwachung des , Schmallenberg-
Fonds” inkl. Dokumentation (Transparenzbericht) ab 2021 folgendes Honorar:

= Ab 2021 fir die laufenden Controlling-Leistungen:
o Berichtstyp I|: Factsheet (Berichtsstichtag monatlich)
Berichtstyp Il: Risikobericht (Berichtsstichtag 31.03. und 30.09.)
Berichtstyp Ill: Transparenzbericht (Berichtsstichtag 30.06. und 31.12.)
Zertifizierung des , Schmallenberg-Fonds”
RegelmaBige Controlling-Gesprache (inkl. Vor-/Nachbereitung und Durchfih-
rung)
»  Gesamthonorar: 33.625,00 EUR zzgl. MwSt. p.a..

O O O O

Die Verwahrstelle des , Schmallenberg-Fonds” (Caceis Bank S.A., Germany Branch) erhalt laut
vertraglicher Vereinbarung folgende Verwahrstellenvergitung:

* 0,02 % p. a. des Fondsvolumens bzw. mindestens 6.000 EUR.

Die Verwabhrstellenvergltung wird auf Basis von 1/12 des obigen Satzes monatlich berechnet.

Die oben aufgefihrten Kostenbelastungen bewegen sich zum Berichtsstichtag im Rahmen der
vereinbarten Vergltungsregelungen gemaf folgender Vertragswerke:

1. Rahmen-Vereinbarung zwischen der Stadt Schmallenberg, der Verwahrstelle CACEIS und
der Kapitalverwaltungsgesellschaft Ampega Investment GmbH

2. Auslagerungsvertrag zwischen Ampega Investment GmbH und der Frankfurter Bankge-
sellschaft (Asset Manager-Vergitung)

3. Vertrag Uber die ,Durchflhrung eines Spezialfonds-Controllings mit Dokumentation”
zwischen der Stadt Schmallenberg und der Rodl & Partner Wirtschaftsprifungs- und
Steuerberatungsgesellschaft mbH

4.9.2 Umgang mit Retrozessionen (Bestandsprovisionen/Kick-backs)

Im Berichtszeitraum wurden auf Wertpapierebene neben Einzeltiteln (Aktien und Anleihen) zu-
satzlich Investmentfonds eingesetzt.

GemaB der Kapitalverwaltungsgesellschaft Ampega Investment GmbH werden gegebenenfalls
anfallende Kick-Back-VergUtungen (Retrozessionen) stets dem ,Schmallenberg-Fonds” (Pos. 11
Ertrags- und Aufwandsrechnung , Ertrage Bestandsprovisionen” des Fondsreportings der KVG)
gutgeschrieben. Eine solche Gutschrift ist im Berichtszeitraum nicht erfolgt, da im Berichtszeit-
raum keine derartigen Kick-Back-Vergiltungen angefallen sind.

4.10 Uberpriifung der rechtzeitigen Verfiigbarkeit

Im Berichtszeitraum waren die Anteile des ,Schmallenberg-Fonds” borsentéglich jederzeit han-
delbar. Dariber hinaus waren alle im ,, Schmallenberg-Fonds” eingesetzten Wertpapiere/Anla-
geprodukte borsentdglich handelbar (liquide).

37



Rodl & Partner

5 Statusgesprache und Anlageausschusssitzung

Statusgesprache

Im Zuge der Fondsauflage des ,Schmallenberg-Fonds” per 15.07.2020 sowie geplanten Zufiih-
rungen von liquiden Mitteln wurden flr das erste Fondsjahr unterjdhrige, regelmaBige Status-
gesprache zwischen der Stadt Schmallenberg, dem Vermdgensverwalter Frankfurter Bankgesell-
schaft, der Kapitalverwaltungsgesellschaft Ampega Investment GmbH sowie Réd| & Partner ver-
einbart. Nach Absprache mit dem Fondscontrolling wurden diese regelméBigen Gesprache auch
im zweiten Halbjahr 2021 fortgefihrt.

RegelmaBige Teilnehmer der Statusgespréache waren:

Anleger (Stadt Schmallenberg)
Andreas Plett Kammerer

Asset Manager (Frankfurter Bankgesellschaft)

Andreas Deeng Leiter Vermdgensverwaltung, Institutionelle Kunden
Thomas Ziegler Direktor Wealth Management

Kapitalverwaltungsgesellschaft (Ampega Investment GmbH)
Julia Mahlmeister Kundenbetreuerin, Institutionelle Kunden

Fonds-Controller (R6dl & Partner)
Sissy Koch Leitung Semi-Institutionelle Kunden und Vermégenscontrolling

Diese Statusgesprache dienten zum Einen der Abstimmung Uber glnstige Zeitpunkte der Mit-
telzuflisse, und zum Anderen einer erhohten Transparenz Gber die Tatigkeiten des Vermogens-
verwalters im Zuge des Portfolioaufbaus. Neben der aktuellen Anlagestruktur, werden insbe-
sondere Neuanlagen, die Entwicklung des Fonds und der Einzelinvestments und der volkswirt-
schaftliche Ausblick thematisiert. Hierbei wird ein besonderer Fokus auf potenzielle Risiken fir
das Portfolio sowie die Einhaltung der Anlagerichtlinien gelegt. Zu diesem Zweck wurden im
zweiten Halbjahr 2021 an folgenden Daten Gesprache (Telefonkonferenzen) gefihrt:
= (05.07.2021

= 03.09.2021
= 07.10.2021
= 03.11.2021
= 07.12.2021

Anlageausschusssitzung

Am 08. September 2021 fand eine Anlageausschusssitzung der Stadt Schmallenberg statt. Ein
Tagesordnungspunkt beinhaltete die Entwicklung des ,Schmallenberg-Fonds”. Hierzu wurden
die Controlling-Aktivitdten seit Fondsauflage bis zum 31.08.2021 durch das Fondscontrolling
Rodl & Partner vorgestellt und die wesentlichen Erkenntnisse aus dem 2. Transparenzbericht
Uber den Spezial-AlF ,,Schmallenberg-Fonds” per 30.06.2021 in Form einer Videokonferenz vor-
gestellt. Neben der Kostenstruktur und der Renditeentwicklung wurde der Fokus auf die Quo-
tensteuerung und die Aktivitaten des Asset Managers gelegt. Des Weiteren wurde die Mdglich-
keit weiterer Zufihrungen besprochen.
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6 Disclaimer

Rodl & Partner GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Wealth, Reporting & Controlling (WRC)
Kranhaus 1, Im Zollhafen 18
50678 Koln

Telefon: +49 (221) 94 99 09-600
Telefax: +49 (221) 94 99 09-900
Internet: www.roedl|.de

Mit dem Hinweis Zertifizierte Transparenz oder Transparenz-Bestatigung bestatigt die Rodl &
Partner GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, dass der Spezial-
fonds ,Schmallenberg-Fonds”, ISIN: DEOOOA2P23Q2, anlegerorientierte, erweiterte Transpa-
renz- und Informationsanforderungen erflllt und hierdurch eine verbesserte Grundlage im Hin-
blick auf die Erfillung von Sorgfaltspflichten und die Vermeidung von Organisationsverschulden
bietet.

Der Hinweis stellt kein Angebot und keine Empfehlung fir einen Erwerb dar. Der Hinweis lasst
keine Rickschlisse auf den wirtschaftlichen Erfolg bzw. die zuklinftige Entwicklung des Spezi-
alfonds ,, Schmallenberg-Fonds” zu. Die Rédl & Partner GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Steuerberatungsgesellschaft schlieBt jede Haftung fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Ak-
tualitat der enthaltenen Informationen und geduBerten Meinungen zur Génze aus.

Es wird insbesondere darauf hingewiesen, dass durch die Rodl & Partner GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft keine Prospektprifung vorgenommen wurde.
Die Transparenz-Bestatigung stellt keinen Bestatigungsvermerk im Sinne des § 32 WPO dar. Die
Rodl & Partner GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft ist nicht mit
der Jahresabschlusspriifung beauftragt.

Die in dem jeweiligen Dokument enthaltenen Angaben sind nicht verbindlich. Insbesondere
stellt der Transparenzbericht keinen (Emissions-) Prospekt, kein Angebot und keine Empfehlung
flr eine Vermdégensanlage dar. Alle dargestellten Kennzahlen und Backtestdaten betreffen in
der Vergangenheit realisierte Geschaftsvorfalle und lassen keine Riickschlisse auf die zukUnftige
Entwicklung des ,Schmallenberg-Fonds”, ISIN: DEO0O0A2P23Q2, zu.

Soweit in diesem Bericht enthaltene Daten von Dritten stammen, Ubernimmt Réd| & Partner fir
die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit dieser Daten keine Gewahr, auch wenn

Rodl & Partner nur solche Daten verwendet, die Rodl & Partner als zuverldssig erachtet.

Copyright: Réd| & Partner
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Glossar

BVI-Methode - Die Wertentwicklung nach der BVI-Methode beruht auf der ,time weighted
rate of return”-Methode. Diese international anerkannte Standardmethode ermdglicht eine ein-
fache, nachvollziehbare und exakte Berechnung. Die Wertentwicklung der Anlage ist die pro-
zentuale Verdnderung zwischen dem angelegten Fondsvermdgen zu Beginn des Anlagezeitrau-
mes und seinem Wert am Ende des Anlagezeitraumes.

Derivate — Finanzinstrumente, deren Preise sich nach den Kursen bzw. Preiserwartungen an-
derer Finanzanlagen (Basiswert) richten. Derivate kdnnen sowohl zu Absicherungs- als auch zu
Investitionszwecken eingesetzt werden.

Duration — Die Duration beschreibt die Bindungsdauer von angelegtem Kapital in festverzins-
lichen Wertpapieren oder in Wertpapiervermdgen. Zur Absicherung und Risikosteuerung kann
die Duration durch den Einsatz von Derivaten (Anleihen-Future) beeinflusst werden.

ESG - Als Standard nachhaltiger Kapitalanlagen hat sich der Begriff ESG etabliert. Diese drei
Buchstaben beschreiben drei nachhaltigkeitsbezogene Verantwortungsbereiche. ("E" = En-
vironment; "S" = Social; "G" = Governance). Environment steht hierbei fir Umwelt. Social be-
inhaltet Aspekte wie Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz. Unter Governance wird eine
nachhaltige Unternehmensfihrung verstanden. Hierzu zdhlen z.B. Themen wie Unternehmens-
werte oder Kontrollprozesse.

Exchange Traded Fund (ETF) — ETFs, sogenannte Indexfonds, sind hauptsachlich passiv gema-
nagte bdrsengehandelte Fonds, deren Ziel darin besteht, die Wertentwicklung eines Index (z. B.
Aktien- und Anleihenindizes) nachzubilden.

Factsheets (Fonds) — Factsheets, auch Fondsprospekte genannt, sind Datenblatter die Infor-
mationen Uber Investmentfonds geblndelt darstellen.

ICB — Die , Industry Classification Benchmark” (ICB) ist ein Sektorenklassifizierungssystem der
Financial Times Stock Exchange Group. Die ICB-Struktur unterscheidet zwischen zehn Bran-
chen/Industrien, 19 Gbergeordnete Sektoren, 41 Sektoren und 114 Untersektoren.

Investment Grade - Investment Grade entspricht einem Rating von mindestens BBB- gemal3
der Rating Definitionen der Ratingagentur Standard & Poor’s oder einem vergleichbaren Rating.
Im Investment Grade-Bereich befinden sich Anleihen mit héchsten bis mittleren Bonitatsnoten
(Rating).

Marktkapitalisierung - Die Marktkapitalisierung ist der aktuelle Bérsenwert eines Unterneh-
mens. Sie errechnet sich aus der Anzahl der ausgegebenen Anteile multipliziert mit dem aktu-
ellen Kurs der Anteile.

Maximum Drawdown - Das RisikomaB Maximum Drawdown gibt den maximalen Verlust ei-
ner Kapitalanlage in Prozent an, den ein Anleger innerhalb eines Betrachtungszeitraums hatte
erleiden kénnen, wenn die Kapitalanlage zu einem Hochststand gekauft und zum darauffolgen-
den Tiefstand verkauft worden ware.

OECD - Die Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (englisch: Orga-
nisation for Economic Co-operation and Development, OECD) ist eine internationale Organisa-
tion bestehend aus 35 Mitgliedstaaten. Diese Staaten weisen demokratische und marktwirt-
schaftliche Strukturen auf. Die meisten OECD-Mitglieder weisen zudem ein hohes Pro-Kopf-
Einkommen auf und gelten als entwickelte Lander.
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UN Global Compact - Weltweiter Pakt zwischen Unternehmen und der UNO, um die Globali-
sierung sozialer und dkologischer zu gestalten.

Ratingagenturen — Ratingagenturen bewerten die Kreditwirdigkeit von Finanzprodukten,
Unternehmen und Staaten, indem sie Kreditratings z. B. fir Aktien oder Anleihen sowie fir
deren Emittenten erstellen. Die bekanntesten Agenturen sind S&P Global Ratings, Moody’s In-
vestor Service Inc. (Moody’s) und Fitch Ratings Inc. (Fitch). Nachfolgende Ratingskala von der

Ratingagentur ,Standard & Poor’s” dient als Orientierungshilfe zur Bewertung des relativen
Kreditrisikos von Emittenten und Emissionen in aller Welt:

Allgemeine Zusammenfassung der in den Standard & Poor's Ratingsymbolen
reflektierten Meinung

Investment AAA Die Fahigkeit zur Erfillung der finanziellen Verpflichtungen ist auBergewohnlich
Grade gut. AAA ist das hochste Rating.

AA Die Fahigkeit zur Erfillung der finanziellen Verpflichtungen ist sehr gut.

A Die Fahigkeit zur Erflllung der finanziellen Verpflichtungen ist gut, aber etwas
anfalliger gegenlber nachteiligen Auswirkungen von Veranderungen auBerer
Urnstande und wirtschaftlicher Bedingungen.

BBB Die Fahigkeit zur Erfillung der finanziellen Verpflichtungen ist angemessen,
jedoch anfalliger gegeniiber nachteiligen wirtschaftlichen Bedingungen.

BBB- Gilt bei Marktteilnehmern als niedrigste Investment Grade-Einstufung.

Non- BB+  Gilt bei Marktteilnehmern als hichste Einstufung im spekulativen (Non-Invest-
Investment ment-Grade) Ratingbereich
Grade BB  Kurzfristig weniger gefahrdet. Es bestehen jedoch groRere

Unsicherheitsfaktoren hinsichtlich nachteiliger geschaftlicher, finanzieller
oder wirtschaftlicher Bedingungen.

B Starker gefahrdet gegeniiber nachteiligen geschaftlichen, finanziellen oder
wirtschaftlichen Bedingungen. Jedoch verflgt der Schuldner gegenwartig Gber
die Fahigkeit, seinen finanziellen Verbindlichkeiten nachzukommen.

CCC  Derzeit gefahrdet und eine Erflllung der finanziellen Verpflichtungen hangt von
glnstigen geschaftlichen, finanziellen oder wirtschaftlichen Bedingungen ab.

cc Derzeit stark gefahrdet. Der Zahlungsausfall ist noch nicht eingetreten, gilt aber
praktisch als sicher.

[ Derzeit stark gefahrdet. Die Ruckzahlungsguote liegt voraussichtlich unter der
von hoher gerateten Emissionen.

D Zahlungsausfall bei finanziellen Verpflichtungen oder Verletzung von Zahlungs-
versprechen; wird auch genutzt, wenn ein Konkursantrag gestellt oder ahnliche
MaBnahmen ergriffen wurden.

Die Ratings von ‘AA bis ‘CCC” konnen durch Hinzufugen eines Plus- (+) oder Minuszeichens (-] modifiziert werden, um die
relative Stellung innerhalb der Hauptratingkategorien zu verdeutlichen.

Retrozessionen — Retrozessionen bezeichnen die Weitergabe von erhaltenen Entgelten (Provi-
sionen) beispielsweise von einer Bank oder Kapitalverwaltungsgesellschaft an einen Vermogens-
verwalter.
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Transparenz-Bestatigung — Die Transparenz-Bestdtigung, ausgestellt von Rodl & Partner als
unabhangige Wirtschaftsprifungsgesellschaft, zertifiziert die Qualitat der Transparenz- und In-
formationspolitik eines Investmentfonds.

Value at Risk (VaR) — Das RisikomaB ,Wert im Risiko” oder Englisch ,Value at Risk” gibt
den prozentualen Wert des Verlustes eines Fonds/Portfolios an, welcher mit einer bestimmten
Wahrscheinlichkeit innerhalb eines bestimmten Zeitraums nicht Uberschritten wird.

Volatilitat - Die Volatilitat ist das in der Finanzbranche am weitesten verbreitete RisikomaR. Sie
berechnet die Schwankungsbreite eines Kursverlaufs.

YTD - Bezeichnet den Zeitraum seit Beginn eines Kalenderjahres bis zum aktuellen Zeitpunkt.

YTM - Verzinsung, die ein Investor erhélt, wenn er die Anleihe bis zur Endfélligkeit halt und alle
zwischenzeitlichen Kuponzahlungen ebenfalls bis zum Ende der Laufzeit der Anleihe mit dersel-
ben Verzinsung anlegt.
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