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Vorwort

Dem immer lauter werdenden Ruf nach sinnvollem
Investieren flr eine bessere Zukunft schliessen sich
immer mehr Anleger an.

Fur ein effektives Impact Investing ist es uns bei Vontobel
wichtig zu verstehen, wie Anleger Uber diese Themen den-
ken und wie sie diese in ihren Portfolios angehen wollen.

Impact-Strategien zielen darauf ab, langfristige Renditen
zu erwirtschaften und gleichzeitig einen positiven Ein-
fluss auf den Planeten und die Gesellschaft auszulben.
Diese beiden Ziele wiegen flr uns bei Vontobel gleich
schwer. Wir bezeichnen ihre Kombination als «doppelte
Dividende».

Im Rahmen unserer Impact-Investing-Umfrage 2023,
deren Ergebnisse in diesem Bericht detailliert dargestellt
werden, haben wir rund 200 institutionelle und profes-
sionelle Anleger aus der ganzen Welt zu ihren aktuellen
Ansichten Uber die sich rasch entwickelnde Impact-
Investing-Landschaft befragt.

Zweck dieser Umfrage war es sicherzustellen, dass wir
die Ziele der Anleger und die Herausforderungen, vor die
Impact Investing sie stellt, wirklich verstehen. Nur so
kénnen wir den Anlegern Lésungen anbieten, die optimal
auf ihre Werte und Ziele abgestimmt sind.

Pascal Dudle, CEFA

Head of Listed Impact
Senior Portfolio Manager


http://www.vontobel.com/adapt-and-thrive

Uberblick

Der aufkommende Trend hin zu nachhaltigen Anlagen

und das wachsende soziale Bewusstsein der Anleger in aller
Welt schaffen hervorragende Wachstumsaussichten fiir
Impact Investing. Inmitten der sich entwickelnden Invest-
mentlandschaft steht der Impact-Ansatz fiir Dynamik und
Innovation, und er verspricht langfristige finanzielle Ertrage.

Angesichts der hohen Zufriedenheit der Anleger und des
Willens, die bestehenden Herausforderungen zu meistern,
wird der Impact-Investing-Sektor bedeutende Verdnderun-
gen erfahren und das bestédndige Engagement der Anleger
neue Héhenfliige bewirken.

Dabei sorgt aktives Management dafiir, Alpha generie-
rende Anlagemdéglichkeiten zu identifizieren und ein Gleich-
gewicht zwischen Impact und Performance zu finden.

In der Umfrage wurden vier Kernaussagen der Anleger zum
Thema Impact Investing herausgearbeitet:

Der richtige Einstiegszeitpunkt ist jetzt

Der allgemeine Trend zu mehr Nachhaltigkeit deutet darauf
hin, dass Impact Investing am Beginn einer Wachstums-
phase steht.

Bereits aktive Impact-Anleger sind von dem Ansatz Uber-
zeugt und dussern den Wunsch, ihr Engagement zu erh6-
hen, was zu Zuflissen in Impact-Strategien fihren durfte.
Dies unterstreicht das Potenzial des Sektors und wird kinf-
tige Allokationen in diese Anlageform beschleunigen.

Die Zufriedenheit der Anleger zeigt, dass sie die «doppelte
Dividende» schatzen.

Auch die vorherrschenden Trends zu nachhaltigen Investi-
tionen in allen Mérkten lassen einen Anstieg von Impact
Investing erwarten. Die steigende Attraktivitét von gesell-
schaftlichen und 6kologischen Themen fiir Anleger und

die Suche nach Investitionen, die ihren Werten entsprechen
und eine Chance auf langfristige finanzielle Ertrége bieten,
wird Impact Investing eine neue Kapitalwelle bescheren.

Impact Investing - eine Erfolgsgeschichte

Das Konzept «Doing well by doing good», also Gutes tun
und davon profitieren, ist Iangst mehr als ein flichtiges
Ideal. Das Gleichgewicht zwischen dem Bedrfnis, Positives
zu bewirken, und dem Wunsch nach Rendite steht fiir die
Anleger nach wie vor an oberster Stelle, und das steigende
Engagement fir Impact Investing zeigt, dass dieses Gleich-
gewicht gefunden wird.

Umwélzende Veranderungen brauchen Zeit und Entschlos-
senheit. Deshalb erfordert erfolgreiches Impact Investing
einen differenzierten, langfristigen Ansatz. Impact-Anleger
zeigen, dass sie dies verstehen, indem sie einer Strategie
genligend Zeit geben, um sowohl eine finanzielle als auch
eine nicht-finanzielle Rendite zu erzielen.
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Deshalb ist die Zusammenarbeit mit Managern, die tGber
umfassende Erfahrung und eine lange Erfolgsbilanz
bei der Umsetzung von Impact-Strategien verfigen, von
grosster Bedeutung.

Besténdiges Engagement in schwierigen Zeiten

Inmitten globaler makrokonomischer Herausforderun-
gen und Marktunsicherheiten bleibt das Engagement von
Impact-Anlegern standhaft und stark. lhre langfristige
Anlageperspektive macht sie unempfindlich gegentiber
kurzfristigem Gegenwind, und sie sind sich bewusst,
dass es langer dauern kann, positive Renditen zu erzielen.

Die langerfristige Natur von Impact-Anlagen wurzelt in
ihrer Sinnhaftigkeit. Den Anlegern ist klar, dass ein Wan-
del nicht von heute auf morgen stattfinden kann und dass
Ausdauer erforderlich ist, um profitable Ergebnisse zu
erzielen. Sie haben bisher ein hohes Mass an Resilienz
gezeigt, da ihre Impact-Anlagen trotz der Marktturbulen-
zen unverandert geblieben sind. Dies unterstreicht die
Authentizitat und die Tiefe ihres Impact-Engagements.

Aktives High-Conviction-Management ist gefragt
Impact-Anleger bevorzugen aktive Manager mit einem
High-Conviction-Ansatz. Den Anlegern ist nicht nur die
Erfolgsbilanz ihrer Impact-Engagements wichtig, sondern
sie wollen mit Managern zusammenarbeiten, die ihre Inves-
titionen auf im Voraus festgelegte Werte abstimmen.

Dies erfordert ein Mass an Engagement, Leidenschaft und
Fachwissen, das Uber einen passiven Ansatz hinausgeht.

Die anhaltende Attraktivitat von Impact-Strategien hangt
von der Fahigkeit der aktiven High-Conviction-Manager ab,
komplexe Markte zu tberblicken und den Anlegern die
konkrete Wirkung ihrer Anlageentscheidungen zu vermit-
teln. Dies ermdglicht es ihnen, eine wirksame Kommunika-
tion aufzubauen und die Vertrauensbasis weiter zu starken.

Impact Investing steht am Beginn einer Wachstumswelle.
Der Wunsch der Anleger, ihre Werte zu verwirklichen

und langfristige Renditen zu erzielen, wird dieses Wachs-
tum ankurbeln. Diese Entwicklung diirfte trotz poten-
zieller makro6konomischer und marktspezifischer Gegen-
winde nicht ins Stocken geraten.

Jetzt jst der richtige Zeitpunkt - ob fiir erfahrene Impact-
Anleger oder neue Marktteilnehmer -, Impact Investing
als eine iiberzeugende Maglichkeit zu erkennen, positive
Verédnderungen voranzutreiben und gleichzeitig von den
finanziellen Vorteilen eines florierenden, innovativen Sek-
tors zu profitieren.
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Die Erfolgswelle von Impact Investing reiten

Impact Investing steht vor einer Investitionswelle, da die bestehenden Anleger ange- =~
sichts ihrer Zufriedenheit mit Impact-Anlagen dazu tendieren, ihre Allokationen in diese
Strategien zu erh6hen. Im Umgang mit den Chancen und Herausforderungen dieses

reifenden Marktes betrachten sie aktive High-Conviction-Manager mit einem transparen-

ten Ansatz als sehr wichtig.

Impact Investing entfaltet
ein weites Netz von Anlage-
chancen fur eine grosse
Gruppe von Anlegern

Offentliche Markte bieten einen ein-
fachen Zugang zu Impact-Anlagen,

Derzeitige Impact-Anleger . . . .
und viele Anleger beabsichtigen, ihre

o = -
ZQ.../Q.EWRP? ............................... Allokationen zu erhohen
6570 ciobalerpurchsehnitt
57 %’. Nordamerika ... L 71%

(o)
56% ARG Y 5500000009000000000000000034000
................................................ der Anleger wollen
in den nachsten drei
Jahren ihr Engage-
ment an 6ffentlichen
Markten erhéhen
' o
-
"
N Die Anleger bevorzugen bérsengehandelte
: Aktien, wobei ein globaler Ansatz eine weitere
Diversifizierung ermoglicht
: 74% : 67 %
: bekunden Interesse an globalen  : bevorzugen bdrsengehandelte
: bérsengehandelten Aktien . Aktien fur Impact Investing

Quelle: Vontobel eigene Umfrage, Q2 2023



durchforsten die
offentlichen Markte nach
Chancen fir finanzielle und
nicht-finanzielle Ertrage

Aktive Strategien bieten
den grossten Wert

Bevorzugung von
Impact-Strategien

Uberwiegend bis
vollstéandig aktiv

40%

Mischung
aus aktiv
und passiv

)
J
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Bestehende Impact-Anleger sind mit der

«doppelten Dividende» zufrieden

finanzielle Nicht-
Performance finanzielle
(o) Performance
67 %
62% s SECTPRILIPPRS e
.............................. sind mit der 6kologischen
sind mit der finanziellen Wirkung zufrieden
Performance zufrieden
61 %
o

sind mit der sozialen
Wirkung zufrieden

Die Messung der nicht-finanziellen Per-
formance bleibt eine Herausforderung,

die sich als Hemmschuh fiir weitere In-
vestitionen erweisen konnte

46%

glauben, dass klarere
Nachweise fur
positive nicht-finan-
zielle Renditen
Impact-Anlagen
beglinstigen wirden

glauben, dass die Messung
der nicht-finanziellen
Performance ein Hindernis
far Impact Investing ist

Die Zusammenarbeit mit glaubwirdigen Managern mit einem
transparenten Ansatz ist entscheidend, um Hiirden zu uber-
winden und den Anlegern die angestrebte «doppelte Dividende»
zu sichern

Wichtige Kriterien fiir die Auswahl von Impact-Managern

Transparenz und Messbarkeit
der Ergebnisse

Glaubwiirdigkeit des
Unternehmens
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Teil 1

Das Leitmotiv — Streben nach einem
hoheren Sinn bei Anlagen

Das Streben nach Gewinn ist eines der wichtigsten Ziele des Investierens.
Da sich aber das kollektive soziale Gewissen immer lauter zu Wort meldet,
rickt die positive Wirkung von Investitionen auf der Prioritatenliste vieler
Anleger immer weiter nach oben. Weil die grosse Zufriedenheit mit Impact-
Anlagen zu einem Anschwellen der Kapitalstrome in diese Anlageform
fuhren dlrfte, wird die Aufrechterhaltung der Balance zwischen Rendite und
Sinn immer starker in den Fokus riicken.
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«Wir wollen als Anleger verantwortungsvoll sein,
aber wir wollen auch eine Rendite. Beides sollte Hand

in Hand gehen.»

Portfoliomanager, Danemark

Sinn versus Gewinn - kénnen diese scheinbar
widersprichlichen Ziele in Einklang gebracht werden?
Impact-Anleger verfolgen mehrere Ziele: Einerseits wollen
sie zufriedenstellende Renditen erzielen, andererseits
ist es ihnen wichtig, die positive Wirkung ihrer Anlage zu
sehen — ein komplexes Unterfangen.

Die Investitionen der Anleger und Kunden sind von ihren
Interessen und ihrer Leidenschaft gepragt, ihre Anlagen

Wichtigste Motive fiir institutionelle Anleger

mit ihren Grundiberzeugungen und Werten in Einklang
zu bringen.

Dies zeigt sich deutlich in den Daten: Die Hauptmotiva-
tion professioneller' Anleger, auf Impact Investing zu set-
zen, liegt in ihrem Wunsch, ihre Anlagen mit ihren Werten
in Einklang zu bringen (61 Prozent). Mehr als die Halfte
mdchte auch zu Losungen beitragen, die den sozialen
Wandel férdern und/oder mithelfen, 6kologische Heraus-
forderungen zu bewaltigen.

Frage: Was sind bzw. waren die wichtigsten Beweggrinde fir lhre Entscheidung oder die Ihrer Organisation,
Impact Investing einzuflihren oder zu nutzen? Die fiinf meistgenannten Antworten:

In % (Mehrfachantworten zuldssig)

Generierung von Alpha

Nicht-finanzielle Rendite (d. h. sozialer
oder ékologischer Nutzen)

Erflllung der Bedrfnisse /Winsche
der Stakeholder

Ubereinstimmung mit unserer
Anlagephilosophie

Positive Reputation/
Markenbekanntheit

Wichtigste Beweggriinde fiir professionelle Anleger

Frage: Was sind/waren Ihrer Meinung nach die wichtigsten Beweggrtinde lhrer Kunden fir Impact-Anlagen?

Die fiinf meistgenannten Antworten:

In % (Mehrfachantworten zuldssig)

Portfolio-Diversifizierung

Nicht-finanzielle Renditen (d. h. der
Wunsch nach einer positiven sozialen
oder dkologischen Wirkung der Anlage)

Risikominderung

Abstimmung der Anlage auf die eigenen
Werte

Beitrag zu Losungen im Bereich sozialer
oder 6kologischer Herausforderungen

* Die Zuordnung zu den einzelnen Kategorien wurde von den befragten Anlegern selbst vorgenommen.
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Institutionelle? Anleger dussern sich ahnlich, indem sie
die Erflllung der BedUrfnisse oder Wiinsche der Stake-
holder als Hauptgrund fur ihre Aktivitaten im Bereich
Nachhaltigkeit nennen.

Obwohl der Hauptzweck von Impact Investing auf den
Werten und Uberzeugungen der Anleger beruht, bleibt
die finanzielle Dimension fir sie wichtig.

Abwéagung von Wirkung und finanziellem Ertrag
Professionelle und institutionelle Anleger und ihre Mana-
ger haben die treuhdnderische Pflicht, im besten Inter-
esse ihrer Kunden zu handeln. Deshalb ist es ihre Auf-
gabe, ein Gleichgewicht zwischen der Sicherung der
finanziellen Performance und der Ausrichtung der Anla-
gen an den vereinbarten Werten zu finden.

Wie wichtig dieses Gleichgewicht ist, zeigt sich in der
Hauptmotivation der Anleger, in Impact-Strategien an
offentlichen Méarkten zu investieren. Sechs von zehn
Befragten unserer Umfrage gaben an, dass die Méglich-

Treiber von Impact-Strategien (in allen Segmenten)

keit, den Anlegern eine finanzielle und eine nicht-finanzi-
elle Rendite zu bieten, das Interesse ihrer Organisation an
solchen Anlagen fordert.

In einem Interview erklart ein professioneller Anleger

in den USA, die eigene treuhdnderische Pflicht mit dem
Wunsch nach einer positiven Wirkung zu vereinbaren,
musse im Vorfeld sorgféltig abgewagt werden. Sicherzu-
stellen, dass der Anlageprozess eines Managers den
Werten und Anlagezielen des Kunden entspricht, ist bei
der Umsetzung von Impact-Strategien nach wie vor ent-
scheidend. Dabei kann in einigen Fallen die Performance
im Vordergrund stehen, solange sie mit der Anlagepolitik
im Einklang steht.

Dies ist auch der Punkt, an dem die Nachfrage von Kun-
denseite in den Fokus rickt. Ein britischer Portfoliomana-
ger erklart, dass er zuerst die Wiinsche seiner Kunden

in Erfahrung bringt und ihnen dann je nach Schwerpunkt
eine Strategie vorschlagt. So fragt er sie zum Beispiel,

ob sie die Rendite maximieren oder die positive Wirkung

Frage: Was treibt das Interesse |hrer Institution flr Impact-Strategien an 6ffentlichen Markten an?

Die finf meistgenannten Antworten:

In % (Mehrfachantworten zuldssig)

Die Mdglichkeit, den Anlegern eine finanzielle und
eine nicht-finanzielle Rendite zu bieten

Der verstarkte Wunsch von Endanlegern,
Impact Investing in 6ffentliche Markte zu integrieren

Portfolio-Diversifizierung

Bessere Mdglichkeiten zum Dialog mit den
Unternehmen, in die investiert wird

Verbesserte Standards, die eine Bewertung der
Fortschritte bei der Umsetzung von Wirkungszielen
an o6ffentlichen Markten ermdglichen

20 40 60

2 Die Zuordnung zu den einzelnen Kategorien wurde von den befragten Anlegern selbst vorgenommen.



einer Anlage in den Vordergrund stellen mochten. Da die
Kunden dieses Managers ihre Vermdgensallokation
selbst vornehmen, ist es ihm wichtig, ihnen zu diesem
Zweck optimale Instrumente anzubieten.

Andere Portfoliomanager und Anleger, die fir diesen
Bericht befragt wurden, betonten, wie wichtig es ist,
Wirkung und Rendite gegeneinander abzuwagen. Ein
danischer Portfoliomanager erklarte, wie schwierig es

ist, diese beiden Aspekte zu trennen: «Wir wollen ein ver-
antwortungsvoller Investor sein, aber wir wollen auch
eine Rendite erzielen. Beides sollte Hand in Hand gehen.»

Dies wird von einem Schweizer Portfoliomanager bekraf-
tigt: «Die Kunden wollen eine Lésung, an die sie glauben
kénnen, sowohl in Bezug auf die Investition als auch

in Bezug auf die Ubereinstimmung mit ihren Werten.»

Fir manche ist Impact Investing einfach eine zusatzli-
che Linse, durch die sie eine potenzielle Anlage betrach-
ten. Inwieweit sich dies dann im Anlageauswahlprozess

Veranderungen in drei Jahren (Uber alle Segmente)
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niederschlagt, hédngt oft von den Anforderungen des Kun-
den ab. Der Leiter der Fondsauswahl eines Daten-

und Rating-Anbieters weist auch darauf hin, dass Impact-
Anlagen dem Anbieter einen Wettbewerbsvorteil schaf-
fen: «Unser Hauptziel ist es, uns von unseren Mitbewer-
bern abzuheben, und deshalb bieten wir Anlagen in
diesem Bereich an.»

Gesunder Appetit auf wachsende Allokationen
Obwohl es fiir die Manager sowie die professionellen
und institutionellen Anleger eine Herausforderung sein
mag, die scheinbar gegensatzlichen Pole «Sinn und
Gewinn» in Einklang zu bringen, hat sich der Appetit auf
Impact-Anlagen bislang nicht gezligelt.

Der Leiter der Research-Abteilung eines britischen Family
Office weist auf die steigende Nachfrage nach Impact-
Angeboten seitens bestehender wie potenzieller Kunden
hin. «Davon auszugehen, dass es neben der bestehen-
den auch eine zukilinftige Kundennachfrage geben wird,
bedeutet vorausschauendes Denken.»

Frage: Wie wird sich lhrer Meinung nach der Impact-Investing-Anteil in Ihrem Portfolio in den néachsten

drei Jahren veréandern?

In %

Privater Markt

B Erhohung Konstant Abnahme

28 2
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Tatsachlich beabsichtigt die Mehrheit der Anleger, ihre
Allokation in Impact-Anlagen an 6ffentlichen und an pri-
vaten Markten in den nachsten drei Jahren zu erhéhen.
Kurz und biindig

Diese Pléne, Investitionen in nachhaltige Anlagen zu — Sinn und Gewinn mussen in Einklang gebracht
erh6hen, werden durch eine hohe Zufriedenheit mit den werden, wobei die Nachfrage seitens der Kun-
bestehenden Anlagen gestitzt. So gaben 62 Prozent den und Anleger bestimmend ist
an, mit der Performance ihrer Impact-Anlagen zufrieden - Die Wahrung der treuhanderischen Pflichten ist
oder sehr zufrieden zu sein. entscheidend. Impact Investing spielt dabei eine
Rolle
Die Zufriedenheit der Anleger ist im Bereich 6kologische — Die hohe Zufriedenheit der Anleger mit Impact-
Wirkung héher (67 Prozent). Ein déanischer Portfoliomana- Anlagen, ihr Bestreben, mehr zu investieren und
ger, der flr diesen Bericht befragt wurde, gibt diese Impact Investing als strategisches Diversifizie-
Stimmung wie folgt wieder: «Die Zufriedenheit wird in ers- rungsinstrument zu nutzen, zeigen, dass die Ziele
ter Linie durch den sogenannten nicht-finanziellen der Anleger sowohl auf der nicht-finanziellen
Nutzen bestimmt, bei dem wir hoffentlich etwas bewirken. als auch auf der finanziellen Seite der Gleichung
Wir glauben, dass unsere Kunden dies auch zu schatzen erflllt werden
wissen.»

Zufriedenheit mit der Performance

Frage: Wie zufrieden sind Sie/lhre Organisation oder Sie/lhre Kunden im Allgemeinen mit der finanziellen und
nicht-finanziellen Performance ihrer Impact-Anlagen?

M Zufrieden
(Sehr zufrieden und Zufrieden)

Weder zufrieden
noch unzufrieden

Unzufrieden
(Uberhaupt nicht
zufrieden und Nicht zufrieden)

M Ich weiss es nicht

Finanzielle Performance Nicht-finanzielle Performance: Nicht-finanzielle Performance:
Soziale Wirkung Okologische Wirkung

Aufgrund von Rundungen ergeben die Prozentangaben zusammen mdglicherweise nicht 100 %.



'Anleger zu Impact-Investing-Chance

Impact-Anlagen werden haufig mit Anlagen in privaten Markten in Verbindung
gebracht. Da jedoch eine immer grossere Gruppe von Anlegern den Wunsch
aussert, Unternehmen zu finanzieren, deren Aktivitaten Wirkung zeigen, wird
der Zugang zu solchen Anlagechancen allmahlich breiter.




12 Impact Investing flr ein zukunftssicheres Portfolio

«Der grosste Vorteil der borsengehan-
delten Markte ist ihre Zuganglichkeit.
Und eine bessere Zuganglichkeit
bedeutet grossere Liquiditdt und mehr
Transparenz.»

Leiterin der Abteilung Fondsanalyse einer japanischen Treuhand- und
Beratungsgruppe

Die Anleger wiinschen sich einen einfachen Einstieg in
die Welt des Impact Investing. Bérsengehandelte Aktien
bieten einen unkomplizierten Zugang durch vertraute
Instrumente, bei denen im Vergleich zu privaten Markten
weniger Probleme mit der Datenverfligbarkeit und der
Transparenz der Prozesse auftreten.

Offentliche Markte haben sich als die wichtigste Anlage-
klasse herauskristallisiert, die Anleger fir die Umsetzung
ihrer Impact-Strategien nutzen.

Praferenzen fir Anlageklassen (liber alle Segmente).

Auch wenn bdrsengehandelte Aktien einen einfacheren
Zugang zu Impact-Anlagen bieten, miissen Anleger eine
Vielzahl von Faktoren beachten, die ihre Anlageauswahl
beeinflussen kdnnen.

Der Leiter der Research-Abteilung eines britischen Family
Office sagt, es sei wichtig zu erkennen, dass Impact-
Anlagen eher eine Grauzone seien: «Sie sind schwieriger
zu definieren, es gibt Fragen und Herausforderungen,
zum Beispiel betreffend Messung und Uberwachung. Es
kommt [bei der Auswahl eines Fonds] also auf eine
Kombination verschiedener Faktoren an. Zu diesen geho-
ren die Erfahrung der Fondsmanager, die Glaubwr-
digkeit in puncto Performance und Anlageprozess, die
tatsachliche Ausrichtung auf die Wirkung und die Bericht-
erstattung Gber deren Messung.»

Frage: In welchen Anlageklassen haben Sie Impact-Investing-Strategien umgesetzt bzw. wiirden Sie dies

wahrscheinlich tun?

In % (Mehrfachantworten zulédssig)

TOO  ceoeeemmmm e e

0 I

Bdrsengehandelte
Aktien

Private Equity /
Risikokapital

Bérsengehandelte
Schuldtitel

Private Debt

Infrastruktur Immobilien Rohstoffe Sonstige



Ein breiter, globaler Ansatz verspricht Erfolg
Betrachtet man den Zugang zu Impact-Anlagen Uber
offentliche Markte genauer, so zeigt sich, dass die Anle-
ger einen globalen Ansatz bevorzugen.

«[Bérsengehandelte globale Impact-Aktienfonds] kdnnen
flr Privatkunden der Einstieg in dieses Thema sein. Sie
lenken die Aufmerksamkeit der Kunden auf das Marktan-
gebot und bewegen sie dazu, diese Art von Anlagen in

Betracht zu ziehen», sagt ein Schweizer Portfoliomanager.

Andere Anleger erklarten, es sei oft einfacher, in breitere,
generalistischere Fonds zu investieren. Endkunden
Nischenangebote zu unterbreiten ist eine herausfordernde
Aufgabe, da der Appetit mehrerer Anleger geweckt wer-
den muss. Wenn sich nur ein Kunde fir ein bestimmtes
Produkt interessiert, kann es schwierig sein, es zugéng-

Sektorpraferenzen (lUber alle Segmente)
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lich zu machen. Daher gilt ein breiterer Ansatz als vorteil-
hafter.

Darlber hinaus kann ein eher generalistischer Ansatz
auch fur eine reibungslosere Renditeentwicklung sorgen.
Die Leiterin der Abteilung Fondsanalyse einer japani-
schen Treuhand- und Beratungsgruppe beklagt einen
Mangel an Stabilitat: «impact Investing ist ein sehr eng
gefasster Begriff. Wenn sich die Anleger nur auf ihre spe-
zifischen Interessengebiete fokussieren, kann dies zu
einer instabilen Performance fihren.»

Diversifizierung ist von entscheidender Bedeutung, und
mitunter wird beklagt, dass sie bei einigen auf bestimmte
Sektoren ausgerichteten thematischen Fonds fehlt. Den
Anlegern ist es jedoch wichtig, dass auch sektorspezifi-
sche Fonds gut diversifiziert sind.

Frage: In welchen bérsengehandelten Aktien- und Anleihensektoren suchen Sie am ehesten nach

Impact-Investing-Chancen?

In % (Mehrfachantworten zuldssig)

TOO  coeeeeeee ettt

Global Inland Europa ohne Grossbritannien

Grossbritannien

B Aktien Anleihen

Nordamerika

Lateinamerika

Japan APAC ohne Japan Sonstige
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«Auch bei thematischen Anlagen muss eine gewisse
Diversifizierung gegeben sein. Ich baue mein Portfolio mit
etwa 15 Managern auf, und wenn diese nicht fokussiert
genug sind, habe ich zu viele Aktien in meinem Gesamt-
portfolio», erklért ein dénischer Portfoliomanager.

Dies zeigt einmal mehr, dass breiter angelegte Strategien
bevorzugt werden, die unter dem Gesichtspunkt der Diver-
sifizierung oft als glinstiger angesehen werden kdnnen.

Impact Investing Uber bérsengehandelte Aktien «kann
bei einer globalen, eher generalistischen Strategie effek-
tiver sein, solange sie gut durchdacht ist und sich auf
die von den Managern gewlinschten Investitionen kon-
zentriert, die dann mit ihren erklarten Impact-Zielen in
Einklang gebracht werden», so ein professioneller US-
Investor.

Wenn der Rahmen begrenzt ist, fallt es schwerer, opti-
male Anlagechancen zu finden. Ein globaler Ansatz hin-
gegen Offnet viele Turen und ermdglicht es Anlegern,
im Impact-Investing-Bereich starke und effektive Ent-
scheidungen zu treffen.

Einige Manager kdnnen in bestimmten Schwerpunkt-
bereichen eine starke Performance oder eine positive

Praferenzen von Anlagestilen (liber alle Segmente)

Wirkung erzielen, doch mangelt es dabei oft an Diversifi-
zierung und Stabilitat der Performance.

Aktives Management bietet die besten Chancen

Die Anleger bevorzugen bei bérsengehandelten Aktien
mit Impact-Charakter einen globalen, breit gefacherten,
generalistischen Ansatz und zeigen eine deutliche Préafe-
renz fur aktive High-Conviction-Manager.

In unserer Umfrage setzten nahezu sechs von zehn
Befragten (57 Prozent) bei der Allokation in Impact-Stra-
tegien Uberwiegend oder ausschliesslich auf aktive
Strategien und weitere 40 Prozent verwendeten eine
Mischung aus aktiven und passiven Anséatzen.

Manager, die einen aktiven Ansatz verfolgen, sind beauf-
tragt, den Markt nach den besten Chancen zu durchfors-
ten. Dies ermdglicht héhere Renditen, ein besseres
Risikomanagement und eine starkere Berlcksichtigung
langfristiger Anlagen.

Ein aktiver Ansatz bei einem Impact-Investment-Fonds
ermdglicht es den Managern auch, ihre starke Uber-
zeugung fur die ihrer Meinung nach besten Ideen unter
Beweis zu stellen. Dies entspricht auch den Praferenzen
der Anleger, zumal 62 Prozent von ihnen Manager bevor-

Frage: Bevorzugen Sie bei Impact-Investing-Strategien eher passive oder aktive Anlagestile?

In %

B Hauptsachlich bis vollstandig aktiv

Mischung aus aktiv und passiv

Hauptséchlich passiv



zugen, die bei borsengehandelten Aktien einen High-
Conviction-Ansatz verfolgen.

Mitunter hért man die Meinung, dass ein High-Convic-
tion-Ansatz zu einem fokussierten oder konzentrierten
Portfolio flihrt, dem es an Diversifizierung mangelt. Dies
ist jedoch haufig nicht der Fall. Vielmehr kénnen High-
Conviction-Manager Alpha generieren und eine Diversifi-
zierung erreichen, indem sie Investitionen Uber verschie-
dene Wirkungsziele hinweg auswéhlen — was wiederum
die Notwendigkeit eines breit angelegten und nicht
streng sektor- oder themenbezogenen Ansatzes unter-
streicht.

Starke Uberzeugung bedeutet mehr Alpha-Potenzial

Ein High-Conviction-Ansatz kann es auch einfacher
machen, die Wirkung der ausgewahlten Investitionen zu
messen und Uber sie zu berichten. Die Entwicklung der
ausgewabhlten Titel kann genauer verfolgt werden, was fur
die Anleger eine bessere Kommunikation und ein héhe-
res Mass an Transparenz bedeutet — beides Kriterien, die
sehr geschatzt werden.

Wenn Manager ein neues Produkt anbieten, missen sie
daflr sorgen, dass es sich von anderen auf dem Markt
erhéltlichen Produkten abhebt. Bei der Présentation des
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Fonds kann der Fokus auf die Berichterstattung gelegt
werden, was von den Anlegern, die meist eine transpa-
rente Berichterstattung wiinschen, gut aufgenommen
wird.

«Die Art und Weise, wie ein Impact Investment-Vermao-
gensverwalter die Wirkung erklart und Uber sie berichtet,
ist etwas, worauf ich achte», so der Leiter der Fondsaus-
wahl eines Daten- und Rating-Anbieters. «Man muss die
Entwicklung im Laufe der Zeit sehen und sich vergewis-
sern, dass den Worten auch Taten folgen. Wenn dem so
ist, bleibt ein Fonds auf unserer Kaufliste. Gibt es in die-
sem Prozess aber Probleme, missen wir méglicherweise
eine andere Empfehlung aussprechen.»

Kurz und biindig

— Borsengehandelte Aktien bieten Anlegern
einen einfachen Einstieg in die Welt des Impact
Investing

- Ein globaler, breit gefacherter und gut diversifi-
zierter Ansatz ist entscheidend fur den Erfolg

- High-Conviction-Manager werden bevorzugt,
weil sie Alpha generieren kénnen

Stimmung gegeniiber dem High-Conviction-Ansatz (liber alle Segmente)

Frage: Wir investieren gerne bei Impact-Investment-Managern, die bei bérsengehandelten Aktien einen

High-Conviction-Ansatz verfolgen.

In %

Wir investieren gerne bei Impact-Investment-Managern,
die bei bérsengehandelten Aktien einen High-Conviction-
Ansatz verfolgen.

B Stimme nicht zu (Stimme Uberhaupt nicht zu und Stimme eher nicht zu)

Neutral Stimme zu (Stimme stark zu und Stimme eher zu)
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Teil 3

Uber den Tellerrand hinausblicken —
Von Herausforderungen zu Chancen

Um den wahren Wert einer Impact- oder einer anderen Anlage erkennbar zu
machen, sind fundierte Bewertungs- und Monitoring-Prozesse notwendig.
Die Anleger beklagen im gesamten ESG-Spektrum seit Langem einen Mangel
an Transparenz und zuverlassigen Daten. Bei Impact-Anlagen haben diese
Aspekte noch mehr Gewicht, da die Anleger diese Anlagen nutzen wollen, um
langfristig Wert zu schaffen und eine positive Wirkung zu erzielen. Auch
die Erfahrung und die Erfolgsbilanz der Manager sind in diesem aufstrebenden
Markt entscheidend.
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Unsere Daten zeigen, dass Impact-Anlagen nicht als «Als eine Art Torwachter achten wir
kurzfristige, trendige Strategie betrachtet werden. Viel- aufléingerfristige Anlagehorizonte.

mehr wollen die Anleger sie in Portfolios einbetten und I I . iel f ei 1
Uber einen langen Zeitraum halten, um die versprochene mPaCt nveStlng zlelt auf eine ang-

positive Wirkung zu maximieren und eine optimale Ren- fristige Wirkung ab und ist mit
dite zu erzielen. unserer Anlagepolitik vereinbar.»
Impact-Anleger bekennen sich zu diesem Ansatz und Leiterin der Fondsanalyseabteilung einer japanischen Treuhand-

lassen sich durch kurzfristige makrodkonomische oder und Baratungsgruppe

geopolitische Gegenwinde nicht aus der Ruhe bringen.
Die meisten (61 Prozent) geben an, dass die jlingste Vola-
tilitdt aufgrund der steigenden Inflation und der zuneh-
menden geopolitischen Spannungen keinen Einfluss auf
inr derzeitiges oder kinftiges Impact-Engagement hat.
Darlber hinaus haben nur 9 Prozent ihr Engagement in
Impact-Anlagen aufgrund des Marktumfeldes erhoht,
was deutlich zeigt, dass diese Anlagen nicht als taktisches
Instrument betrachtet werden.

Einfluss der makrookonomischen Herausforderungen (liber alle Segmente)

Frage: Inwieweit haben sich die erhdhten geopolitischen Risiken seit dem 1. Quartal 2022 und der Anstieg der Inflation
auf den Anteil an Impact-Anlagen in den Portfolios Ihrer Organisation / Ihrer Kunden ausgewirkt?
Bl Weder unser derzeitiges Engagement noch unsere Zukunftsplane haben sich gedndert

Wir haben unser Engagement in Impact-Strategien reduziert

Wir haben unsere Plane, in Impact-Anlagen zu investieren, auf Eis gelegt oder verlangsamt
B Wir haben unser Engagement in Impact-Strategien erhoht

B Wir haben unsere Plane, unser Engagement in Impact-Strategien zu erhéhen, beschleunigt
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Impact-Anlagen eignen sich gut fur eine langere Halte-
dauer, da sie Uber langere Zeit reifen und allmahlich die
erwartete positive Wirkung entfalten kdnnen.

Dies spricht fur den Faktor Geduld beim Impact Investing.
Zusatzlich zu den langeren Anlagehorizonten kénnen
diese Anlagen aber auch ein héheres Risiko bergen, da in
der Regel in innovative Losungen investiert wird. Obwohl
Impact-Anlagen bei vielen als stabile Investitionen gelten,
kdénnen sie ein gewisses Mass an Unsicherheit mit sich
bringen.

Dieses Unsicherheitspotenzial kann jedoch durch High-
Conviction-Manager gemildert werden, die wie oben
beschrieben von vielen Anlegern bevorzugt werden. Der
Wunsch der Anleger nach Managern mit starker Uber-
zeugung zeigt den hohen Stellenwert, den Vertrauen und
Leidenschaft fur die gewahlten Strategien haben.

Fokusbereiche fiir Impact Investing (in allen Segmenten)

Der bevorzugte Zeithorizont der Anleger beeinflusst ihre
Vermdgensallokation, ihren Liquiditatsbedarf und die Art
der Investitionen, die sie tatigen. lhre thematischen Préafe-
renzen innerhalb der Impact-Bereiche untermauern ihren
Wunsch nach Anlagen mit langfristigen Zielen.

Erneuerbare Energien, Energieeffizienz und Wasser sind
die drei Bereiche, in denen Investitionen nach Ansicht der
befragten Anleger die starkste Wirkung entfalten kdnnen.
Projekte in diesen Sektoren haben oft lange Entwicklungs-
zeiten, was bedeutet, dass Renditen méglicherweise
erst nach mehreren Jahren erzielt werden kdnnen. Impact-
Anleger sind sich dessen bewusst und passen ihre
Erwartungen an die Merkmale dieser Anlagen an. Anstatt
kurzfristige Gewinne mit Impact-Anlagen anzustreben,
konzentrieren sie sich auf das langfristige Wachstumspo-
tenzial von Projekten und Technologien.

Frage: Auf welche der folgenden Bereiche sollten sich Impact-Anlangen nach lhrer Meinung bzw. der Meinung lhrer
Organisation konzentrieren? Die finf meistgenannten Antworten:

In % (Mehrfachantworten zuléssig)

Erneuerbare Energien
Energieeffizienz

Wasser

Nachhaltige Landwirtschaft

Breite Wirkung im 6kologischen
und sozialen Bereich

40 60



Das Verstandnis der Anleger fur die langfristige Natur von
Impact-Anlagen unterstreicht den Bedarf an Managern,
die Uber lange Erfahrung mit Anlagen in diesem Bereich
verfligen.

Die Bedeutung von Erfahrung

Die meisten Impact-Anleger nennen die Erfolgsbilanz
eines Managers bei der Erzielung einer positiven Wirkung
und positiver finanzieller Ergebnisse als eines der drei
wichtigsten Kriterien, an denen sie sich bei der Auswabhl
von Investmentpartnern orientieren.

Als die ersten Impact-Anlagen ihren Weg in die Portfolios
fanden, achteten die meisten Anleger in erster Linie

auf die finanzielle Erfolgsbilanz der Fondsmanager. lhrer
Erfahrung mit Impact-Anlagen, der Messung der Wirkung
und der Berichterstattung wurde weniger Gewicht beige-
messen.
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Mit zunehmender Reife des Sektors haben die Messung
und der Nachweis der positiven Wirkung jedoch einen
hohen Stellenwert bei der Auswahl der Anlagen gewon-
nen. Manager, die Uber jahrzehntelange Erfahrung in
diesem Bereich verfligen, haben in der Regel einen aus-
gefeilteren Ansatz, was die Messung der Wirkung

und ihren Nachweis gegentiber den Anlegern anbelangt.

«Die Erfahrung des Teams ist definitiv wichtig», so ein
Schweizer Portfoliomanager. «Die Marke [des Managers]
ist vielleicht nicht das Wichtigste. Wir wollen ein Vermé-
gensverwaltungsteam schliesslich nicht auf die schwarze
Liste setzen, nur weil es zum Beispiel zu einem grossen
Unternehmen gehort.»

Ein professioneller US-Investor betont, dass sein Unter-
nehmen nach Managern mit einer nachweislichen
Erfolgsbilanz sucht, um sicherzugehen, dass der Anlage-

Eigenschaften von Impact-Investing-Managern ((iber alle Segmente)

Frage: Wie wichtig wéaren |lhnen bei der Auswahl eines Impact-Investing-Managers die folgenden Faktoren?

Die funf meistgenannten Antworten:

In % Wichtig (Extrem wichtig und Wichtig)

Transparenz und Messbarkeit der
Wirkungsergebnisse

Glaubwiurdigkeit des Unternehmens

Erfolgsbilanz bei positiver Wirkung und
finanzieller Performance

Berichterstattung tber die finanziellen und
nicht-finanziellen Ergebnisse

Nachweisliche Erfahrung des Teams im
Bereich Impact Investing

40 60 80
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prozess in der Praxis funktioniert: «Wir halten Ausschau
nach einer Strategie, die schon eine Weile besteht, eine
gute Erfolgsbilanz hat und sowohl nach unten als auch
nach oben hin abgesichert ist.

DarUber hinaus muss der Prozess des Managers mit den
Werten des Kunden Ubereinstimmen. Dieser Faktor

wird als sehr wichtig angesehen, wie weiter oben in die-
sem Bericht dargelegt.

Um diese Qualitaten zu demonstrieren, miissen die Mana-
ger einen starken Berichtsmechanismus vorweisen kdn-
nen. Dieser zeigt, wie die Wirkung verfolgt und gemessen
wird, und gibt den Anlegern die Gewissheit, dass die
von ihnen ausgewahlten Manager die vorgegebenen Ziele
erfullen.

Transparenz schafft Vertrauen

Das vorherige Diagramm zeigt, welche Bedeutung die
Anleger der Transparenz und der Messbarkeit der Ergeb-
nisse beimessen. Die Messung der Wirkung bringt eine
Rechenschaftspflicht mit sich. Das bedeutet, dass das
Engagement flir einen positiven Wandel in den Anlage-
prozess integriert wird und die Manager fur die Erfillung
der von ihnen selbst gesetzten Ziele zur Rechenschaft
gezogen werden.

Eine transparente Berichterstattung schafft Vertrauen
und Glaubwirdigkeit und férdert eine intensive Kommu-
nikation zwischen allen Beteiligten.

«Ein Mangel an Transparenz und aussagekraftigen, zeit-
nahen Daten kann es schwierig machen, die Wirkung
derartiger Anlagen zu beurteilen», erklart ein professio-
neller US-Investor. «kMan muss darauf vertrauen, dass es
im Laufe der Zeit funktionieren wird, aber es ist schwierig,
die unmittelbare Wirkung einzuschatzen.»

Deshalb ist die Kommunikation zwischen Anleger und
Manager so wichtig. Die Leiterin einer Fondsanalyse-
abteilung in Japan sagt: «Fir Fonds-Selektoren kann es
schwer nachvollziehbar sein, wie ESG-Faktoren genau
zur Wertentwicklung des Fonds beitragen, da es schwierig
ist, die Wertentwicklung in einzelne E-, S- oder G-Fakto-
ren aufzuschlisseln. Diese Informationen missen also von
den Vermdgensverwaltern eingeholt werden, wenn das
Vertrauen in die Produkte gestérkt werden soll.»

Wie andere befragte professionelle Anleger ist sie der
Meinung, dass derzeit nur wenige Manager diese detail-
lierte Bewertung anbieten. Allerdings werden mit der
weiteren Entwicklung der Branche immer mehr Manager
zusétzliche Einblicke in die Performance und in die Wir-
kung ihrer Strategien bereitstellen.

Kurz und blindig

— Impact-Anleger bleiben diesem Ansatz auf
lange Zeit treu, weil sie wissen, dass finanzielle
und nicht-finanzielle Renditen erst nach einer
gewissen Zeit erzielt werden kénnen

— Die Erfahrung und die Erfolgsbilanz der Manager
sind entscheidende Faktoren fir die weitere
Entwicklung dieses Bereichs

— Die Transparenz der Prozesse schafft Vertrauen
unter den Anlegern, und eine klare Kommuni-
kation fordert starke Beziehungen zwischen An-
legern und Managern



Fazit

Unsere Impact-Investing-Umfrage 2023 bestatigt, dass
Impact Investing flr Anleger, die ihre Portfolios zukunfts-
sicher gestalten wollen, eine wichtige Rolle spielt. Wah-
rend sich der Vorhang fir den nachsten Akt des Impact
Investing hebt, bestatigen die Rickmeldungen der An-
leger, dass der Ansatz auf dem eingeschlagenen Wachs-
tumskurs bleibt. Griinde sind die Zufriedenheit der
Anleger mit dieser Anlageform und ihr Wille, Positives zu
bewirken.

Die Rickmeldungen zeigen auch, dass die Anleger in
diesem aufstrebenden Anlagesektor trotz der aktuellen
Herausforderungen auf den Finanzmarkten bereit sind,
makrodkonomische und marktbedingte Schwierigkeiten
zu Uberwinden und den Weg zu nachhaltiger Verdnderung
und lohnenden finanziellen Ertrdgen zu ebnen.

Der breitere Nachhaltigkeitskontext sorgt bei Impact-
Portfolios flr eine zuséatzliche Wachstumsdynamik, die
fest im Prinzip des Wandels und im Streben nach Rendite
verwurzelt ist. Gestutzt auf das Vertrauen in aktive High-
Conviction-Manager lassen die Anleger eine erhebliche
Zunahme ihrer Allokationen in Impact-Anlagen erwarten.

Impact Investing entwickelt sich zu einer dynamischen
Kraft, die Innovation férdert und gleichzeitig langfristige
finanzielle Ertrédge generiert. Die grosse Zufriedenheit
der Anleger und ihre Plane, sich starker in Impact-Anlagen
zu engagieren, unterstreichen das Zukunftspotenzial
dieses Anlagesektors.

Unsere Umfrage bestatigt, dass Impact Investing den
Anlegern nachweislich eine Kombination aus positiven
finanziellen und nicht-finanziellen Ergebnissen bietet.

Die Anleger schéatzen diese «doppelte Dividende», auch
wenn sie den Wunsch nach positiver Wirkung tber ihr
Bedurfnis nach Rendite stellen. Die Balance zwischen
diesen beiden Aspekten hat inzwischen eine bewahrte
Strategie hervorgebracht, und die Anleger verstehen, dass
ein langer Weg zurlickgelegt werden muss, um diese
«doppelte Dividende» zu erzielen.

Auch wenn dieser Weg mit erheblichen Herausforderungen
wie makrodkonomischen Spannungen und Marktvolatili-
tat verbunden sein kann, zeigen unsere Daten, dass das
leidenschaftliche Engagement und die langfristige Anla-
geperspektive der bestehenden Anleger die unerschiit-
terliche Grundlage fiir Impact Investing bilden.

Das Ziel, in den Genuss der potenziellen Rendite von
Impact Investing zu kommen, lasst sich nach Ansicht der
Anleger am besten durch einen aktiven High-Conviction-
Ansatz der Manager erzielen. Der Aufbau von Vertrauen
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durch transparente Prozesse und eine effektive Kommu-
nikation sind die Schlissel zur Starkung der Beziehung
zwischen den Anlegern und den von ihnen ausgewahlten
aktiven Managern.

Wie die in diesem Bericht enthaltenen Daten zeigen, hat
die Impact-Investing-Branche aussichtsreiche Wachs-
tumsperspektiven. Dafiir sprechen die Zufriedenheit der
Anleger und ihre Pléne, die Allokationen in diesem Seg-
ment zu erhéhen.

Wir sind davon tberzeugt, dass Anleger, die mit aktiven
Managern zusammenarbeiten, ihre Investitionen mit ihren
Werten in Einklang bringen und gleichzeitig eine positive
Rendite erzielen kdnnen.
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Uber diese Umfrage

Die Impact-Investing-Umfrage 2023 von Vontobel hat die
Einstellungen und Ansatze institutioneller und professi-
oneller Anleger im Bereich Impact Investing erhoben. Die
umfassende Online-Umfrage wurde von CoreData
Research durchgefiihrt. Befragt wurden 81 institutionelle
und 112 professionelle Anleger weltweit. Die Zuordnung
zu den einzelnen Kategorien wurde von den befragten
Anlegern selbst vorgenommen.

Zu den befragten institutionellen und professionellen
Anlegern zahlten betriebliche und 6ffentliche Pensions-
fonds, Versicherungsunternehmen, Family Offices,
Stiftungen, Staatsfonds, Stiftungsfonds, Vermégensver-
waltungsgesellschaften, Privatbanken, Finanzberatungs-
unternehmen, globale Banken und Anlageberater.

Organisationstyp
In %

Institutionelle Anleger .
Betrieblicher oder 6ffentlicher 2:2
Pensionsfonds :

Versicherungsunternehmen

Family Office 5
Stiftung 3
Staatlicher Vermogensfonds 2:

Stiftungsfonds 1

0O 5 10 15 20 25 30 35 40

Institutionelle Anleger (total) 42

Die Daten wurden im April und Mai 2023 in 21 Léandern
in Europa (60 Prozent), im Asien-Pazifik-Raum (22 Prozent)
und in Nordamerika (18 Prozent) erhoben.

In die Umfrageergebnisse flossen die Ansichten von

Impact-Anlegern ein, die seit mindestens drei Jahren in
diesem Bereich investieren, sowie von Neueinsteigern,
die seit weniger als drei Jahren Impact-Anlagen tatigen.

Die Umfrage wurde durch sieben ausfihrliche Interviews
mit Anlegern ergéanzt. Dazu gehorten ein Schweizer Portfo-
liomanager, der Leiter der Fondsauswahl eines Daten- und
Rating-Anbieters sowie die Leiterin der Fondsanalyseabtei-
lung eines japanischen Treuhand- und Beratungsunterneh-
mens. Alle Zitate werden anonymisiert wiedergegeben.

Professionelle Anleger

Vermogensverwaltungs- E34
gesellschaft/ Privatbank R A B
Finanzberatungsgesellschaft i)
Globale Bank .65
Anlageberater 6
0 5 10 15 20 25 30 35 40
58 Professionelle Anleger (total)

Titel und Funktionen (Definitionen geméss Zuordnung der Befragten)

In %

Institutionelle Anleger

Mitglied des Investmentteams i 2 # 4 # ¥ ¢ é8

(Portfoliomanager, Analyst)

Leiter der Anlageklasse 28
(Aktien, Anleihen etc.) T3 § § § &

Interner Chief Investment Officer

Investment Committee / 2 d
Treuhdnder |7

Pensionsfondsmanager ST

Verwaltete Vermogen
In %

Institutionelle Anleger . .
Unter 1 Milliarde USD J11

1 bis 10 Milliarden USD I 37 |
10 Milliarden USD und mehr : 152

Professionelle Anleger L
Fondsselektor A Lo
Vermogensverwalter/Unab- e 8 8 B B ;29 5
hangiger Vermdgensverwalter ¢ § § § § 8
Investment Committee 2k
Finanzberater 10 P
Privatbankier 4 i

0 5 10 15 20 25 30 35 40

Professionelle Anleger

Unter 1 Milliarde USD 25
1 bis 10 Milliarden USD 28 :
10 Milliarden USD und mehr : 47
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Standort der Befragten

Europa APAC Nordamerika

Kanada
USA

Australien
Hongkong
Japan
Singapur

Osterreich
Danemark
Finnland
Frankreich
Deutschland
Grossbritannien

Italien

Irland
Liechtenstein
Niederlande
Norwegen
Portugal
Spanien
Schweden
Schweiz

Hinweis: Die Zuordnung zu den Anlegerkategorien wurde von den Anlegern selbst vorgenommen.
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Wichtige Informationen

Dieses Dokument wurde von einer oder mehreren Gesellschaften der Vontobel-Gruppe (gemeinsam «Vontobel»)
erstellt. Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Keine der darin enthaltenen Informationen
stellen eine Aufforderung, ein Angebot oder eine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Anlageinstrumenten, zur
Durchfiihrung von Transaktionen oder zum Abschluss von Rechtsgeschéften gleich welcher Art dar. Entscheidungen,
die auf Grundlage der in diesem Dokument enthaltenen Informationen getroffen werden, liegen in der alleinigen Ver-
antwortung des Lesers. Es wird davon abgeraten, sich bei Investitions- oder sonstigen Entscheidungen auf die in die-
sem Dokument enthaltenen Informationen zu verlassen. Dieses Dokument wurde nicht unter Berlicksichtigung der
individuellen Situation des Anlegers verfasst. Wenn Sie ein privater Anleger sind, sollten Sie nicht aufgrund dieses
Dokuments handeln oder sich darauf stiitzen, sondern sich an lhren professionellen Berater wenden.

Alle in diesem Dokument enthaltenen Prognosen, zukunftsgerichteten Aussagen oder Schatzungen sind spekulativ.
Aufgrund verschiedener Risiken und Ungewissheiten kann nicht garantiert werden, dass sich die vorgenommenen
Schétzungen oder Annahmen als zutreffend erweisen. Demzufolge kénnen die tatsdchlichen Ereignisse oder Ergeb-
nisse erheblich von denen abweichen, die in diesem Dokument aufgefiihrt oder in Erwdgung gezogen werden. Die

in diesem Dokument gedusserten Ansichten kénnen sich aufgrund von Markt-, Wirtschafts- und anderen Bedingungen
andern. Die Informationen in diesem Dokument dirfen nicht als Empfehlungen verstanden werden, sondern dienen
der Veranschaulichung allgemeiner wirtschaftlicher Themen. Die friihere Wertentwicklung ist kein zuverlassiger Indika-
tor fur die kinftige Performance. Der ROl kann sowohl steigen als auch fallen, z. B. aufgrund von Wechselkurs-
schwankungen zwischen den Wahrungen. Der Wert des in einen Fonds investierten Kapitals kann steigen oder fallen
und es gibt keine Garantie daflir, dass investiertes Kapital ganz oder teilweise zurlickgezahlt werden kann. Obwohl
Vontobel Gberzeugt ist, den Inhalt dieses Dokuments mit der gebotenen Sorgfalt zusammengestellt zu haben, tber-
nimmt Vontobel weder ausdriickliche noch stillschweigende Garantien flr die Richtigkeit, Genauigkeit oder Vollstan-
digkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen, Texte, Grafiken oder andere Elemente und die Richtigkeit,
Genauigkeit oder Vollstéandigkeit des Dokuments sollte nicht vorausgesetzt werden. Vontobel Gbernimmt keine dies-
bezlgliche Haftung. Alle Bestandteile dieses Dokuments sind durch Gesetze zum Schutz des geistigen Eigentums
geschutzt und Eigentum von Vontobel oder von Dritten. Soweit gesetzlich zuléssig, haftet Vontobel in keiner Weise
flr Verluste oder Schaden, die lhnen durch die Nutzung solcher Informationen und den Zugriff auf sie oder durch ihre
Nichtbereitstellung durch Vontobel entstehen. Unsere Haftung fir Fahrldssigkeit, Vertragsbruch oder Gesetzes-
verstdsse infolge der Nichtbereitstellung solcher Informationen oder fiir Probleme mit diesen Informationen, die von
Rechts wegen nicht ausgeschlossen werden kénnen, beschrénkt sich nach unserem Ermessen und im grésst-
moglichen gesetzlich zuldssigen Umfang auf die erneute Bereitstellung solcher Informationen an Sie oder auf die
Ubernahme der Kosten fiir die erneute Bereitstellung solcher Informationen an Sie.

*Umfragemethode

Dieses Dokument ist das Ergebnis einer Umfrage unter 193 professionellen oder institutionellen Anlegern (eine Online-
Befragung und sieben persdnliche Interviews), die im April und Mai 2023 durchgefiihrt wurde. Zuordnung zu den Anle-
gerkategorien wurde von den Anlegern selbst vorgenommen. Die Daten wurden in 21 Landern in Europa (60 Prozent),
im Asien-Pazifik-Raum (22 Prozent) und in Nordamerika (18 Prozent) erhoben.
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