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— Investments in Fondsprodukte sind mit einer Fllle von Risiken - die theoretisch auch zu einem

vollstandigen Kapitalverlust fihren kénnen - verbunden. Die frihere Wertentwicklung lasst nicht

auf zukUnftige Renditen schlieR3en.

— Bitte beachten Sie dazu die Seiten ,,Chancen und Risiken®, ,Rechtliche Hinweise flr Anleger in

Deutschland und Osterreich* und ggf. weitere, detaillierte Risikohinweise.

- Bei im Folgenden moglicherweise getatigten Aussagen sowie gezeigten Darstellungen zu
Marktentwicklungen und Einzeltiteln kann es sich um Einschatzungen handeln, die sich im

Nachhinein als falsch herausstellen kbnnen.

- Jegliche Haftung ist ausgeschlossen!
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RISIKOMANAGEMENT

HANDWERKLICH, FUNDAMENTAL, KONZENTRIERT.
KURSRUCKGANGE MINIMIEREN UND ALPHA
GENERIEREN'
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LEVERYBODY HAS A PLAN UNTIL THEY GET PUNCHED IN THE MOUTH'
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Presenter Notes
Presentation Notes
Aber versuchen wir, das Thema Risiko zunächst einmal ganz anders anzugehen, nämlich sportlich. Und zwar indem wir uns den Schwergewichtsboxkampf zwischen Buster Douglas und Mike Tyson anschauen und die Lehren daraus ziehen.

Das Interessante am Schwergewichstboxkampf von Mike Tyson und Buster Douglas am 11.2.1991 war, das Tyson vorher 37 Schwergewichtskämpfe ununterbrochen gewonnen hatte und zwar nicht irgendwie. Er gewann diese Kämpfe durch knockout nach knockout nach knockout. 5 Jahre lang war Mike Tyson so zum unantastbaren König der Schwergewichtsboxer geworden. Er gewann all diese Kämpfe eben nicht irgendwie. Er hatte dieses Image des Unbesiegbaren erreicht, das alle wirklich großen Boxkämpfer wie Tyson oder Muhammed Ali auszeichnet. Er war gefürchtet.
Die Boxkenner waren sich genau deshalb an diesem 11. Februar 1991 in Tokio so sicher, das es nur eine Frage der Zeit sein würde, bis der krasse Aussenseiter Buster Douglas an diesem Tag auf die Bretter geschlagen würde. Die populärste Wette in den Wettbüros war, das Buster Douglas in der zweiten oder dritten Runde von Mike Tyson durch Knockout besiegt würde. In dem Bild kann man aber gut erkennen, das Tyson von Douglas auf die Bretter geschickt wurde. Es gab überhaupt nur ein Wettbüro, das eine Quote fuer den Sieg von Buster Douglas anbot. Das Wettbuero hieß Mirage und bot 31:1 als Wettquote für einen Sieg von Buster Douglas an, d.h. man legte 31.000 USD auf den Tisch, um 32.000 im Fall eines Mike Tyson Sieg‘s mitzunehmen. Mit anderen Worten war die Wahrscheinlichkeit, das Mike Tyson gewinnen würde, extrem hoch. 

Für all diejenigen, die im Mirage auf Mike Tyson gewettet haben, galt: Das Geld war pfutsch. Das Unwahrscheinliche, das Undenkbare war eingetreten. Mike Tyson ging in der 10. Runde auf die Bretter und der krasse Außenseiter, Buster Douglas gewann den Schwergewichtstitel. Den Moment sehen Sie in dem Bild auf dieser Seite abgebildet.

Und das, was am 11.2.1991 in Tokio schief gelaufen ist für alle die, die aufgrund seiner glorreichen Boxhistorie auf Mike Tyson gewettet haben, lief auch am 15.9.2008 schief als Lehman Brothers Pleite machte. Das Undenkbare war passiert. Keiner hatte es kommen gesehen. Der schwarze Schwan, die globale Finanzmarktkrise, war über Nacht da. Die Risikomanagementsysteme von Lehman, die alle auf historischen Kursverläufen und Korrelationen aufbaute, hatten die Pleite theoretisch ausgeschlossen. Selbst Ben Bernanke sah es noch Anfang 2008 nicht kommen, als er vor dem Senate Banking Committee der Vereinigten Staaten von Amerika aussagte, das ‚er – ZITAT - keine Probleme für die großen international tätigen Banken aus der Subprimekrise sehen würde.‘ Die Praxis sah eben anders aus als die Theorie der Risikomanagementsysteme. Auf die Vergangenheit zu setzen, um in der Zukunft liegende Risiken abzuschätzen, war der Kardinalfehler. Und es bleibt ein zentrales Problem des Risikomanagements in der Finanzindustrie. 

Mit einem Schwarzen Schwan können also weder Boxer noch Finanzmärkte umgehen. Es ist eine Sache, einen theoretischen Plan zu haben oder sich auf einem in der Theorie sehr gut funktionierenden Risikomanagementsystem auszuruhen. Es ist eine ganz andere Sache, in der Praxis Krisen zu überstehen oder auf den Brettern, einen Boxkampf zu gewinnen. Praxis und Theorie sind eben zwei paar Schuhe, auch im Risikomanagement.

Wenn aber nun Risikomanagementsysteme während der Krise nicht funktionieren, wie versuchen wir bei Comgest überhaupt, Risiken im Griff haben? Das ist der Gegenstand unseres heutigen Seminars.
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LEVERYBODY HAS A PLAN UNTIL THEY GET PUNCHED IN THE MOUTH'
DIE ZWEI WELTEN DES RISIKOMANAGEMENTS

der 'Stock Picker’ der 'Quant’

Wie werden Risiken gemanagt?

Qualitat (=Moats) der Portfoliounternehmen Aktienkursverlaufe
investieren in TA-Unternehmen Suche nach negativer Korrelation
vorausschauend rickblickend

Umsetzung in der Portfoliokonstruktion

Konzentrierte Investments maximale Diversifikation
handwerklich - 'Antifragile Herumtuftler'™ stochastisch & statistisch
basiert auf Erfahrung - 'Know How' basiert auf Modellen - 'Know To'
Kausalitat Korrelation

Was heil3t das fur Renditen?

unternehmensspezifische Renditen Marktrenditen
Alpha Beta

* Quelle: Nassim Nicholas Taleb 'Antifragilitat’
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Presenter Notes
Presentation Notes
Erklären wir also nun und nach dem Ausflug in die Welt des Boxsports darauf ein, wie wir bei Comgest als Stock Picker Risiken managen und wie man das mit den üblichen Risikomanagementsystemen vergleichen kann. Wir stellen also die Stock Picker wie wir es sind den Quants gegenüber und vergleichen die beiden Ansätze. In gewisser Weise kann man von den zwei Welten des Risikomanagements reden. 

Beschäftigen wir uns also zunächst mit der Frage ‚Wie werden Risiken gemanagt? 

Wir stellen dabei auf der einen Seite einen Stock Picking Ansatz dar und auf der anderen Seite einen quantitativen Ansatz. 

Stock Picker wie wir halten Ausschau nach tiefen wirtschaftlichen Burggräben, sogenannten MOATS, die ein Unternehmen in der Krise schützen. Das kann eine starke Marke sein oder auch eine unentbehrliche Technologie, um zwei Beispiele zu nennen. Für die Rentabilitätsmerkmale unserer Portfoliounternehmen und für das in unseren Portfolios enthaltene Risiko sind sie von zentraler Bedeutung. Sie sollen den Wettbewerbsvorteil der von uns ausgewählten Qualitätswachstumsunternehmen verteidigen und sind der Schutzwall, der unsere Portfoliounternehmen gegen Ereignisse wie zum Beispiel Währungsschocks oder Wirtschaftskrisen wie der Covid 19 Krise abschirmt. Für uns stehen diese wirtschaftlichen Burggräben für Qualität. In gewisser Weise sind sie unser Risikomanagementsystem.

Quants, auf der anderen Seite, bauen Risikoschutz auf der Basis historischer Kursverlaeufe auf und suchen negative Korrelationen, um sich im Krisenfall zu schuetzen. 

Wir investieren in 1A Unternehmen anstatt die Wahrscheinlichkeitsverteilung historischer Aktienkursrenditen zu betrachten. Wir halten als Stock Picker ein fundiertes Wissen über die Rentabilitätsmerkmale eines Unternehmens für den weitaus besseren Weg, um die in einem Portfolio enthaltenen Risiken zu verstehen. Unsere Risikobetrachtung erfolgt auf der Unternehmensebene, während den branchenüblichen Risikomodellen Aktienkursverläufe, Preisvolatilität und Kovarianzen – also Daten auf der Marktebene – zugrunde liegen. Oder anders ausgedrückt: Um die Risiken zu verstehen, konzentrieren wir uns auf das, was in den Unternehmen und nicht auf das, was auf dem Markt passiert. 

Wir versuchen nicht, mit historischen Kursverläufen, Risiken zu managen, sondern mit fundamentalen und ESG Daten. 
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LEVERYBODY HAS A PLAN UNTIL THEY GET PUNCHED IN THE MOUTH'
QUALITAT SCHUTZT DIE ERTRAGSENTWICKLUNG

ABWEICHUNG DES TATSACHLICHEN EPS GGU. DER URSPRUNGLICHEN EPS-PROGNOSE
FUR DAS KALENDERJAHR (2005 - 2020)*
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Quelle: FactSet, Comgest, Stand: 30. Juni 2020. Indizes werden lediglich zu Vergleichszwecken herangezogen. Die Daten fur die Comgest Strategie beziehen sich auf ein gepooltes und gemaB der erlduterten Strategie seit deren
Auflegung verwaltetes Anlagevehikel. Verwendete Indizes: MSCI Europe Index, MSCI Emerging Markets (EM) Index, MSCI AC World Index (ACWI) und Topix Index. *Durchschnittliche absolute Differenz zwischen dem
tatséchlichen EPS und der anfanglichen EPS-Prognose fur ein Kalenderjahr (fur GJ 2005-2020)
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Presenter Notes
Presentation Notes
Als Qualitätswachstumsanleger mit einem Anlagehorizont von drei bis fünf Jahren betrachtet Comgest jeden Faktor, der die langfristigen Gewinnerwartungen beeinflussen könnte, als fundamentales Risiko. Wir möchten keine Überraschungen bzw. Wir möchten Gewinnüberraschungen so gering wie möglich halten. Mit „Unsicherheit“ umgehen heißt für uns daher, den Unterschied zwischen realisierten und erwarteten Gewinnen Tag für Tag und Jahr für Jahr im Portfoliomanagement so gering wie möglich zu halten. Die Konzentration auf robuste Unternehmen, die durch nachhaltige Wettbewerbsvorteile gut geschützt sind, ist eine Möglichkeit, derartige Prognosefehler zu reduzieren. In dieser Abbildung haben wir das Ergebnis einer Analyse unserer Kernstrategien ueber die vergangenen 15 Jahre sowie ihrer Vergleichsindizes grafisch dargestellt. Sie zeigt, dass die absolute Abweichung des realisierten Gewinns je Aktie (EPS) am Ende eines Kalenderjahres gegenüber den Erwartungen zu Beginn des Kalenderjahres für unsere Portfoliobestände deutlich geringer ist als für die Aktien der jeweiligen Indizes. 


LEVERYBODY HAS A PLAN UNTIL THEY GET PUNCHED IN THE MOUTH'
DIE BEDEUTUNG VON QUALITAT ZUR RISIKOSTEUERUNG

VOLATILITAT DES GEWINNWACHSTUMS VON 3 HYPOTHETISCHEN UNTERNEHMEN
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Presenter Notes
Presentation Notes
Als fundamentale Stock Picker ist es uns wichtig, auch die Schwankungen des realisierten Gewinnwachstums mit der Zeit zu verringern. Wir suchen nach Firmen, von denen wir ein stabiles, zweistelliges EPS-Wachstum p.a. über fünf Jahre erwarten, und nicht nach solchen mit stärker schwankendem jährlichen Gewinnwachstum. Das meinen wir, wenn wir von hoher Transparenz, Vorhersehbarkeit oder Visibilität sprechen. Tiefe wirtschaftliche Burggräben untermauern diese Dynamik und verringern über die Jahre die Volatilität des Gewinnwachstums. 

In der Grafik sehen sie drei Modell beziehungsweise hypothetische Unternehmen, die über 6 Jahre ihre Gewinne verdoppeln. Da könnte man versucht sein zu sagen. Egal auf welches Pferd ich setze, das Ergebnis ist ja identisch. Nur gibt es ein Unternehmen, das 1B Unternehmen, das im Krisenjahr einbricht. Es ist violet beziehungsweise Lila hinterlegt. Dieses 1B Unternehmen würde keinem Ihrer Kunden in der Krise Schutz liefern und zwar unabhängig davon, was ein quantitatives Risikomanagementsystem, das auf der Basis historischer Kursverläufe funktioniert, sagen würde. 

Wir bezeichnen intern Unternehmen, die wie am Lineal gezogen jedes Jahr 10% mehr Gewinn machen, Krise hin und Krise her, als sogenannte Schweizer Uhren oder ‚Swiss Clocks‘ und zwar deshalb, weil sie immer genau das liefern, was man sich von ihnen verspricht. Diese Unternehmen, in der Grafik Rosa hinterlegt, sind auch in der Krise extrem zuverlässig. Diese Unternehmen sind der beste Risikoschutz, den ein Aktienportfolio liefern kann. Die französische Luxusgueterhersteller Hermes wäre so ein Unternehmen. 

Daneben gibt es Unternehmen, deren Gewinnwachstum wenig schwankt und gerade in der Krise hält. Sie sind zwar nicht so zuverlässig wie die Swiss Clocks, aber man kann in der Krise auf Sie zählen. Hierzu gehören Unternehmen wie die deutsche Linde oder die niederländische ASML, die die Halbleiterindustrie beliefert. Auch diese 1A Unternehmen liefern IHREN Kunden, sehr geehrte Zuhoerer, Schutz in der Krise. Diese 1A Unternehmen sind in der Grafik gruen hinterlegt. 

Wir koennen also mitnehmen, das der Weg das Ziel ist. Mit fundamental sauberen Unternehmen kann man Krisen bewaeltigen und damit Aktienrisiko managen.
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LEVERYBODY HAS A PLAN UNTIL THEY GET PUNCHED IN THE MOUTH'
TA UNTERNEHMEN GEBEN UNS 1A VORHERSEHBARKEIT

VOLATILITAT DES REALISIERTEN GEWINNWACHSTUMS (2005 - 2020)
Gemessen als Variationskoeffizient (Standardabweichung / mittleres annualisiertes
realisiertes EPS-Wachstum) fiir die GJ 2005-2020
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Quelle: FactSet, Comgest, Stand: 30. Juni 2020. Indizes werden lediglich zu Vergleichszwecken herangezogen. Die Daten fur die Comgest Strategie beziehen sich auf ein gepooltes und gemaB der erlduterten Strategie seit deren
Auflegung verwaltetes Anlagevehikel. Verwendete Indizes: MSCI Europe Index, MSCI Emerging Markets (EM) Index, MSCI AC World Index (ACWI) und Topix Index
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Presenter Notes
Presentation Notes
Die Abbildung auf dieser Seite macht genau das nochmal deutlich, hier aber am praktischen Beispiel von Portfolios und nicht nur am Beispiel von drei hypothetischen Aktien. Man sieht hier, dass die Schwankungen des Gewinnwachstums bei unseren ältesten Strategien deutlich unter denen ihrer Vergleichsindizes liegen. Unsere Unternehmen in den globalen Schwellenlaendern, in Europa, in Japan oder in der Welt liefern also regelmäßig die gewünschten Resultate und federn damit hohe Kursausschläge ab. Man könnte sagen, das es uns gelungen ist, in die eben angesprochenen Swiss Clocks bzw. 1A Unternehmen zu investieren. Das Kursverhalten von Fonds, die auf solchen Qualitätswachstumsaktien basieren, zeichnen sich durch niedrigere Volatilität aus. 


Indexed Performance

Indexed Performance

30 JAHRE INVESTIEREN IN QUALITATSWACHSTUM
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Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein zuverlassiger Indikator fur die zukilinftige Wertentwicklung.

Quelle: Factset, Comgest. Nettoperformance Daten in EUR per 30 Juni 2022. Comgest Strategien entsprechend der 6 Iangsten Track Records.

(1) Die Daten fur Comgest Pan-Europe Equity Strategy stellen zwei separate Accounts dar, die zum 31121993 miteinander verkettet sind. Die Daten vom 31.12.1993 bis 31.3.2022 stammen vom reprasentativen Account des Pan-
Europe Large Cap Equities Composite. Die Daten vor dem 31121993 stammen von einem Account innerhalb des Composites, der eine im Wesentlichen &hnliche Anlagestrategie und einen &hnlichen
Entscheidungsfindungsprozess hatte und seit 1989 von demselben Investment Management Team verwaltet wurde. (2) Bei den dargestellten Performanceergebnissen handelt es sich um die tatsdchlichen Ergebnisse der
reprasentativen Accounts, die in Ubereinstimmung mit den entsprechenden Composites (Global Emerging Markets Large Cap Equities Composite, Global All Cap Equities Composite, Asia Ex Japan Equities Composite, Japan
Equities Composite, America Equities Composite) verwaltet werden, seit der jeweiligen Auflegung der Composites. Die jeweiligen Vergleichsindizes wurden ab dem 01.01.2001 von Kursrendite auf Nettorendite umgestellt. Weitere
Informationen zu den repréasentativen Accounts, der Selektionsmethodik und den Bezugsquellen fur die GIPS-konforme Prasentation der entsprechenden Composites finden Sie im Abschnitt Wichtige Informationen. Der Verweis
auf den Index dient nur zu Vergleichszwecken und soll nicht bedeuten, dass die Strategie die gleichen Anlagen wie die Benchmark enthalt. Die Performancezahlen werden nach Abzug von Anlageverwaltungsgebthren,
VerwaltungsgebUhren und allen anderen Gebuhren mit Ausnahme der Verkaufsgebuhren berechnet. Wirden die Verkaufsgebthren bertcksichtigt, hatte dies einen negativen Einfluss auf die Wertentwicklung
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KAPITALERHALT UND ABSICHERUNG GEGEN KURSVERLUSTE
QUINTESSENTIAL COMGEST FUND BEHAVIOUR

ANNUALISIERTE BRUTTO ANNUALISIERTE BRUTTO VOLATILITAT (ANNUALISIERT
WERTENTWICKLUNG IN WERTENTWICKLUNG IN BRUTTO SEIT AUFLEGUNG)
STEIGENDEN MARKTEN FALLENDEN MARKTEN
(SEIT AUFLEGUNG) (SEIT AUFLEGUNG)
20% 1 18,9 18,8 0% 1 20%
17,9
16,5
2% 156 159
14,9
15% 135
4% 129 124
10% - 6% - 0%
-8% A
10% A
-10.1
0% 12% 4 0% T T T
mFonds mIndex mFonds ®Index Janr S Jahre 5 Jahre ) Jahre
Anzahl der Quartale in steigenden Markten: 79 Anzahl der Quartale in fallenden Méarkten: 44 Efonds mindex

Upside Capture: 100% Downside Capture: 100%

Die frihere Wertentwicklung I3sst nicht auf zukunftige Renditen schlieBen.

Quelle: Comgest / FactSet financial data and analytics, sofern nicht anders angegeben. Stand 30-Juni.-2022, Angaben in EUR.
Die Berechnung der Volatilitat erfolgt auf wdchentlicher Basis.

Index: MSCI AC World - Net Return (Vorher MSCI AC World - Price Return geandert am 01/01/2001). Indizes nur zum nachtrégl. Vergleich. Der Fonds versucht nicht, den Index zu replizieren.
Comgest S.A. Ubernahm die alleinige Verwaltung des Fonds am 27/06/1991; die "Wertentwicklung seit Auflegung” lauft ab diesem Zeitpunkt.

Die Berechnung der Wertentwicklung basiert auf Nettoinventarwerten und bertcksichtigt das Verwaltungshonorar, administrative sowie alle sonstigen Gebuhren ausser Ausgabeaufschldgen. Die Berlcksichtigung
von Ausgabeaufschlagen wirde die Wertentwicklung mindern.
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Presenter Notes
Presentation Notes
Das wichtigste Wertversprechen, das wir als Vermögensverwalter unseren Kunden geben, ist die Generierung von Alpha. Aber warum wird im Rahmen von Standard-Risiko- und -Rendite-Modellen, denen die Theorie eines effizienten Marktes zugrunde liegt, die Alpha-Generierung als Marktanomalie angesehen? 


NOVO NORDISK
THERAPIEN GEGEN FETTLEIBIGKEIT

UMSATZE JE THERAPIEBEREICH, 2005-2025E 2022 AUSBLICK
(IN MRD.DKK)

250 2.Februar 2022:
“Es wird ein Umsatzwachstum von 6-10% (CER)
Obesity erwartet.*”
200 29.April 2022:
“Es wird ein Umsatzwachstum von 10%-14% (CER)
GLP-1 for erwartet.
150 Diabetes
3. August 2022:
“Es wird ein Umsatzwachstum von 12-16% (CER)
Biopharm & erwartet.*”
100 others

BEAUTYINC
mModern insulin

50 Inside the Boom of Ozempic, a Diabetes Drug
Turned Weight-loss Craze

It's the talk of Hollywood.

mHuman insulin
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Quellen: Novo Nordisk/Comgest, Stand: Sept 2022. CER: konstanter Wechselkurs. Unten rechts: Beauty Inc per 17-Sep-2022 (https://wwd.com/beauty-industry-news/beauty-features/boom-weight-loss-injection-ozempic-
1235315394/). Die besprochenen Wertpapiere werden nur zu Informationszwecken zur Verfigung gestellt, kénnen sich &ndern und stellen keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf der Wertpapiere dar. Alle Meinungen und
Einschatzungen stellen unsere Einschatzung zum Zeitpunkt der Verédffentlichung dieses Materials dar und kénnen sich ohne vorherige Anktndigung &ndern.
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LONZA
ERMOGLICHUNG EINER GESUNDEREN WELT

e FUhrender Anbieter von Losungen fur die
Pharmaindustrie, die zur Verbesserung der
Produktivitat und zur Bewaltigung von
regulatorischen Fragen beitragen

* Hohe Markteintrittsbarrieren: Erfolgsbilanz,
technisches Fachwissen, globale Prasenz und
breites Spektrum an hochwertigen Lésungen

e Gute Sales-Visibilitat: nicht zyklischer
Pharmamarkt und Take-or-pay-Vertrage

* Strukturelles Marktwachstum (insbesondere in I
der Biotechnologie), Trend zum Outsourcing,
Marktanteilsgewinne und Zugang zu neuen
Technologien (Zell- und Gentherapie)

Quelle: Lonza/Comgest perJuni 2022. Die besprochenen Wertpapiere werden nur zu Informationszwecken bereitgestellt, kdnnen sich andern und stellen keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf der
Wertpapiere dar. Alle Prognosen, Projektionen oder Ziele sind nur indikativ und werden in keiner Weise garantiert
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FAZIT & ERKENNTNISSE

WAS SIE SICH MERKEN SOLLTEN

¢» COMGEST


Presenter Notes
Presentation Notes
Das wichtigste Wertversprechen, das wir als Vermögensverwalter unseren Kunden geben, ist die Generierung von Alpha. Aber warum wird im Rahmen von Standard-Risiko- und -Rendite-Modellen, denen die Theorie eines effizienten Marktes zugrunde liegt, die Alpha-Generierung als Marktanomalie angesehen? 


COMGEST - WAHRHEITEN FUR DAS AKTIVE AKTIENMANAGEMENT
ALPHA ERREICHEN UND ABSICHERN

Hohes Augenmerk auf die Portfolio-Konstruktion
= Qualitdt und Gewinnwachstum

= Visibilitdt der Unternehmensdaten

= Konzentriertes Spektrum an Titeln

Gewinne laufen lassen/Verluste vermeiden
* Asymmetrie der Renditen (-50% = + 100%)

Die Guten ins Topfchen, die Schlechten ins Kropfchen!
* Disziplinierte Entscheidung

* Langfristige Strategie einhalten

Entscheidungen ohne Druck von auBBen (breite Partnerschaft)
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CHANCEN UND RISIKEN

Chancen

- Die Fonds sind langfristig und nachhaltig ausgerichtet durch die Anlage in Wachstumsaktien mit einer
durchschnittlichen Haltedauer von vier bis funf Jahren.

- Landgfristig kdnnen Aktien einen héheren Ertrag als beispielsweise Geldmarktanlagen bieten.

- Die Qualitatswachstumsunternehmen werden nach strikten, nachvollziehbaren Selektionskriterien
ausgewanhlt.

Risiken
- Kein Kapitalschutz: Durch Veranderung an den Kapitalmarkten kann der Anteilswert unter den urspringlich
investierten Betrag fallen.

- Durch Anlagen in Fremdwahrungen bestehen Wahrungsrisiken.
- Die Konzentration des Portfolios auf wenige Aktien stellt ein erhdhtes Risiko dar.
- Kontrahentenrisiko.
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KONTAKT

COMGEST DEUTSCHLAND GMBH

Sky Office
Kennedydamm 24
40476 Dusseldorf

Tel. +49 (0)211 44 03 87-0

info.de@comgest.com
www.comgest.com

¢» COMGEST

ANDREAS FRANZ
INVESTOR RELATIONS MANAGER

Tel: +49 (0) 211 44 03 87-21
Emnail: AFRANZ@COMGEST.COM

DIETER WIMMER
LEITER SALES OSTERREICH

Tel: +49 (0) 211 44 03 87-29
Email: DWIMMER@COMGEST.COM

MAXIMILIAN NEUPERT
INVESTOR RELATIONS MANAGER

Tel: +49 (0) 211 44 03 87-26
Email: MNEUPERT@COMGEST.COM

THORBEN POLLITARAS, MBA

GESCHAFTSFUHRER COMGEST
DEUTSCHLAND GMBH

Tel: +40 (0) 211 44 03 87-22
Email: TPOLLITARAS®COMGEST.COM

ANSPRECHPARTNER FUR KUNDEN IN DEUTSCHLAND & OSTERREICH

el - Ko

ANGELA DICKEL-MAKHOUL

MARKETING & INVESTOR SERVICES

Tel: +49 (0) 211 44 03 87-10
Email: ADICKELMAKHOUL@COMGEST.COM

LINH PHAM

MARKETING & INVESTOR SERVICES

Tel: +49 ¢0) 211 44 03 87-24
Email: LPHAM@&COMGEST.COM

SILKE MASUDA

TEAMLEADER MARKETING &
INVESTOR SERVICES

Tel: +49 (0) 211 44 03 87-12
Email: SMASUDA@COMGEST.COM

TORSTEN HONIGS
INVESTOR RELATIONS MANAGER

Tel: +49 (0) 211 44 03 87-25

Email: THONIGS@COMGEST.COM

/ The Quality Growth Investor



A
KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen stellen keine
Anlageempfehlungen dar, sondern dienen der Werbung fur die
Produkte und Anlagestrategien von Comgest. Sofern in diesem
Zusammenhang Angaben zu einzelnen Emittenten gemacht werden,
wurden diese Angaben nicht in Einklang mit Rechtsvorschriften zur
Forderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen erstellt. Es besteht
auch kein Verbot des Handels mit Aktien der genannten Emittenten als

Folge der in dieser Prasentation gemachten Angaben.
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e/
RECHTLICHE HINWEISE FUR ANLEGER IN DEUTSCHLAND UND OSTERREICH
(/2)

Diese Prasentationsunterlagen sind ausschlie3lich fur professionelle Anleger bestimmt und nur zusammen mit den mundlichen Erlduterungen aussagekraftig. Es
gilt das gesprochene Wort.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Sie stammen aus
Quellen, die Comgest fur zuverlassig halt, fur inre Richtigkeit kann jedoch keine Haftung Gbernommen werden. Vor einer Investmententscheidung sollen der
aktuelle Verkaufsprospekt und die wesentlichen Anlegerinformationen herangezogen werden, die ausfuhrliche Hinweise zu den einzelnen mit der Anlage
verbundenen Risiken enthalten. Die vorgenannten Dokumente sind in deutscher Sprache kostenlos als Druckstlcke bei den folgenden Zahl- und
Informationsstelle erhaltlich: Deutschland: Marcard, Stein & Co AG, Ballindamm 36, D-20095 Hamburg, Osterreich: Erste Bank der dsterreichischen Sparkassen
AG, Am Belvedere 1, 100 Wien. AuBerdem stehen sie auf der Webseite www.comgest.com zum Download zur Verfugung. Diese Produktinformation stellt weder
ein Angebot noch eine Beratung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf einer Finanzanlage dar. Die darin genannten Titel sind zu dem Zeitpunkt, zu dem Sie
die Prasentation erhalten, méglicherweise kein Bestandteil des Portfolios mehr. Die hierin zum Ausdruck gebrachten Einschatzungen und Meinungen kénnen sich
jederzeit andern. Es gibt keine Gewissheit, dass die hierin enthaltenen Prognosen tatsachlich eintreffen.

Die genannten Fonds richten sich an Anleger mit einem langfristigen Anlagehorizont. Die vergangene Wertentwicklung oder Volatilitat stellt keinen
verlasslichen Indikator flr die zukUnftige Wertentwicklung oder Volatilitat dar. Durch Veranderungen an den Kapitalméarkten kann der Anteilswert unter
den urspringlich investierten Betrag fallen. Anlagen in Fremdwahrung kdnnen Wahrungsschwankungen unterliegen und dadurch die Rendite positiv wie
negativ beeinflussen. Investitionen in Schwellenléander weisen hohe Risiken auf (politische Risiken, wirtschaftliche Risiken, Wahrungsrisiken).

Indizes werden unverbindlich zum nachtraglichen Vergleich angegeben.

Berechnungsbasis fur die Wertentwicklung (soweit nicht anders angegeben): Nettoinventarwert ohne Ausgabeaufschlag; Ausschittungen wieder angelegt.
Individuelle Kosten wie beispielsweise Gebuhren, Provisionen und andere Entgelte sind nicht berltcksichtigt. Diese und der Ausgabeaufschlag wirden sich bei
Berucksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. TER: Betriebs- und Verwaltungskosten einschl. MwSt. (einschl. aller Kosten auBer
Transaktionskosten und Kosten fur die Tatigung von Anlagen).

Die in diesem Dokument genannten Anlageexperten sind entweder bei Comgest S.A.,, Comgest Asset Management International Limited, Comgest Far East
Limited, Comgest Asset Management Japan Ltd. oder Comgest Singapore Pte. Ltd. angestellt.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaften der Comgest Gruppe umfassen: Comgest S.A., beaufsichtigt von der Autorité des Marchés Financiers (AMF); Comgest
Far East Limited, beaufsichtigt von der Hong Kong Securities and Futures Commission; Comgest Asset Management International Limited, beaufsichtigt von der
Central Bank of Ireland und der U.S. Securities and Exchange Commission; Comgest Asset Management Japan Ltd., beaufsichtigt von der Financial Service
Agency of Japan (eingetragen beim Local Finance Bureau Kanto (No. Kinsho 1696)); Comgest Singapore Pte. Ltd., eine lizenzierte
Fondsverwaltungsgesellschaft und befreite Finanzberaterin (fur institutionelle und zugelassene Investoren), die der Aufsicht der Monetary Authority of Singapore
(MAS) untersteht; und Comgest US L.L.C, beaufsichtigt von der U.S. Securities and Exchange Commission.
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e/
RECHTLICHE HINWEISE FUR ANLEGER IN DEUTSCHLAND UND OSTERREICH
(2/2)

Die aufgefuhrten von den verschiedenen Gesellschaften vergebenen Ratings und Auszeichnungen kénnen sich jederzeit andern.
Auszeichnung von Comgest zum besten Asset Manager Aktienfonds 2015-2021 verliehen von Scope jeweils im November 2014-2020. Auszeichnung von
Comgest als , Top-Fondsgesellschaft” (5 Sterne) im Capital Fonds-Kompass 2021, Ausgabe 03/2021.

Die MSCI Daten sind ausschlie3lich fur den internen Gebrauch und durfen nicht weitergegeben oder als Grundlage flr (oder in Zusammenhang mit der Erstellung
und dem Angebot) die Erstellung oder das Angebot anderer Wertpapiere oder Finanzprodukte oder Indizes herangezogen werden. Weder MSCI noch andere
Drittparteien, die an der Zusammenstellung, Berechnung oder Erstellung der MSCI Daten beteiligt sind oder damit in Verbindung stehen, geben ausdrtckliche
oder stillschweigende Gewahrleistungen oder Zusicherungen beztglich der Daten (oder der sich aus ihrer Nutzung ergebenden Ergebnisse) ab. Insbesondere
Ubernehmen die Parteien keinerlei Gewahr fur die Eigenstandigkeit, Genauigkeit, Vollstandigkeit, allgemeine Gebrauchstauglichkeit oder Eignung fur einen
bestimmten Zweck der Daten. Ohne Einschréankung der vorstehenden Bestimmungen haften MSCI, mit MSCI verbundene Unternehmen und Drittparteien, die an
der Zusammenstellung, Berechnung oder Erstellung der Daten

beteiligt sind oder damit in Verbindung stehen, unter keinen Umstanden fur unmittelbare, mittelbare, besondere, Folge oder jede andere Art von Schaden
(einschlieBlich entgangener Gewinne) sowie Schadenersatz, selbst wenn sie auf die Moglichkeit derartiger Schaden hingewiesen wurden.

Der S&P 500 Index (,S&P 500" oder ,der Index") ist eine eingetragene Marke von Standard & Poor’s Financial Services LLC und in Lizenz an S&P Dow Jones
Indices LLC vergeben. Eine Weiterverbreitung oder Vervielféltigung im Ganzen oder in Teilen ist ohne schriftliche Genehmigung der Rechteinhaber untersagt. In
keinem Fall haften S&P Dow Jones Indices und seine externen Datenlieferanten und Lizenzgeber gegentber Dritten fur direkte, indirekte, zufallige,
exemplarische, kompensatorische, strafrechtliche, spezielle oder Folgeschaden, Kosten, Ausgaben, Rechtskosten oder Verluste (einschlieBlich, aber nicht
beschrankt auf entgangene Einkinfte oder entgangene Gewinne und Opportunitatskosten) im Zusammenhang mit einer Nutzung des Index, selbst wenn auf die
Moglichkeit solcher Schaden hingewiesen wurde.

Der STOXX® Europe 600 Index ist abgeleitet vom STOXX Europe Total Market Index (TMI) und ist eine Teilmenge des STOXX Global 1800 Index. Der STOXX
Europe 600 Index reprasentiert mit einer festen Anzahl von 600 Komponenten Unternehmen mit groBer, mittlerer und kleiner Kapitalisierung aus 17 Landern
Europas: Osterreich, Belgien, Tschechische Republik, Danemark, Finnland, Frankreich, Deutschland, Irland, Italien, Luxemburg, die Niederlande, Norwegen,
Portugal, Spanien, Schweden, Schweiz und das Vereinigte Kénigreich.

Der TOPIX Index Value und die TOPIX Marks unterliegen Eigentumsrechten der Tokyo Stock Exchange, Inc., und der Tokyo Stock Exchange, Inc. gehoren alle
Rechte und alles Know-how in Bezug auf den TOPIX wie Berechnung, Verdffentlichung und Verwendung des TOPIX Index Value sowie in Bezug auf die TOPIX
Marks. Kein Produkt wird in irgendeiner Weise von der Tokyo Stock Exchange, Inc. gesponsert, unterstttzt oder empfohlen.

Der beschriebene Representative Account wird in Ubereinstimmung mit dem jeweiligen Composite seit Auflegung des Composites verwaltet. Der
Representative Account ist das offene Anlagevehikel mit dem lédngsten Track Record innerhalb des Composites. Die angegebene Performance spiegelt die
Performance des Representative Accounts wider. Daher kann die Performance den Ergebnissen des entsprechenden Composites dhnlich sein, aber die Angaben
sind nicht identisch und werden nicht in diesem Sinne dargestellt. Die Ergebnisse sind kein Indikator fur die zuklnftige Performance des Representative Accounts
oder anderer hierin beschriebener Mandate und/oder Produkte. Die Performance eines Mandats variiert je nach Auflegungsdatum und Anlagebeschrankungen
des Mandats sowie anderer Faktoren und entspricht moglicherweise nicht der Performance des hier dargestellten Representative Accounts.

Eine GIPS-konforme Prasentation des hier beschriebenen Composites ist unter info@comgest.com erhaltlich. GIPS® ist eine eingetragene Marke des CFA
Institute. Das CFA Institute unterstltzt oder fordert diese Organisation nicht und Ubernimmt auch keine Garantie fUr die Richtigkeit oder Qualitat der hierin
enthaltenen Inhalte.
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