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A1 Ziele der Studie Aquila Capital

Ziele der Studie

# Die Studie beleuchtet das Risikoverhalten institutioneller Anleger und analysiert die Attraktivitat Alternativer Investments vor
dem Hintergrund aktueller Risiko-/Rendite-Praferenzen.

# Die Studie liefert u. a. Antworten auf folgende wichtige Fragen:

# Welches ist das derzeit wichtigste Investmentkriterium (Rendite, Liquiditat, Sicherheit)?

#  Wie bewerten institutionelle Anleger ihre Risikoaversion und wie hoch ist ihr Risikobudget?

# Welchen Stellenwert hat das Risikomanagement im Investmentprozess?

# Welche Vor- und Nachteile Alternativer Investments werden erkannt?

#  Wie groB ist der Anteil Alternativer Investments am Gesamtportfolio (heute/kinftig)?

#  Welche Praferenzen sind bei Alternativen Investments erkennbar?

#  Welches Gewicht haben Berater bei der Auswahl Alternativer Investments?

#  Welches sind die wichtigsten Investmentkriterien bei Absolute-Return-Fonds?

# Die Ergebnisse der Studie kédnnen von Aquila Capital zur Marktbearbeitung und zu PR-Zwecken genutzt werden.

# Die folgende Seite zeigt abgefragte Themenfelder und Inhalte der Studie im Uberblick.
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A2 Themenfelder und Inhalte der Studie Aquila Capital

Ausgewihlte Themenfelder und Inhalte der Studie im Uberblick

Risiko-/ Definition/ o . .
1 Rendite- Interpretation Primares Risikoaversion/ Zielrendite Bedeutung
" Risiko™” Anlagekriterium Risikobudget Risikomanagement
Praferenzen nRisiko
Attraktivitat ) sferi
2 i Spontane Vorteile/ Bewertung Eigenes ::f:f;;::
Assoziationen Nachteile des Risikos Investment*
Investments Investments
Auswahl _
3 Alternativer Gewicht der Berater Auswabhlkriterien
bei Auswahl Alternativer Investments Absolute-Return-Fonds
Investments
Investment- .
4 e ] Aktuell umgesetzte Investmentstrategien/-konzepte
9 Investmentstrategien/-konzepte mit steigender Bedeutung/Attraktivitat
-konzepte

*aktuell / in den kommenden 12 Monaten
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A3

Befragungsmethodik Aquila Capital

Schriftliche Befragung im Marz/April 2010 — Hoher Riicklauf

Befragung von 1.350 institutionellen Anlegern in Deutschland

Insgesamt 1.350 institutionelle Anleger wurden im Marz/April 2010 mittels dreiseitigen Fragebogens (vgl. Teil D — Anhang)
postalisch befragt. Die Fragestellungen wurden mit Aquila Capital bzw. gemeinsam werben abgestimmt und im Vorfeld — im
Rahmen von Pre-Tests (Testbefragungen) — sorgfaltig gepruft. Im begleitenden Anschreiben wurden die befragten Anleger
auf die Anonymitat der Befragung hingewiesen.

Fragebogenkonzeption

Der Fragebogen gliedert sich in vier Hauptteile (vgl. S. 8). Etwa zwei Drittel der Fragen fordern die Bewertung von bestimmten
Untersuchungsmerkmalen/Statements Gber eine gleichgerichtete 5-stufige Likert-Skala mit den Werten 1 bis 5.

Weiterhin gibt es offene Fragen, um spontane Assoziationen und Meinungen der Befragten einzufangen.

Befragungszeitraum
Der Befragungs-/Erhebungszeitraum erstreckte sich von Mitte Marz bis Mitte April 2010.
Rucklaufer wurden bis zum 16.04.2010 in der vorliegenden Studie berUcksichtigt.

Riicklauf

Der Rucklauf der Befragung (204 Rucklaufer bei 1.350 versendeten Fragebdgen=15,1%) stellt eines der breitesten
Befragungssample fir institutionelle Anleger in Deutschland dar. Die antwortenden Investoren reprasentieren ein verwaltetes
Gesamtvermodgen von rund 694 Mrd. EUR.

m
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A4 Beschreibung der Stichprobe (1) Aquila Capital

Anlegergruppen absolut und in Prozent (%)

Anlegergruppen in Prozent (%) Anlegergruppen absolut

Sonstige Anlegergruppe absolut
1%
Kredg |5n(;t|tute Kreditinstitute 52
GroB- 0
unternehmen
15% Versicherungen 46
Stiftungen/Kirchen 32
Altersversorger/
. 20
Pensionskassen
Stiftungen/
Kirchen \ Versicherungen GroBunternehmen 31
16% 0
23%
Sonstige 23
Altersversorger/
Pensionskassen Gesamt 204

10%

GroBte Gruppe innerhalb der ,Sonstigen” sind Family Offices (12).
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A4 Beschreibung der Stichprobe (2) Aquila Capital

Verwaltetes (liquides) Vermogen absolut und in Prozent (%)

Verwaltetes (liquides) Vermdgen in Prozent (%) Verwaltetes (liquides) Vermdgen absolut

keine Angabe Verwaltete Vermogen absolut
13%
<2,0 Mrd. €
32% < 2,0 Mrd. € 66
>10,0 Mrd. €
12% N\ 2,0 bis 4,9 Mrd. € 50
5,0 bis 10,0 Mrd. € 38
> 10,0 Mrd. € 24
5,0 bis 10,0 Mrd. € keine Angabe 26
19% 2,0 bis 4,9 Mrd. €
—— 24%
Gesamt 204
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A4 Beschreibung der Stichprobe (3) Aquila Capital

Funktion der Befragten absolut und in Prozent (%)

Funktion der Befragten in Prozent (%)

Funktion der Befragten absolut

Vorstands- Funktion der Befragten absolut
keine Angabe vorsitzender,
24% Vorstand
Finanzen, Vorstandsvorsitzender,
Geschaftsfithrer Vorstand Finanzen, 61
30% Geschéftsfiihrer
Leiter Kapitalanlagen,
Head of Asset- 48
Management u. a.
Portfolio-Manager,
Asset-Manager, 45
. Fonds-Manager
Portfolio- _ L(Ialtelr
Manager, Asset- Kapitalanlagen, )
Manager, Fonds- Head of Asset- Keine Angabe 50
Manager u. a. / Managgment
22% u. a.
24% Gesamt 204
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A5 Executive Summary (1) Aquila Capital

Sicherheit wichtigstes Investmentkriterium — Risikoaverse Anleger sehen von Alternativen Assets ab

"

Sicherheit fiir 62 Prozent wichtigstes Investmentkriterium

Der Sicherheitsaspekt dominiert aktuell die Investmententscheidung institutioneller Anleger. Im Vergleich zu Liquiditat (20
Prozent) und Rendite (18 Prozent) ist Sicherheit mit 62 Prozent das mit Abstand wichtigste Anlagekriterium. Entsprechend
ausgepragt ist die Risikoaversion: 73 Prozent der institutionellen Investoren bezeichnen sich als sehr sichere oder sichere
Anleger. Besonders risikoavers zeigen sich Versicherungen (83 Prozent sehr sichere bzw. sichere Anleger) sowie Stiftungen
und Kirchen (81 Prozent). Mit abnehmender Risikoaversion erhdéhen sich signifikant Risikobudgets und Zielrenditen.

Risiko-Rendite-Praferenz bestimmt Alternative Investment-Quote

Die Risiko-Rendite-Praferenzen institutioneller Anleger bestimmen die Bewertung und Auswahl Alternativer Investments.
Bei vergleichsweise risikoaversen Anlegern belduft sich der Anteil Alternativer Assets am Gesamtportfolio auf 9 Prozent,
bei eher risikofreudigen Investoren liegt er mit 17 Prozent fast doppelt so hoch. Die durchschnittliche Investmentquote von
12 Prozent ist ein im internationalen Vergleich eher geringer Wert.

Alternative Investments werden als riskant bewertet

Fur die Anleger gilt: Sicherheit geht vor. So liegt ein wesentlicher Grund fir die Skepsis gegeniber Alternativen Investments in
deren wahrgenommenen Risiko: 71 Prozent der Profi-Anleger bewerten Alternative Investments als risikoreicher im Vergleich

zu traditionellen Assets. Eben dieses — gefihlte — Risiko ist flir 84 Prozent der institutionellen Anleger der gréBte Nachteil und
damit der wichtigste Grund gegen Alternative Investments im Portfolio.

MANDANTEN MENEER
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A5 Executive Summary (2) Aquila Capital

Begrenzte Transparenz/Liquiditat - Know-how-Defizite — Marktneutrale Ausrichtung groBter Vorteil

# Anleger bemangeln fehlende Transparenz und begrenzte Liquiditat
Neben dem — empfundenen — Risiko sprechen aus Sicht der Anleger vor allem mangelnde Transparenz (63 Prozent) und

begrenzte Liquiditat (63 Prozent) gegen Alternative Investments. Weitere Barrieren sind interne/externe Anlagerestriktionen
(52 Prozent) und zu hohe Kosten (36 Prozent).

# Anlegern fehlt Research- und Management-Know-how
Selbstkritisch zeigen sich die institutionellen Anleger beim eigenen Research- und Management-Know-how: 68 Prozent
raumen ein, dass ihnen die notige Expertise fehle. Diese ist jedoch Voraussetzung fur ein effizientes Risikomanagement,
dessen Notwendigkeit von 83 Prozent der Anleger erkannt wird. Die Auslagerung des Risikomanagements kann hier eine
sinnvolle Option sein, um die Quote Alternativer Investments zu erhdhen und die Vorteile dieser Assetklasse nutzen. Denn:
Bei aller Zurlickhaltung werden die Vorteile Alternativer Investments durchaus erkannt.

# GroBter Vorteile Alternativer Investments: Geringe Korrelation zu Aktien und Renten
62 Prozent der Anleger sehen in der marktneutralen Ausrichtung den gré3ten Vorteil Alternativer Investments. Ein weiteres
Argument flr Alternative Investments sind aus Sicht der Profi-Anleger die — angestrebten — regelmaBigen, positiven Renditen
bei gleichzeitig niedriger Volatilitat (58 Prozent). Als weitere Vorteile Alternativer Investments werden Uberdurchschnittliche

Renditen (47 Prozent), Risikostreuung (39 Prozent) und — bei Immobilieninvestments — steuerliche Vorteile (60 Prozent) von
den Befragten erkannt.

MANDANTEN MENEER
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A5 Executive Summary (3) Aquila Capital

Neue Investments geplant : Immobilien, Rohstoffe, Absolute-Return-Fonds — UCITS-Mantel wichtig

"

Neue Investments geplant

Innerhalb der nachsten zwdlf Monate wollen die Profi-Anleger ihr Investment in Alternative Anlagen verstarken —im Schnitt
um 13 Prozent. Dabei fallt auf, dass es zwei polarisierende Gruppen gibt: Ablehner und Beflrworter. Unter den Nicht-
Investierten wollen 74 Prozent weiterhin Abstand von dieser Assetklasse nehmen. Hingegen planen 70 Prozent der Anleger,
die bereits Alternative Investments halten, Zukdufe binnen Jahresfrist.

Immobilien, Rohstoffe und Absolute-Return-Fonds werden favorisiert

Bei den geplanten Investments stehen Immobilien (48 Prozent) ganz oben auf der Einkaufsliste. Sie sind den Anlegern unter
den Alternativen Investments am vertrautesten. Weiterhin favorisieren die Anleger Rohstoffe (28 Prozent) und Absolute-
Return-Fonds (28 Prozent). Private Equity (19 Prozent) und andere Alternative Assets (11 Prozent) spielen eine nur unter-
geordnete Rolle. Bei der Bewertung und Auswahl Alternativer Investments stitzt sich die Mehrheit der Befragten (61 Prozent)
auf spezielle Berater.

Managerqualitat und UCITS-Mantel besonders wichtig bei Absolute-Return-Fonds

Bei der Auswahl von Absolute-Return-Fonds achten die Anleger vor allem auf die Qualitat des Advisors (66 Prozent). Die
Anleger versprechen sich Vorteile durch die Vernetzung des Managers und dessen Zugang zu renditestarken Investitionen.
Uberraschend ist, dass der — urspriinglich fir Privatanleger konzipierte — UCITS-Mantel ein wichtiges Kriterium fir
institutionelle Anleger ist (59 Prozent). UCITS-konforme Absolute-Return-Fonds unterliegen der Zulassungspflicht, werden von
der Finanzaufsicht berwacht und erhéhen den Anlegerschutz.

m
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A5 Executive Summary (4) Aquila Capital

Sicherheitsaspekt wichtig bei Auswahl von AR-Fonds — Mehr Transparenz/Beratung notwendig

# Sicherheit auch bei Absolute-Return-Fonds wichtiges Kriterium
Das derzeit ausgepradgte Streben nach Sicherheit zeigt sich auch bei der Auswahl von Absolute-Return-Fonds: Fir 53 Prozent
der institutionellen Anleger ist das Risikomanagementkonzept des Fonds von groBer Bedeutung. Volatilitat (44 Prozent),
Liquiditat (44 Prozent) und die Diversifikation des Fonds (38 Prozent) sind aus Sicht der Anleger weitere wichtige
Auswahlkriterien.

# Mehr Transparenz und Beratung notwendig
Die Ergebnisse haben gezeigt: Das Risikoverhalten institutioneller Anleger bestimmt das Investitionsniveau Alternativer
Investments. Diese zeichnen sich aus Sicht vieler Anleger durch begrenzte Liquiditat und mangelnde Transparenz aus. Dass
diese Nachteile nicht allen Alternativen Anlagevehikeln inhdrent sind, zeigen Absolute-Return-Fonds im UCITS-Mantel. Nicht
nur diesbezlglich ist seitens der Finanzdienstleister und -berater Aufklarungsarbeit zu leisten. Auch der Beitrag der —im
Schatten der empfundenen Risiken — erkannten Vorteile Alternativer Investments fiir ein gut diversifiziertes Portfolio ist zu
erklaren. Dem sicherheitsorientierten Investmentstil ist Rechnung zu tragen, indem — insbesondere fir Anleger mit begrenzten
Research- und Managementkapazitaten — Moglichkeiten geschaffen und aufgezeigt werden, das Risikomanagement an
Spezialisten auszulagern. So kénnen institutionelle Anleger leichter Alternative Investments realisieren und das Ziel verfolgen,
— unabhdngig von Aktien und Renten — Gewinne zu generieren.
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B1 Risiko-/Rendite-Praferenzen Aquila Capital
Ausgewihlte Themenfelder und Inhalte der Studie im Uberblick
1 |§ ISI:;S::—/ In?::ir:iet:::;én Primares Risikoaversion/ Zielrendite Bedeutung
LA preta Anlagekriterium Risikobudget Risikomanagement
Priferenzen wRisiko

*aktuell / in den kommenden 12 Monaten

MANDANT
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B 1.1 Risiko-/Rendite-Praferenzen: Highlights (1) Aquila Capital

Die Ergebnisse zu den Risiko-/Rendite-Praferenzen institutioneller Anleger zeigen:

"

Unter Risiko werden vor allem Markt- und Finanzrisiken verstanden

Danach gefragt, was institutionelle Anleger unter Risiko verstehen, stehen Markt- und Finanzrisiken an erster Stelle

(24 Nennungen). Vor allem Zins-, Wahrungs- und Kreditrisiken werden in diesem Kontext genannt. Weitere 16 Nennungen
beziehen sich auf rechtliche Risiken (Vertrags-, Haftungs- und Prozessrisiken), 12 Nennungen auf Sicherheitsrisiken und acht
Nennungen auf rechtliche/soziale Risiken.

Versicherungen besonders risikoavers

Sicherheit ist fir 62 Prozent der institutionellen Anleger das wichtigste Investmentkriterium. Entsprechend ausgepragt ist die
Risikoaversion: 73 Prozent der Profi-Anleger bezeichnen sich als sehr sichere oder sichere Anleger. Besonders risikoavers
zeigen sich Versicherungen (83 Prozent sehr sichere bzw. sichere Anleger) sowie Stiftungen und Kirchen (81 Prozent).
Wesentlich risikofreudiger schatzen sich GroBunternehmen ein: 25 Prozent investieren spekulativ oder sehr spekulativ.

Altersversorger/Pensionskassen mit groBten Risikobudgets

Wahrend insgesamt 28 Prozent der Profi-Anleger ihre Verlustobergrenze (Risikobudget) mit mehr als 5 Prozent (gemessen am
Gesamtportfolio) beziffern, sind es unter den Altersversorgern/Pensionskassen 39 Prozent. Mit Gberdurchschnittlich hohen
Risikobudgets kalkulieren zudem Unternehmen (30 Prozent) und sonstige institutionelle Anleger (35 Prozent). Besonders
hervorzuheben sind hier die Stiftungen: Knapp ein Drittel von ihnen (31 Prozent) hat ein Risikobudget von Null Prozent
angegeben. Dieser duBerst restriktive Investmentansatz schrankt die Méglichkeiten der Kapitalanlage erheblich ein.

m
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B 1.1 Risiko-/Rendite-Praferenzen: Highlights (2) Aquila Capital

Die Ergebnisse zu den Risiko-/Rendite-Praferenzen institutioneller Anleger zeigen:

"

i

Mit abnehmender Risikoaversion erh6hen sich signifikant die Zielrenditen

Dieser Erkenntnis folgend sind die Zielrenditen bei GroBunternehmen und Altersversorgern/Pensionskassen tber-
durchschnittlich hoch. Wahrend 42 Prozent der Unternehmen und 38 Prozent der Altersversorger/Pensionskassen eine
Zielrendite von mehr als 5 Prozent (gemessen am Gesamtportfolio) angeben, sind es im Durschnitt nur 26 Prozent.
Entsprechend gering sind die Renditeziele bei Stiftungen und Kirchen: Hier streben nur 15 Prozent eine Zielrendite von
mehr als funf Prozent an.

Anleger erkennen Notwendigkeit eines effizienten Risikomanagements

83 Prozent der institutionellen Anleger bewerten die Bedeutung des Risikomanagements im eigenen Haus als sehr hoch oder
hoch. Besonders bei Versicherungen, Altersversorgern/Pensionskassen (je 94 Prozent) und Kreditinstituten (91 Prozent) hat das
hauseigene Risikomanagement einen hohen Stellenwert. Ganz anders die Situation bei den GroBunternehmen: Hier bewerten
nur 45 Prozent die Bedeutung des Risikomanagements als sehr hoch bzw. hoch. Interessant: Die Mehrzahl der Anleger geht
davon aus, dass Risikomanagementsysteme im eigenen Haus eine hohere Bedeutung hatten als im Markt allgemein.

m
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B 1.2 Interpretation des Begriffs Risiko (1) Aquila Capital

Wie wird der Begriff ,Risiko” interpretiert (ungestiitzt)?

Interpretation - Ausgewahlte Nennungen

Markt-/Finanzrisiken + ,Risiko ist fur uns die Unsicherheit, ob wir unsere Zielrendite erreichen”
« ,Gefahr einer falschen Investmententscheidung”
+ ,Nicht prognostizierte Marktschwankungen”

+ ,In erster Linie Zins- und Wahrungsrisiken”

Rechtliche Risiken 16 * ,Risiken, die sich aus geschlossenen Vertrdgen ergeben”
* Unser Haftungsrisiko [...] durch § 31 WpHG"”
« Prozessrisiken durch Finanzmarktkrise”

* ,Risiken durch IT-Outsourcing — Stichwort MaRiskVA"

Sicherheitsrisiken 12 » ,Gefahr durch Terroranschlage”
* ,Anschlage in Deutschland und Europa”
* ,Kriegsausbruch in Krisengebieten”

+ ,Instabile Lage im Nahen Osten — Kriegsrisiken allgemein”

AusschlieBlich offene Nennungen (n=66).

Anz.= Anzahl der Nennungen (absolut). . —

Schleus Marktforschung GmbH 2010 20



B 1.2 Interpretation des Begriffs Risiko (2) Aquila Capital

Wie wird der Begriff ,Risiko” interpretiert (ungestiitzt)?

Interpretation - Ausgewahlte Nennungen

Politische/soziale Risiken « Als Kirche sehen wir als Risiko vor allem die Gefahr, dass das Wohlstands-
gefalle weiter zunimmt “

+ ,Nicht-Einhaltung der Schulden-Bremse des Bundes [...] und Verlagerung von
Schulden auf die nachste Generation”

« . Protektionismus”

Sonstige Risiken 6 » ,Uberalterung der Gesellschaft”
* ,Absturz/Versagen der Computer-IT"
+ ,Risiken durch Hacker-Angriffe auf unsere IT"

* ,Mogliche Imageschaden”

AusschlieBlich offene Nennungen (n=66).

Anz.= Anzahl der Nennungen (absolut).

m o
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B 1.3 Primares Anlagekriterium Aquila Capital

Welches ist das primare Anlagekriterium — Rendite, Liquiditat oder Sicherheit?

Anlegergruppe Primdres Anlagekriterium Haufigkeiten
8

0% 20% 40% 60% 0% 100% Rendite Liquiditat Sicherheit

1 1
Gesamt 169 183% | 201% | 615%

1 1

I I
Kreditinstitute 46 19,6% | 174% | 63,0%

1 1

| |
Versicherungen 37 10,8% 1 162% 1 73,0%

1 1

i i

1 1
Stiftungen/Kirchen 28 143% ' 286% ! 571%

1 1

| |
Altersversorger/Pensionskassen 17 235% | 294% , 471%

1 1

i i
Unternehmen 25 320% 1 160% 1 52,0%

1 1

: :

1 1
Sonstige 16 125% ' 188% ! 688%

. Rendite Liquiditat . Sicherheit | Alle Angaben in Prozent (%). .
Lesebeispiel: Fir 63,0% der befragten Kreditinstitute ist Sicherheit derzeit das primdre/wichtigste Anlagekriterium. MANDANTEI:I
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B 1.4 Risikoaversion (1)

Aquila Capital

Wie bewerten institutionelle Anleger ihre Risikoaversion bei aktuellen Investments?

Anlegergruppe sicher <— Risikoaversion —> spekulativ Haufigkeiten
(n) 1 2 3 4 5

1 2 3 4 5
G : ' : : : 208 | 370, 1 36% 1 18% ! 5% ! 4%
esamt " .. . . . (191) o | o | LI o | ()
1 1 1 1 1 1 1 1 1
| I I I . 206 I I I I
Kreditinstitute . (] : : . cy | 31% 1 46% | 14% | 6% i 4%
1 / 1 1 1 ( ) 1 1 1 1
1 /I 1 1 1 172 1 1 1 1
Versicherungen (= : f ' 52% 1 30% 1 13% 1 2% 1 2%
1 1 1 1 1 (46) 1 1 1 1
1 | 1 1 1 1 1 1 1 1
1 : : | 175 .
Stiftungen/Kirchen : o : : : (§2) 44% ! 38% ! 19% ! 0% ! 0%
1 1 1 1 1 1 1 1 1
! \\ ! ! ! 10 ! ! ! !
Altersversorger/Pensionskassen ) . : ' éo 35% | 30% | 25% | 10% | 0%
: \ : ! 20 ! ! ! !
I I \ I I I 250 I I I I
Unternehmen @ ! ’ 29% 1 25% 1 25% 1 8% 1 13%
| L\ | e | | | |
1 1 \ 1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1 1 1
Sonstige . —— @ . Co | T | e b4t 2%t 12% 1 12%
x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen; Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe.
Lesebeispiel: 44% der befragten Stiftungen/Kirchen bezeichnen sich als sehr sichere Anleger. ARBARTE

Z m
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B 1.4 Risikoaversion (2) Aquila Capital

Wie bewerten institutionelle Anleger ihre Risikoaversion bei aktuellen Investments?

Anlegergruppe sicher ~<— Risikoaversion —> spekulatlv Anteile (1) und (2) in Prozent (%)

1 2 3 4 5 (n) 0% 50% 100%
I I I ! L 2,04
1 1 1 1

Gesamt i .. : : : (191)
I I I I I

Kreditinstitute : ® : | : 2%36
: / ! , . (52)

Vercich ! ./ : : I 5 1,72

ersicherungen : ; : ; : (46)
1 I 1 1 1 1
1 1 1 1 1
| _ . W - - ! 1,75

Stiftungen/Kirchen , Qo \ : : (32)
1 1 1 1 1
; \\ : ; ! 2,10

Altersversorger/Pensionskassen @ | ; : 20
i t\ ! | I
I I \ I I I
' 1 1 1 ! 2,50

Unternehmen : ; .\ ! ' . (24)
1 1 1 1 1
: b\ : : 2,71

Sonstige - ' ® i i I (17)

x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen; Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe. .
Lesebeispiel: 81% der befragten Stiftungen/Kirchen bezeichnen sich als sehr sichere bzw. sichere Anleger. MANDANTEI:I
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B 1.5 Risikobudget

Aquila Capital

Wie hoch ist die Verlustobergrenze (Risikobudget) gemessen am Gesamtportfolio?

Anlegergruppe gering Risikobudget ——> hoch - Haufigkeiten

0% -1,5% -3,0% -5,0% >5,0% k.V.

0% 20% 40% 60% 80% 100%

1 1 1 1 1

Gesamt B DI | v | oo e v
[} [} [} [} [}
\ ; ; ; " / I I I I I

Kreditinstitute _ 36 1% 1% ; 8% |, 8% , 28%, 33%
1 1 1 1 1
| | | | |

Versicherungen 30 | 10% 1 13% 1 10% 1 10% 1 27% 1 30%
| | | | |
I I I I I
1 1 1 1 1

Stiftungen/Kirchen 29 [31% 110% ! 10% ! 10% ! 17% ! 20%
| | | | | |
' | | | | |

Altersversorger/Pensionskassen _ 18 | 0% | 11% | 6% | 17% | 39% | 28%
1 1 1 1 1
+ + + + + + : : : : :
1 1 1 1 1
: : : : :

Sonstige 17 | 6% 1 6% 1 12% 1 12% 1 35% 1 29%
1 1 1 1 1

. 0% . 0,1-1,5% . 1,6-3,0% . 3,1-5,0% . >5,0% . Keine Vorgabe (k. V.) | Alle Angaben in Prozent (%). .

Lesebeispiel: 28% der befragten Kreditinstitute haben ein Risikobudget von > 5,0%. MANDANTEI:I
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B1.6 Zielrendite Aquila Capital

Wie hoch ist die Zielrendite gemessen am Gesamtportfolio?

Anlegergruppe gering <—— Zielrendite —> hoch - Haufigkeiten

0% 20% 40% 60% 80% 100% -1,5% -3,0% -50% >50% k.V.

1 1 1 1

Gesamt B I | s | s e e aew oo
[} [} [} [}
\ ' ; : : / I I I I

raditingitit B | o | e e o
1 1 1 1
| | | |

Versicherungen 35 | 0% 1 1% 1 46% 1 23% 1 20%
| | | |
I I I I
1 1 1 1

Stiftungen/Kirchen 27 | 11% ! 30% ! 30% ! 15% ! 15%
| | | | |
\ | | | |

Altersversorger/Pensionskassen _ 16 0% ! 13% ! 31% ! 38% | 19%
1 1 1 1
+ + + + + + : : : :
1 1 1 1
: : : :

Sonstige 19 5% i 21% i 21% i 21% i 32%

. -1.5% . -3,0% . -5,0% . >5,0% . Keine Vorgabe (k. V.) | Alle Angaben in Prozent (%). .
Lesebeispiel: 46% der befragten Versicherungen kalkulieren mit einer Zielrendite zwischen 3,0% und 5,0%. MANDANTEI:I
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B 1.7 Bedeutung des Risikomanagements (1)

Aquila Capital

Welche Bedeutung hat das Risikomanagement im eigenen Haus?

Anlegergruppe hoch Bedeutung gering Haufigkeiten

1 2 3 4 5 (n) 1 2 3 4 5
G : ' : : : 192 1 579 1 56% 1 15% I 2% | 0%
esamt " .| . . . (169) o | o | LI o | ()

1 1 1 1 1 1 1 1 1

i i i i i i i i i
Kreditinstitute : Io: : ! ! 24'183‘)‘ 26% ' 65% ' 9% ' 0% ' 0%

1 1 1 1 1 1 1 1 1

1 I 1 1 1 1 1 1 1 1
Versicherungen (B | : 23%? 40% 1 54% 1 6% 1 0% 1 0%

: \\ : : : : : : : :

1 1 1 1 1 1 1 1 1

1 1 1 1 1 1 1 1 1
Stiftungen/Kirchen : ®- : : : 1&? 32% ! 56% ! 12% ! 0% ! 0%

1 ' 1 1 1 1 ( ) 1 1 1 1

| | I | | | | | | |
Altersversorger/Pensionskassen Q\:\ : ' ' ‘:177‘)' 35% | 59% | 6% |, 0% | 0%

1 1 1 1 1 1 1 1

i i i i i i i i i
Unternehmen : !\0 ! f : 262 1 39, | 419% | 45% 1 10% : 0%

! Al ! ! 29) ! ! ! !

1 1 1 1 1 1 1 1 1
Sonstige ' 0/ ' : : 190 1 5061 60% 1 15% 1 0% 1 0%

1 1 1 1 1 (20) 1 1 1 1

x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen;

Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe.

Lesebeispiel: 26% der befragten Kreditinstitute bewerten die Bedeutung des Risikomanagements im eigenen Haus als sehr hoch.

MANDANT

m
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B 1.7 Bedeutung des Risikomanagements (2)

Aquila Capital

Welche Bedeutung hat das Risikomanagement im eigenen Haus?

Anlegergruppe hoch

Bedeutung —> gerlng Anteile (1) und (2) in Prozent (%)

1 2 3 4 5 (n) 0% 50% 100%
| | | | |
Gesamt ! () : | | (11'(?92) 83
1 1 1 1 1
I I I I I
Kreditinstitute : I.: : : | :&83‘;
1 1 1 1 1
| ] ' : I 1,66
Versicherungen . ‘\ ; , ! : (35)
i \ i i i i
stif /Kirch S % ' | I
tiftungen/Kirchen \ P ! | | (25)
1 1 1 1 1
; [ ; : ! 1,71
Altersversorger/Pensionskassen ‘\:\ : | : ({7)
1 1 1 I
! LN\ | 5 : 2,62
Unternehmen , ; /. ! \ | (29)
: 1/ : : :
o ! o ! ! ! 1,90
onstige . g I I I (20)

x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen;

Lesebeispiel: 83% aller Befragten bewerten die Bedeutung des Risikomanagements im eigenen Haus als (sehr) hoch.

Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe.

MANDANTEN MENEER

Schleus Marktforschung GmbH 2010
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B 1.7 Bedeutung des Risikomanagements (3)

Aquila Capital

Welche Bedeutung hat das Risikomanagement im Markt allgemein?

Anlegergruppe hoch Bedeutung gering Haufigkeiten
1 2 3 4 5 (n) 1 2 3 4 5
: : : : N P SN U S R
Gesamt : @ : : : 169y | 11% | 66% | 21% | 2% | 0%
1 1 1 1 1 1 1 1 1
| I I . I 212 I I I I
Kreditinstitute , ® : : : (4'3) 14% | 63% | 21% | 2% , 0%
: | : : : : : : :
1 |’ 1 1 1 1 1 1 1
. 1 1 1 1 1 2,03 1 1 1 1
Versicherungen o - | 1% 1+ 74% 1 14% 1+ 0% 1 0%
1 || 1 1 1 (35) 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1 1 1
1 II 1 1 1 1 1 1 1
) ) 1 1 1 1 1 208 1 1 1 1
Stiftungen/Kirchen : o, . : : (55) 8% ! 76% ! 16% ! 0% ! 0%
1 1 \ 1 1 1 1 1 1 1
| PN\ ! | 271 | | | |
Altersversorger/Pensionskassen | : @ : ' 17 0% | 41% | 47% | 12% ;, 0%
| L/ i | an | | | |
I I / I I I 291 I I I I
Unternehmen @ : | | ’ 7% 1 66% 1 28% 1 0% 1 0%
: ] : ! ] [ & ! ! ! !
1 |I 1 1 1 1 1 1 1
. 1 1 1 1 1 200 1 1 1 1
Sonstige : ® : . ! 00) | 20% | 65% | 10% | 5% | 0%
x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen; Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe.
Lesebeispiel: 11% der befragten Versicherungen bewerten die Bedeutung des Risikomanagements im Markt allgemein als sehr hoch. AN DANTE

Z m

Schleus Marktforschung GmbH 2010



B 1.7 Bedeutung des Risikomanagements (4)

Aquila Capital

Welche Bedeutung hat das Risikomanagement im Markt allgemein?

Anlegergruppe hoch

Bedeutung —>  gering - Anteile (1) und (2) in Prozent (%)

1 2 3 4 5 (n) 0% 50% 100%

| | | | | 2.15

Gesamt i i. i i i (169)

L i ; ; 5 ! 2,12

1 1 1 ]

Kreditinstitute : :’. : : ! (43)

: 1 : : T

Versicherungen . ® : E E (35)
: — : :

; ) 1 1 1 1 1 2,08

Stiftungen/Kirchen | :.\ | E E 25)
| PN\ ! |

Altersversorger/Pensionskassen | , @ . : A

| AR | N

Uricsels ! | ./ ! : | 2,21

nternehmen : i/ : E E (29)

| | :I | | | 200

Sonstige : : | ' (20)

x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen;

Lesebeispiel: 84% der befragten Stiftungen/Kirchen bewerten die Bedeutung des Risikomanagements im Markt allgemein als (sehr) hoch.

Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe.

MANDANT

m o
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B 1.7 Bedeutung des Risikomanagements (5)

Aquila Capital

Welche Bedeutung hat das Risikomanagement im eigenen Haus bzw. im Markt allgemein?

Anlegergruppe hoch <«— Bedeutung —>  gering

Im eigenen Haus

im Markt allgemein

1 2 3 4 5 X o n X o n
| | | | | | | | |
Gesamt ! (L) ! ! ! 1,92 1 699 ' 169 | 215 ! 627 ! 169
1 1 1 1 1 1 1 1 1
I I I I I I i I I
Kreditinstitute \ ®.0 : : : 1,84 | 574 | 43 212 | 662 | 43
— : : : L .
1 I !, 1 1 1 1 1 1 1
Versicherungen | () | | | 1,66 1 591 1 35 | 203 514 35
: \ | : : | : | :
: Vi : : : | : | :
Stiftungen/Kirchen : ...\ ! : : 1,80 | 645 1 25 2,08 ' 493 ! 25
1 ’ 1 1 1 1 1 1 1 1
Ll Ll Ll Ll Ll Ll 1 Ll Ll
Altersversorger/ ionsk : Q’: \.: : : : : : :
ger/Pensionskassen \ / . . . 1,71 , 588 | 17 2,71 , 686 , 17
1 1 1 1 1 1 1 1
: e | : : g .
Unternehmen i I/./. i | i 2,62 1+ 728 1 29 221 559 1 29
1 1 1 1 1 1 1 1 1
, | [ 4 : | | | : | |
Sonstige ! « ! ! ! 1,90 ! 641 1 20 | 200! ;725! 20

X: Mittelwert, o: Standardabweichung, n: Anzahl Nennungen; Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe im Vergleich.

—@— Bedeutung des Risikomanagements im eigenen Haus ==@= Bedeutung des Risikomanagements im Markt allgemein

MANDANT
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B2 Attraktivitat Alternativer Investments Aquila Capital

Ausgewihlte Themenfelder und Inhalte der Studie im Uberblick

Attraktivitat . . Praferierte
2 Alternativer Spontane Vorteile/ Bewertung Eigenes Alternative
1 Assoziationen Nachteile des Risikos Investment*
Investments Investments

*aktuell / in den kommenden 12 Monaten

m
Zz Ellle

MANDANT
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B2.1 Attraktivitat Alternativer Investments: Highlights (1) Aquila Capital

Die Ergebnisse zur Attraktivitat Alternativer Investments zeigen:

"

Marktneutrale Ausrichtung als gréBter Vorteil bewertet

62 Prozent der Anleger sehen in der geringen Korrelation zu Aktien und Renten den gréBten Vorteil Alternativer Investments.
Besonders GroBunternehmen (74 Prozent) wissen diesen Vorteil zu schatzen, Altersversorger/Pensionskassen hingegen deutlich
weniger (41 Prozent). Ein weiteres Argument fUr Alternative Investments sind aus Anlegersicht die angestrebten positiven
Renditen bei gleichzeitig niedriger Volatilitat (58 Prozent). Dieser Vorteil wird besonders von risikoaversen Anlegern, wie
Versicherungen (65 Prozent), hoch bewertet. Als attraktiv werden zudem der Steuervorteil bei Immobilieninvestments

(60 Prozent), eine tberdurchschnittliche Rendite (47 Prozent) und der Beitrag Alternativer Investments zur Risikostreuung/
-minimierung (39 Prozent) bewertet. Interessant: 13 Prozent der Profi-Anleger erkennen einen Imagegewinn, wenn sie in
Alternative Kapitalanlagen investieren.

Alternative Investments gelten als risikoreich

71 Prozent der institutionellen Anleger bewerten Alternative Investments als risikoreicher im Vergleich zu traditionellen Assets.
Diese Einschatzung teilen vor allem Kreditinstitute (73 Prozent), Altersversorger/Pensionskassen (74 Prozent) und sonstige
institutionelle Investoren (77 Prozent). Weniger kritisch fallt die Risikobewertung bei Stiftungen/Kirchen aus (65 Prozent).

Das wahrgenommene Risiko ist der wesentlichste Grund fir die Skepsis gegentber Alternativen Investments: 84 Prozent
erkennen hierin den gréBten Nachteil. Weitere Barrieren fir ein verstarktes Investment in Alternative Kapitalanlagen sehen
Kreditinstitute und Altersversorger/Pensionskassen in der begrenzten Liquiditat. Bei Versicherungen und Stiftungen/Kirchen
hingegen werden vor allem interne/externe Anlagerestriktionen als Nachteile Alternativer Investments erkannt.

MANDANTEN MENEER
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B2.1 Attraktivitat Alternativer Investments: Highlights (2) Aquila Capital

Die Ergebnisse zur Attraktivitat Alternativer Investments zeigen:

# Durchschnittlich 12 Prozent Alternative Investments im Portfolio
Die durchschnittliche Investmentquote von 12 Prozent ist ein im internationalen Vergleich eher geringer Wert. Deutliche
Unterschiede zeigen sich zwischen den einzelnen Anlegergruppen: So ist die Quote Alternativer Investments (gemessen am
Gesamtportfolio) bei GroBunternehmen tberdurchschnittlich hoch (21 Prozent), bei Stiftungen/Kirchen (9 Prozent) und
Versicherungen (8 Prozent) vergleichsweise gering. Hier erklaren diverse aufsichtsrechtliche Restriktionen die Zuriickhaltung.

# Risiko-Rendite-Praferenz bestimmt Alternative Investmentquote
Vergleichsweise risikoaverse Anleger investieren durchschnittlich 9 Prozent (gemessen am Gesamtportfolio) in Alternative
Kapitalanlagen, bei eher risikofreudigen Investoren erhéht sich diese Quote auf 17 Prozent.

# Neue Investments vor allem von Stiftungen/Kirchen geplant
Innerhalb der nachsten zwdlf Monate wollen die Profi-Anleger ihr Investment in Alternative Kapitalanlagen ausbauen —
durchschnittlich um 13 Prozent. Besonders Stiftungen/Kirchen (+23 Prozent), Versicherungen (+15 Prozent) und Kreditinstitute
(+15 Prozent) wollen kraftig investieren. Etwas verhaltener planen — auf bereits hohem Investitionsniveau — Pensionskassen (+10
Prozent) und GroBunternehmen (+7 Prozent).

# Alternative Investments polarisieren
Auffallend ist, dass es zwei polarisierende Gruppen gibt: Ablehner und Beflrworter. Unter den bislang Nicht-Investierten wollen
74 Prozent weiterhin Abstand von Alternativen Kapitalanlagen nehmen. Hingegen planen 70 Prozent der Anleger, die bereits
Alternative Investments halten, Zukdufe binnen Jahresfrist.

m
Zz Ellle
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B2.1 Attraktivitat Alternativer Investments: Highlights (3)

Aquila Capital

Die Ergebnisse zur Attraktivitat Alternativer Investments zeigen:

# Altersversorger/Pensionskassen setzen auf Immobilien, Unternehmen auf Absolute-Return-Fonds
Bei den geplanten Investments stehen Immobilien (48 Prozent) ganz oben auf der Einkaufsliste. Sie werden vor allem von
Altersversorgern/Pensionskassen (54 Prozent) und Stiftungen (53 Prozent) geschatzt. Weiterhin favorisieren die Anleger
Rohstoffe (28 Prozent) und Absolute-Return-Fonds (27 Prozent). Letztere sind insbesondere bei GroBunternehmen beliebt
(33 Prozent), weniger hingegen bei Stiftungen/Kirchen (24 Prozent) und sonstigen institutionellen Anlegern (20 Prozent).
Private Equity (19 Prozent) und andere Alternative Assets (11 Prozent) spielen eine nur untergeordnete Rolle.

MANDANT
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B2.2 Spontane Assoziation

Aquila Capital

Was fillt institutionellen Anlegern spontan ein, wenn sie an Alternative Investments denken?

Spontane Assoziationen betreffen... Anz. Ausgewahlte Nennungen

Produkte

Risiko

Rendite

AusschlieBlich offene Nennungen (n=49).

Anz.= Anzahl der Nennungen (absolut).

22

16

1M

Alle marktneutralen Investments”
.Hedgefonds”
. Private Equity und Rohstoffe”

Asset Backed Securities”

.Kapitalvernichtung”
., Zu risikoreich fur uns”
nicht durchschaubar und unkalkulierbar; auBer Immobilien”

Lrisikobedingt nicht mit unseren Anlagegrundsatzen vereinbar”

Lunter Umstdanden ertragreiche Beimischung im Portfolio”
,,aus Renditesicht hochst interessant”

Jrenditestark und krisensicher”

. hohe Rendite”

MANDANTEN Lulel\ThRe]
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B2.3 Vorteile Alternativer Investments (1)

Aquila Capital

Welche (moglichen) Vorteile bieten Alternative Investments aus Sicht institutioneller Anleger?

Mogliche Vorteile hoch Bedeutung gering - Mittelwerte im Vergleich
1 5 Kl VERS STIFT AV/PK UNT
, , ! ! ! ! T S :
Geringe Korrelation zu trad. Ass. = ) : ' 220123912391 253! 207" 2,15
: R : A A e B
_ i v | | | 232 | | | | |
Angestrebte absolute Rendite . : .\ : : : (1'72) 2,431 2241239, 231,222, 2,25
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
| | | | | | | | | |
. . 1 i ' 1 1 2,40 1 1 1 1 1
Steuervorteil bei Immo-Investm. 1 [ ) I I (1'0*) - 12,501 2,331 2,50 2,00 2,50
| N | | | | | | |
| ol | | 246 | | | | |
Uberdurchschnittliche Rendite | ; .\ ; : ! (1'74) 2,41 1258126112711 222" 225
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
| | \ ! | 259 | | | | |
Risikostreuung/-minimierung , | .\: , : (1'72) 2,64 12591 268! 275! 237! 2,55
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
i i No i i 338 i i i i i
- ' ' ' ' ' ' 3,41, 3,41, 3,42, 3,44, 330, 3,25
Imagegewinn ; : O 2 GG Rt Rt Rt B

*Achtung: geringe Fallzahl!

x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen;

Lesebeispiel: Vor allem die befragten Unternehmen sehen in der geringen Korrelation zu trad. Ass. einen groBen Vorteil Alternativer Investments.

Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Vorteil.

[[]
MANDANTEN MENEER
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B2.3 Vorteile Alternativer Investments (2)

Aquila Capital

Welche (moglichen) Vorteile bieten Alternative Investments aus Sicht institutioneller Anleger?

Mogliche Vorteile hoch

Bedeutung —> gerlng Anteile (1) und (2) in Prozent (%)

1 2 3 4 5 (n) 0% 50% 100%
, , ! ! ! ! .
Geringe Korrelation zu trad. Ass.’, L ; \ : (1'74)
1 1 l 1 1 1
! v ! ! ! 2,32
Angestrebte absolute Rendite . . : . | (1'72)
: A : :
1 1 \ 1 1 1 240
- 5 1 ! ! 1 1
Steuervorteil bei Immo-Investm. [ ! ! (1'0*)
: N : :
I I ‘ I I I
- . . . 1 1 1 1 1 2 46
Uberdurchschnittliche Rendite | @ \ : (174)
| | \ | | |
B . | L | R
Risikostreuung/-minimierung , | o ; : 172
i AN ' | 47
| | ! : Ne | Lo 3s .
magegewinn ; ! : | i (167)

*Achtung: geringe Fallzahl!

x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen;

Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Vorteil.

Lesebeispiel: 62% der befragten Anleger sehen in der geringen Korrelation zu traditionellen Assets einen (sehr) groBen Vorteil. MANDANTEI:I
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B2.3 Vorteile Alternativer Investments (3) Aquila Capital
Top 5-Vorteile nach Anlegergruppe
Gesamt Kreditinstitute Versicherungen Stiftungen/Kirchen
1. Geringe Korrelation 2,28 1. Geringe Korrelation 2,20 1. Absolute Rendite 2,24 1. Steuervorteil* 2,33
2. Absolute Rendite 2,32 2. Uberdurchschnittl. Rendite 2,41 2. Geringe Korrelation 2,39 2. Geringe Korrelation 2,39
3. Steuervorteil* 2,40 3. Absolute Rendite 2,43 3. Steuervorteil* 2,50 2. Absolute Rendite 2,39
4. Uberdurchschnittl. Rendite 2,46 4. Risikostreuung/-minim. 2,64 4. Uberdurchschnittl. Rendite 2,58 4. Uberdurchschnittl. Rendite 2,61
4. Risikostreuung/-minim. 2,59 5. Imagegewinn 3,41 5. Risikostreuung/-minim. 2,59 5. Risikostreuung/-minim. 2,68
n=204 n=52 n=46 n=32
Altersvers./Pensionskass. GroBunternehmen Sonstige
1. Absolute Rendite 2,31 1. Steuervorteil* 2,00 1. Geringe Korrelation 2,15
2. Steuervorteil* 2,50 2. Geringe Korrelation 2,07 2. Uberdurchschnittl. Rendite 2,25
2. Geringe Korrelation 2,53 3. Absolute Rendite 2,22 2. Absolute Rendite 2,25
4. Uberdurchschnittl. Rendite 2,71 3. Uberdurchschnittl. Rendite 2,22 4. Steuervorteil* 2,50
5. Risikostreuung/-minim. 2,75 5. Risikostreuung/-minim. 2,37 5. Risikostreuung/-minim. 2,55
n=20 n=31 n=23

*geringe Fallzahl

ki
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B2.4 Nachteile Alternativer Investments (1) Aquila Capital

Welche (moglichen) Nachteile gibt es bei Alternativen Investments aus Sicht institutioneller Anleger?

Maogliche Nachteile hoch <— Bedeutung —>  gering - Mittelwerte im Vergleich

5 Kl VERS STIFT AV/PK UNT
Risik : : : ! i L/ 1765167516551805212i
ISIKO 1 o 1 1 1 1 (122) ! 1 1 [ [ 1 1,45
1 \! 1 1 1 1 1 1 1 1
I N I I I I I I I I
Mangelnde Transparenz , X ) : : : (21';57) 2,27 12,00, 1,97 ; 1,89 | 2,33 | 2,61
: i : : A N R S
. ! B I I 5 2,24 I I | | :
Fehlende Expertise @ : : y 254122111871 221 2,00 2,50
1 1 1 1 1 (191) 1 1 1 1 1
: L : : S S S T
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Begrenzte Liquiditat \ @ : : : (21'9225) 22512071 1871179" 290 ! 2,64
1 1 \ 1 1 1 1 1 1 1 1
; I : ; S R
Interne/externe Restriktionen , @ : , 21955’ 3,19 1 1,75, 1,77 } 1,74 | 3,59 | 3,23
: . : [ U199 R N R B
: R : | 267 R .
Zu hohe Kosten . Q- . 269,274,250, 284,259, 2,73
: L N\ : L M R N R R
| : | N | U] 321 [ 551 500 207 500t 547t 34
Negatives Image : : - @ ; : (1'89) 331130212597 300 3471 345
x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen; Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Nachteil. .
Lesebeispiel: Insbesondere Altersversorger/Pensionskassen sehen in der mangelnden Transparenz einen grof3en Nachteil. MANDANTEI:J
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B2.4 Nachteile Alternativer Investments (2) Aquila Capital

Welche (moglichen) Nachteile gibt es bei Alternativen Investments aus Sicht institutioneller Anleger?

Maogliche Nachteile hoch <«— Bedeutung —>  gering X Anteile (1) und (2) in Prozent (%)

1 2 3 5 (n) 0% 50% 100%
. 1 1 1 1 1 1 75
Risiko (= : . ! ! 84
.\l : . | 122
i N i ;
Mangelnde Transparenz , '@ : . : (21';57)
: i : :
1 1 ‘ 1 1 1 224
. 1 1 1 1 1 ’
Fehlende Expertise : ; ? i ; : (191)
1 1 1 1 1
! N ! | s
Begrenzte Liquiditat @ . . y
: L\ : | 92
! Y | | 2,55
Interne/externe Restriktionen , @ : . 193
! N ! ! (193)
i i \ i i e
[ 1 1 1 ! I
Zu hohe Kosten . : ‘\: : . (190)
1 1 \ 1 1
1 1 1 1 1
Negatives Image : ; - @ : : (3;,;;) - 24
x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen; Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Nachteil. .

Lesebeispiel: Fir 63% der befragen Anleger stellt die mangelnde Transparenz bei Alternativen Investments einen (sehr) groBen Nachteil dar. . —
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B2.4 Nachteile Alternativer Investments (3) Aquila Capital

Top 5-Nachteile nach Anlegergruppe

Gesamt Kreditinstitute Versicherungen Stiftungen/Kirchen
1. Risiko 1,75 1. Risiko 1,76 1. Risiko 1,67 1. Risiko 1,65
2. Mangelnde Transparenz 2,17 2. Begrenzte Liquiditat 2,25 2. Restriktionen 1,75 2. Restriktionen 1,77
3. Fehlende Expertise 2,24 3. Mangelnde Transparenz 2,27 3. Mangelnde Transparenz 2,00 3. Fehlende Expertise 1,87
4. Begrenzte Liquiditat 2,25 4. Fehlende Expertise 2,54 4. Begrenzte Liquiditat 2,07 3. Begrenzte Liquiditat 1,87
5. Restriktionen 2,55 5. Zu hohe Kosten 2,69 5. Fehlende Expertise 2,21 5. Mangelnde Transparenz 1,97
n=204 n=52 n=46 n=32
Altersvers./Pensionskass. GroBunternehmen Sonstige

1. Restriktionen 1,74 1. Fehlende Expertise 2,00 1. Risiko 1,45

2. Begrenzte Liquiditat 1,79 2. Risiko 2,12 2. Fehlende Expertise 2,50

3. Risiko 1,80 3. Mangelnde Transparenz 2,33 3. Mangelnde Transparenz 2,61

4. Mangelnde Transparenz 1,89 4. Zu hohe Kosten 2,59 4. Begrenzte Liquiditat 2,64

5. Fehlende Expertise 2,21 5. Begrenzte Liquiditat 2,90 5. Zu hohe Kosten 2,73

n=20 n=31 n=23

m
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B2.5 Bewertung des Risikos Alternativer Investments

Aquila Capital

Werden Alternative Investments im Vergleich zu traditionellen Assets als risikoreicher bewertet?

70,8

29,2

Kreditinstitute

Versicherungen

Stiftungen/Kirchen

n=192

72,9

27,1

69,0

n=48

31,0

n=42

64,5

35,5

n=31

Altersvers./Pensionskass.

GroBunternehmen

Sonstige

73,7

26,3

n=19

30,0

70,0

n=30

77,3

22,7

n=22

. Ja . Nein | Alle Angaben in Prozent (%). .
Lesebeispiel: 70,0% der befragten GroBunternehmen bewerten Alternative Investments im Vergleich zu traditionellen Assets als risikoreicher. ANDANTER
IMONITOR]
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B2.6 Eigenes Investment in Alternative Kapitalanlagen (1)

Aquila Capital

Wie hoch ist das eigene Investment in Alternative Kapitalanlagen aktuell?

Anlegergruppe gering <— Eigene Investments ——>  hoch

25%

0% 5% 10% 15% 20%

Lage- und Streuungsparameter

X o n min max
\ ; ; ' | | | | |

Gesamt _ 12,1% ! : 120 1 95621 132 | 2,0 ! 450
1 1 1 1 1 1
\ ’ ’ f | | | : |

Kreditinstitute — 10,3% ! ! 103 ! 6425' 33 | 20 ! 250
. 1 1 1 1 1
: : : : : : | i :

Versicherungen _ 8,1% | | | 81 162911 29 1,0 1 20,0
| | | : : : : : :
1 1 1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1

Stiftungen/Kirchen _ 9,0% ! ! ! 90 ! 5990 18 0,0 ! 20,0
o — s

1

Altersversorger/Pensionskassen _ 13,5% ' ' 13,5 |, 9,423} 14 2,0 | 350
1 1 1 1 1 1 1 1 1
. . . . . : : | :

Unternehmen _ 21,2% 21,2 113,204, 21 7.0 1 450
. 1 1 1
' ' ' ! : : : I :
1 1 1 1 1

Sonstige _ 134% ! 13,4 110,523t 17 30 ! 350

x: Mittelwert, o: Standardabweichung, n: Anzahl Nennungen; min: Minimum; max: Maximum

Dargestellt ist das durchschnittliche Investment in Alternative Kapitalanlagen in % vom verwalteten Vermdgen (aktuell).

MANDANT

m
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B2.6 Eigenes Investment in Alternative Kapitalanlagen (2)

Aquila Capital

Wie hoch ist das eigene Investment in Alternative Kapitalanlagen in den nachsten 12 Monaten?

Anlegergruppe gering <— Eigene Investments ——>  hoch

0% 5% 10% 15% 20%

25%

Lage- und Streuungsparameter

X o n min max
' ' ' ’ | | | : |

Gesamt _ 13,7% ! : 13,7 110,075 132 | 2,0 ! 50,0
1 1 1 1 1 1
’ ’ ’ : i i i : i

Kreditinstitute _ 11,8% ! : 11,8 ! 7583 ' 33 | 20 ! 300
. 1 1 1 1 1
: | : : : | : i |

Versicherungen _ 9,3% 1 | | 9,3 1 66481 29 1,0 1 22,0
| . | | | | | : |
1 1 1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1

Stiftungen/Kirchen _ ! ! 11,1 170371 18 0,0 ! 250
1 1 1 1 1 1 1 1 1
s : : ' | | | : |

Altersversorger/Pensionskassen _ 14,9% | ' 14,9 | 9,418 14 2,0 | 350
1 1 1 1 1 1 1 1 1
; ; ; ; ; ; i : i

Unternehmen _ 22,7% | 22,7 113,908, 21 9,0 1 50,0
. 1 1 1
' ' ' ' : : : : :
1 1 1 1 1

Sonstige _15'4% ! ! 154 110,571t 17 00 ! 355

x: Mittelwert, o: Standardabweichung, n: Anzahl Nennungen; min: Minimum; max: Maximum

Dargestellt ist das durchschnittliche Investment in Alternative Kapitalanlagen in % vom verwalteten Vermdgen (in den nachsten 12 Monaten).

MANDANT

m
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B2.6 Eigenes Investment in Alternative Kapitalanlagen (3)

Aquila Capital

Relative Veranderung der eigenen Investments in Alternative Kapitalanlagen (aktuell/12 Monate)

Anlegergruppe Abnahme <— Eigene Investments ——>  Zunahme Relative Veranderung

-30% -20% -10% 0% +10% +20% +30% aktuell 12 Mon. A

| | | ; ' | | |
Gesamt ! ! : - +13.2% : 12,01 13,7 14132%

1 1 1 1 1 1 1

i i i ’ : i i i
Kreditinstitute : \ \ +14,6% : 10,31 11,8 | +14,6%

1 1 1 . 1 1 1

: : : : : : : :
Versicherungen | | | - +14,8% | 811 93 1+14,8%

: : : i | : : :

1 1 1 1 1 1 1 1

1 1 1 1 1
Stiftungen/Kirchen ! ! ! +23,3% 90! 11,1 '+233%

1 1 1 1 1 1 1

| | | | | |
Altersversorger/Pensionskassen | ' ' ' 13,51 14,9 | +10,4%

1 1 1 1 1 1 1

i i i : i i i i
Unternehmen I I I +71% | : 2121 22,7 1 +1,1%

1 1 1 . 1 1 1 1

i i i ' : : i :

1 1 1 1 1 1
sonsige L ¢ | | selose s

A: Veranderung in Prozent; eigene Investments in Alternative Kapitalanlagen aktuell/innerhalb der nachsten 12 Monate.

Dargestellt ist das durchschnittliche Investment in Alternative Kapitalanlagen in % vom verwalteten Vermdgen.

m
Zz Ellle
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B2.7 Praferierte Anlageformen

Aquila Capital

Welche Alternativen Investments werden praferiert?

Haufigkeiten im Vergleich

0% 10% 20% 30% 40% 50% Kl VERS STIFT AV/PK UNT SON
1 1 1 1 1 1

Immobilien 47,9% - 119 | 4831 41,7 15291 538! 429! 533
1 1 1 1 1 1
\ , , : I I I I I I I

Rohstoffe 27,7% | : 119 | 24,1 129,21 17,6} 23,1, 33,3, 40,0
. 1 1 1 1 1 1 1
: | | : : : : :

Absolute-Return-Fonds 26,9% | | 119 | 24,11 29,21 23,51 30,8 1 33,31 20,0
| | | | | | | |
1 1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1

Asset-Backed-Securities 23,5% ! : 119 | 3451167 ! 59! 7,7 381! 267
1 1 1 1 1 1 1 1
: | | | | | | | |

Private Equity 19,3%, ' ' 119 | 13,8 1 20,8 ; 29,4 | 23,1, 143, 20,0
1 1 1 1 1 1 1 1
i i i i i i i i

Sonstige : : : 119 69,125, 11,8, 7,7 143 13,3
1 1 1 1 1 1 1 1

Mehrfachnennungen maglich; alle Angaben in Prozent (%). Top-Werte pro Investment wurden optisch hervorgehoben. .

Basis: Anleger, die in Alternative Anlagen investiert sind und/oder dies beabsichtigen. MANDANTEI:I
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B3 Auswahl/Bewertung Alternativer Investments Aquila Capital

Ausgewihlte Themenfelder und Inhalte der Studie im Uberblick

¥

Auswahl
3 Alternativer

Gewicht der Berater Auswabhlkriterien
bei Auswahl Alternativer Investments Absolute-Return-Fonds

Investments

*aktuell / in den kommenden 12 Monaten

MANDANTEN MENEER
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B3.1 Auswahl/Bewertung Alternativer Investments: Highlights Aquila Capital

Die Ergebnisse zur Auswahl/Bewertung Alternativer Investments zeigen:

# Mehrheit stiitzt sich auf Beratermeinung
Bei der Bewertung und Auswahl geeigneter Investments stitzt sich die Mehrheit der Befragten (61 Prozent) auf die Meinung
von Beratern. Vor allem Stiftungen/Kirchen (94 Prozent), GroBunternehmen (78 Prozent) und Altersversorger/Pensionskassen
(73 Prozent) vertrauen auf externe Unterstltzung. Deutlich weniger Gewicht haben Berater bei Versicherungen (47 Prozent)
und Kreditinstituten (43 Prozent).

# Managerqualitiat und UCITS-Mantel besonders wichtig bei Absolute-Return-Fonds
Bei der Auswahl von Absolute-Return-Fonds achten die Anleger vor allem auf die Qualitat des Advisors (66 Prozent). Die
Anleger versprechen sich Vorteile durch die Vernetzung des Managers und dessen Zugang zu renditestarken Investitionen.
Uberraschend ist, dass der — urspriinglich fir Privatanleger konzipierte — UCITS-Mantel ein wichtiges Kriterium fiir institutionelle
Anleger ist (59 Prozent). UCITS-konforme Absolute-Return-Fonds unterliegen der Zulassungspflicht, werden von der
Finanzaufsicht Uberwacht und erhéhen den Anlegerschutz.

m
Zz Ellle

MANDANT
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B 3.2 Beratergewicht bei Alternativen Investments (1)

Aquila Capital

Inwiefern stiitzen sich institutionelle Anleger bei Alternativen Investments auf einen Berater?

Anlegergruppe hoch <— ,Beratergewicht” —> gering Haufigkeiten
(n) 1 2 3 4 5

1 2 3 4 5
1 1 1 1 1 1 1 1 1
Gesamt : T : | e | 5% ae% 0% 1 7% ! 3%
1 1 1 1 1 1 1 1 1
I . I I . 287 I I I I
Kreditinstitute : , [} : , (éo> 0% | 43% | 33% | 17% | 7%
: — : : I B
1 1 / 1 1 1 257 1 1 1 1
Versicherungen e @ : ’ 4% 1 43% 1 50% 1 0% 1 4%
1 1 / 1 1 1 (28) 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1 1 1
: 7 : " 182 !
Stiftungen/Kirchen : L& . : : (17) 24% ' 71% ' 6% ! 0% ! 0%
1 \ 1 1 1 1 1 1 1
. S, W S S S IPY™ IV SV R R
Altersversorger/Pensionskassen ./. : . : (11) 18% ! 55% ! 18% ! 9% ! 0%
1 1 1 1 1 1 1 1 1
i { i i i 104 i i i i
Unternehmen ® ! : I : 33% 1 44% 1 17% 1 6% 1 0%
: \ ! : ][4 ! ! ! !
1 |\ 1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1 1 1
Sonstige . . @ ; : | T | 8 b 2% 6%t 7% 0%
x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen; Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe.
Lesebeispiel: 24% der befragten Stiftungen/Kirchen stitzen sich bei Alternativen Investments sehr stark auf einen Berater. AN DANTE

Z m
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B 3.2 Beratergewicht bei Alternativen Investments (2) Aquila Capital

Inwiefern stiitzen sich institutionelle Anleger bei Alternativen Investments auf einen Berater?

Anlegergruppe hoch <— ,Beratergewicht” —> gering - Anteile (1) und (2) in Prozent (%)

1 2 3 4 5 (n) 0% 50% 100%
1 1 1 1 1 2'36
1 1 1 1 1
1 1 1 1 I
e . 1 - 1 1 2187
Kreditinstitute : : /.: : : (30)
: — = : :
Versicherungen : e @ f : 2,57
: / /. | ] =
1 1 1 1 1
. _ 1 1 ! l 1,82
Stiftungen/Kirchen ([ & ! ! f
| \ | | L an
: N | |
Altersversorger/Pensionskassen '@ : . | 2{:8
| / | | |G
I I I I I 1.94
Unternehmen o : : : 7
: \ | : L
1 |\ 1 1 1 5
. 1 1 1 1 1 14
Sonstige : @ : : ! (14)
x: Mittelwert, n: Anzahl Nennungen; Spanne der Antworten (min; max); Linienprofil zeigt Mittelwerte pro Anlegergruppe. .

Lesebeispiel: 47% der befragten Versicherungen stitzen sich bei Alternativen Investments (sehr) stark auf einen Berater.

m o

]
MONITOR

MANDANT
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B 3.3 Auswahlkriterien bei Absolute-Return-Fonds Aquila Capital

Welches sind die wichtigsten Kriterien bei der Auswahl von Absolute-Return-Fonds?

Qualitat Manager/Advisor
Fondsstruktur: UCITS-Mantel
Risikomanagement-Konzept

Volatilitat
Liquiditat

Diversifikation

Dargestellt sind die Top-2-Werte (sehr wichtig/wichtig) in Prozent (%); n=32.

m o
Z m

Basis: Anleger, die in Absolute-Return-Fonds investiert sind und/oder dies beabsichtigen. AN DANT
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B4 Investmentstrategien/-konzepte Aquila Capital

Ausgewihlte Themenfelder und Inhalte der Studie im Uberblick

:

Investment-
4 strategien/

Aktuell umgesetzte Investmentstrategien/-konzepte
Investmentstrategien/-konzepte mit steigender Bedeutung/Attraktivitat

-konzepte

*aktuell / in den kommenden 12 Monaten

m
Zz Ellle
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B4.1 Aktuell umgesetzte Investmentstrategien/-konzepte

Aquila Capital

Welche Investmentstrategien/-konzepte werden aktuell genutzt/umgesetzt (ungestiitzt)?

Wertsicherungskonzepte

Alpha-Strategien

Marktneutrale Strategien

Absolute-Return-Strategien

Sonstige

o
N
N
(@)
(0]

10 12 14 16 18

Offene Antworten, Mehrfachnennungen maéglich (n=59)

Anzahl der Nennungen absolut.

20

m
Zz Ellle
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B4.2 Investmentstrategien/-konzepte mit steigender Bedeutung/Attraktivitat Aquila Capital

Welche Investmentstrategien/-konzepte werden kiinftig an Bedeutung gewinnen (ungestiitzt)?

Absolute-Return-Strategien

Marktneutrale Strategien

Wertsicherungskonzepte

Alpha-Strategien

Sonstige

(@)
N
N
(e)}
(00}
S
N
N
N
N

16

Offene Antworten, Mehrfachnennungen maéglich (n=48)

Anzahl der Nennungen absolut.

m o
Z m

MANDANT
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Aquila Capital

‘grgénzende bivariate An
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c1 Zusammenhang zwischen Risikoaversion und Risikobudget Aquila Capital

Gibt es einen Zusammenhang zwischen Risikoaversion und Risikobudget?

Anlegergruppe Ergebnis Korrelationsanalyse Interpretation

r Sig. (2-seit.) Korrel.
Gesamt 669%* : 000 : > mittelstarker Zusammenhang zwischen
’ Lt ! Risikoaversion und Risikobudget
I I
Kreditinstitute ,798** 1 000 | | &
1 1
: :
o 1 1
Versicherungen 710%* v 000 1 (2
1 1
! ! Vor allem flr Kreditinstitute, Versicherungen
Stiftungen/Kirchen ,788** 1000 ! [ 2 und Stiftungen/Kirchen gilt:
1 1
X X Je hoher die Risikoaversion der befragten Anleger,
Altersversorger/Pensionskassen A75 v 101 7 1N desto geringer ist deren Verlustobergrenze
! ! (gemessen am Gesamtportfolio).
1 1
GroBunternehmen ,617% E ,011 E >
1 1
1 1
. ! 1 * Korrelation auf 0,05-Niveau/
Sonstlge 424 : /169 : = **Korrelation auf 0,01-Niveau signifikant

r=Korrelationskoeffizient (Spearman); A sehr hohe Korrel

., A hohe Korrel., & mittlere Korrel., 3 geringe Korrel., ¥ sehr geringe Korrelation

m
Zz Ellle
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c2 Zusammenhang zwischen Risikobudget und Zielrendite

Aquila Capital

Gibt es einen Zusammenhang zwischen Risikobudget und Zielrendite?

Anlegergruppe Ergebnis Korrelationsanalyse Interpretation

r Sig. (2-seit.) Korrel.
1 1 e o
Gesamt 739% 1 000 ' A stark positiver Zusammen.hang zywschen
| | Risikobudget und Zielrendite
I I
Kreditinstitute ,815** 1 000 | | &
1 1
| |
o 1 1
Versicherungen 601** 1,004 1 (>
i i
1 1
Stiftungen/Kirchen J793** 1000 ' (A Je hoher die von den befragten Anlegern
I I angegebene Zielrendite, desto héher ist auch die
: : angegebene Verlustobergrenze
Altersversorger/Pensionskassen ,866** | ,000 | (2 (gemessen am Gesamtportfolio).
1 1
i i
GroBunternehmen B815%* E ,000 E 2
1 1
. % ! ! * Korrelation auf 0,05-Niveau/
Sonstlge 635 : 036 : > **Korrelation auf 0,01-Niveau signifikant

r=Korrelationskoeffizient (Spearman); A sehr hohe Korrel

., A hohe Korrel., & mittlere Korrel., 3 geringe Korrel., ¥ sehr geringe Korrelation

m
Zz Ellle
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c3 Aktuelle/kiinftige Alternative Investments nach primarem Anlagekriterium

Aquila Capital

Welchen Einfluss hat das primare Anlagekriterium auf aktuelle/kiinftige Alternative Investments?

Primares Anlagekriterium

Anteil Alternativer Investments

aktuell
Rendite 20,13 % 27 10,695
Liquiditat 11.81 % 18 12,087
Sicherheit 9,26 % 74 9,795

Primdres Anlagekriterium

Anteil Alternativer Investments

Rendite 22,78 % 27 10,334
Liquiditat 12,64 % 18 12,888
Sicherheit 10,66 % 74 7,368

n: Anzahl Nennungen; o: Standardabweichung; Lesebeispiel: Anleger, bei denen Rendite das wichtigste Anlagekriterium ist, investieren im

Durchschnitt aktuell 20,13 % in Alternative Kapitalanlagen. Ist Sicherheit das wichtigste Kriterium, sinkt die Quote auf 9,26 %.

m
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c4 Aktuelle/kiinftige Alternative Investments nach Risikobewertung fir Al

Aquila Capital

Welchen Einfluss hat die Risikobewertung auf aktuelle/kiinftige Alternative Investments?

Alternative Investments sind ...

Anteil Alternativer Investments
aktuell

nicht risikoreicher

20,90 %

a7

10,231

risikoreicher

7.29 %

82

4,301

Alternative Investments sind ...

Anteil Alternativer Investments

kdnftig
nicht risikoreicher 23,38 % 47 10,041
risikoreicher 8,24 % 82 4,642

n: Anzahl Nennungen; o: Standardabweichung; Lesebeispiel: Anleger, die Alternative Investments im Vergleich zu traditionellen Assets als

nicht risikoreicher bewerten, investieren im Durchschnitt aktuell 20,90 % in Alternative Kapitalanlagen.

MANDANT
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c5 Gepl. Neuinvestments: Vergleich zw. bereits Investierten u. Nicht-Investierten Aquila Capital

Vergleich zwischen bereits Investierten und Nicht-Investierten

74,0
70,0

Bereits investiert Nicht-investiert

. Neue Investments in Alternative Kapitalanlagen geplant . Keine neuen Investments in Alternative Kapitalanlagen geplant

Alle Angaben in Prozent (%).

m o
Z m

MANDANT
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D1 Fragebogen (1) Aquila Capital

lhre Meinung ist uns wichtig! Seite 1 von 3 Teil B - Attraktivitat Alternativer Investmen Seite 2 von 3 4 Seite 1 +2

Sehr geehrte Damen und Herren,

B 07 Was fallt Ihnen spontan ein, wenn Sie an Alternative Investments denken?
bei der Suche nach renditestarken Investitionsmaoglichkeiten stehen erfahrungsgemaB traditionelle Anlageformen im
Mittelpunkt des Interesses. Gleichzeitig gewinnen — je nach individueller Risiko-Rendite-Préferenz — auch Alternative
Investments an Bedeutung. Wie bewerten Sie die Attraktivitat Alternativer Investments? Welche Anlageformen sind
dabei besonders interessant? Welche Grinde sprechen fur/gegen Alternative Investments? Diesen und weiteren Fragen
mochten wir, mit lhrer Untersttitzung, nachgehen. Die Beantwortung der Fragen wird weniger als 10 Min. dauern.

B 08 Welche Bedeutung haben aus lhrer Sicht die folgenden (méglichen) Vorteile einer Anlage in
Alternative Investments? (Bitte bewerten Sie auf einer Skala von 1: ,sehr wichtig” bis 5:,,unwichtig”!)

lhre Angaben werden selbstverstandlich vertraulich behandelt und anonymisiert ausgewertet. Bitte senden Sie den

ausgeftllten Fragebogen bis zum 31.03.2010 an uns zuriick. Fur Ihre Antworten schon jetzt herzlichen Dank! Uberdurchschnittliche Renditechancen (8 0sa)

Teil A - Risiko-/Rendite-Préferenzen Geringe Korrelation zu traditionellen Assetklassen (8 08b)

Angestrebte absolute Rendite (8 08c)
A 01 Der Begriff ,Risiko” wird erfahrungsgemaB sehr unterschiedlich interpretiert. o PO
Was bedeutet der Begriff fiir lhr Haus? Risikostreuung/-minimierung (8 08c)

Imagegewinn, z. B. bei Nachhaltigen Investments (8 0ge)

Sonstiger Vorteil 1: (B 08f)

©)
[2] [5]
] El
2] [5]
] H|
B ]

®
[
O
[1]
O
[1]
[
[

[2]
B
2]
B
[4]
B
[4]

Sonstiger Vorteil 2: (B 08g)
A 02 Welches der folgenden Kriterien ist bei lhren aktuellen Investments fiir Sie am wichtigsten?
(Bitte nur ein Kriterium ankreuzen!)

B09 Welche Bedeutung haben aus lhrer Sicht die folgenden (méglichen) Griinde gegen eine Anlage in
Rendite D (1) Liquiditat D ) Sicherheit D 3) Alternative Investments? (Bitte bewerten Sie auf einer Skala von 1: ,sehr wichtig” bis 5:, unwichtig”!)

. . . . . Begrenzte Liquiditat (8 09a)
A 03 Wie bewerten Sie Ihre Risikoaversion bei aktuellen Investments?
(Bitte bewerten Sie auf einer Skala von 1: ,,sehr sicher” bis 5: ,sehr spekulativ”1) Fehlende Expertise im eigenen Haus (8 09b)
Mangelnde Transparenz (8 09¢)
_— i :
E] E] sehr spekulativ (9 Negatives Image, z. B. Hedge Fonds (8 09d)

Zu hohe Kosten (8 09e)

@ sehr sicher ———

0]
(5]
Cl
El

A 04 Wie hoch ist Ihre Verlustobergrenze (Risikobudget) gemessen an lhrem Gesamtportfolio?

Umsetzung interner/externer Anlagerestriktionen (8 09f)
(Bitte ankreuzen!)

EIEEEEEE

Sonstiger Grund: (B 09g)
0% ] o 31-50% (] @

01-15% D @ >5,0% D ©) B 10 Halten Sie eine Anlage in Alternative Investments fiir risikoreicher als in traditionelle Assetklassen?
i |
1,6-30% D @) keine Vorgabe D ® (Bitte ankreuzen!)

Ja D Nein D

B 11 Wie hoch ist das eigene Investment in Alternative Kapitalanlagen in Ilhrem Haus...

A 05 Wie hoch ist die Zielrendite fiir Ihr Gesamtportfolio? (Bitte ankreuzen!)

<15% ] o >50% [] @
. )
15-3.0 % D @ keine Vorgabe D © ...aktuell: ca. % vom Gesamtportfolio (B11a)
...in den nachsten 12 Monaten: ca. % vom Gesamtportfolio (B11b)
31-50% ] o

B 12 Falls Sie in Alternative Kapitalanlagen investiert sind oder dies planen: Welche Investments
werden von lhnen préferiert? (Mehrfachnennungen maéglich!)

A 06 Wie bewerten Sie die Bedeutung des Risikomanagements in lhrem Haus bzw. im Markt allgemein?
(Bitte bewerten Sie auf einer Skala von 1: ,sehr hoch” bis 5: ,sehr gering”!) Absolute-Return-Fonds D (B 12a) Asset Backed Securities D (B 12d)

<

©) Private Equity (PE) D (B 12b) Immobilien D (B 12¢)

[4] Rohstoffe [] e Sonstige [ ] ®120

Bedeutung des Risikomanagements im eigenen Haus (A 06a)

Bedeutung des Risikomanagements im Markt allgemein (A 06b)

, Tel. (0511)

m m
Z m
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D1

Fragebogen (2)

Aquila Capital

Tei

Auswahl/Bewertung Alternativer Investments Seite 3 von 3

C 13 Inwiefern stiitzen Sie sich bei der Auswahl von Alternativen Investments auf einen Berater?
(Bitte bewerten Sie auf einer Skala von 1: ,sehr stark” bis 5: , uberhaupt nicht"”!)

@ sehr stark *——— E]

E] E] ——— uberhaupt nicht &

C 14 Falls Sie in Absolute-Return-Fonds investiert sind oder dies planen: Welche Bedeutung haben die
folgenden Auswahlkriterien? (Bitte bewerten Sie auf einer Skala von 1: ,sehr wichtig” bis 5:, unwichtig”!)

Qualitat des Managers/Advisors (Reputation, Vernetzung) (C 14a) E]
Risikomanagement-Konzept (C 14b)
Volatilitat (C 14c)
Fondsstruktur / UCITS Il (C 14d)
Liquiditat (C 14e)

Diversifikation (C 14f)

FIEEEFEE ©

Sonstiger Grund: (C 149)

e
Cl
5]
El
5]
Cl
=]

EEEEEE

C 15 Falls Sie in Absolute-Return-Fonds il iert sind: Wie viele Absolute-Return-Fonds haben Sie vor
lhrem Investment gepriift/bewertet?

ca. Fonds
Teil D - Investmentstrategien/-konzepte
D16 Welchelr gien/-k len von Ihnen aktuell genutzt/umgesetzt?

(z. B. Absolute-Return-Strategien, Wertsicherungskonzepte, marktneutrale Strategien, Momentum)

D17 Welchelr gien/-k p len aus lhrer Sicht kiinftig an Bedeutung/
Attraktivitat gewinnen?

AbschlieBend haben wir noch ein paar Fragen zur Einordnung Ihres Unternehmens bzw. Ihrer Person.

E 18 Welcher Gruppe institutioneller E 19 Wie hochist das E21 Falls Teil report gewiinscht:
Anleger gehéren Sie an? (liquide) Vermogen?
O Kreditinstitut O <20Mrd. EUR Name: oo
O Versicherung 0O 2,0-49 Mrd. EUR Vorname:
O  stiftung/Kirche O 5,0-10,0 Mrd. EUR
>10,0 Mrd. EUR Unternehmen:
O  Altersversorger/Pensionskasse(-fonds)
O Gro h E 20 Welche Funktion bekleiden Sie Adresse: _______
roBunternehmen in lhrem Haus?
O Sonstiges PLZ/OT:

Herzlichen Dank fiir lhre Antworten!

« Seite 3
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D2

Anschreiben und Riickumschlag

Aquila Capital

Man A TEN EEREER

S Marks 2ar Schies Martforachung Gresr

Sehbuis Markiizrasheang Gkl « Lster 52 15 « 307632 Hureovar

[Untemehmen)
[Ansprechpariner]
[Funkiion]
[Adresss]
[PLZ/Ort]

10. Marz 2010

Studie . Alternative Investments 20107
lhre Meinung ist uns wichtig!

[Anredazeile],

bei der Suche nach renditestarken Investitionsmaglichkeiten stehen erfahrungzgemiE traditionelle
Anlageformen im Mittelpunkt das Interesses. Gleichzeitig gewinnen - je nach individueller Risiko-
Rendite-Praferenz — auch Alternative Investments an Bedewtung. Wie bewerten Sie die Attrakiivitst
Alternativer Investmenis? Welche Anlageformen sind dabei besonders interessant? Welche Grinde
sprechen aus lhrer Sicht fiin'gegen Altemative Investments?

Dig Beantworiung des beiliegenden Fragebogen: wird weniger als 10 Minyten dausrn.
Trre Angaben werden nach den Vorschriften das Datenschutzes vertraulich/anonym behandsit

EBitte senden Sie den ausgefiliten Fragebogen bis zum 21 Marz 2000 an uns zurdick.

Schleus Marktferschung GmbH
Postfach 110440
30100 Hannover

Einen Freiumachlag haben wir fir Sie beigefiigt. Ebense kénnen Sie uns den ausgefiillten Fragebo-
gen per Fax senden (0511/534 200-99).

Alz kleines Dankeschdn fir lhre Teilnahme an der Befragung zenden wir lhnen nach Abschluss
der Studie geme einen Teulnal"rnerrepnr mit den Md"trg,tar Ergebnizzen. Sollten Sie hieran inter-
esziert sain, hinterlassen Sie bitte Ihre Kontakidaten auf dem Fragebogen (Seite 3)!

Fir Rockfragen stehen Ihnen Herr René Schilews oder Herr Hodger Ulrich (Schleus Markiforschung
GmbH) unter Tel. 0511/534 2000-0 gerne zur Verfligung. Fiir lhre Unterstitzung herzlichen Dank!

Mit freundlichen GriBen

ue.cha‘i:‘u hrer

izt s e Co
Marktioschug Crast

Anschreiben zum Fragebogen

Aufbau/Inhalte:

» HinfUhrung zum Thema

= Einladung/Aufforderung zur Teilnahme an der Befragung
» Voraussichtliche Bearbeitungszeit

» Hinweis auf Datenschutz/Anonymitat

» Nennung des spatesten Ricksendetermins

= Ansprechpartner fur Ruckfragen

Riickumschlag zur kostenlose Teilnahme der Befragten

Entgelt
zahlt
Empfinger

Antwort

Schleus Marktforschung GmbH
MandantenMonitor

Postfach 110449

30100 Hannover

MANDANTEN MENEER
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D3 Verwendete Abkiirzungen (1) Aquila Capital

Im vorliegenden Ergebnisbericht wurden folgende Abkiirzungen verwendet (A-K)

Abkiirzung Erlduterung

Anz. Anzahl

AR Absolute Return

AV/PK Altersversorger/Pensionskassen

bzgl. bezuglich

bzw. beziehungsweise

d. h. das heiBt

EUR Euro

FTD Financial Times Deutschland

ggf. gegebenenfalls

GmbH Gesellschaft mit beschrankter Haftung

i.d.R. in der Regel

Immo-Investm. Immobilieninvestments

IT Information Technology

K Kreditinstitute

Korrel. Korrelation

k. V. keine Vorgabe

MANDANTEI:I
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D3 Verwendete Abkiirzungen (2) Aquila Capital

Im vorliegenden Ergebnisbericht wurden folgende Abkiirzungen verwendet (M-U)

Abkiirzung Erlduterung

MaRiskVA Mindestanforderungen an das Risikomanagement

max. Maximum

min. Minimum

Mon. Monate

Mrd. Milliarde(n)

n Stichprobe/Fallzahl

PR Public Relations

r Korrelationskoeffizient

S. Seite

Sig. Signifikanz

SON Sonstige (institutionelle Anleger)

STIFT Stiftungen/Kirchen

Tel. Telefon

trad. traditionelle

UCITS Undertakings for Collective Investments in Transferable Securities

UNT Unternehmen

MANDANTEI:I
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D3 Verwendete Abkiirzungen (3) Aquila Capital

Im vorliegenden Ergebnisbericht wurden folgende Abkiirzungen verwendet (V-2)

Abkiirzung Erlduterung

VERS Versicherungen

vgl. vergleiche

WpHG Wertpapierhandelsgesetz

z.B. zum Beispiel

zzgl. zuzUglich

[ ]
MANDANTEN MR
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D4 Impressum Aquila Capital
Fiir Riickfragen steht lhnen zur Verfiigung:
Schleus Marktforschung GmbH
Lister Str. 19 Postfach 110449
30163 Hannover 30100 Hannover
Ansprechpartner
Dipl.-Kfm. René Schleus
Geschéftsfuhrer
Tel. +49(0) 511 /534 2000-0
Fax +49(0) 511 /534 200-99
Uber die Schleus Marktforschung GmbH
Als Spezialist fur Finanzmarktstudien erstellt die Schleus Marktforschung
— unter der Marke MandantenMonitor — Markt- und Meinungsstudien,
Trendanalysen und Ad-hoc-Befragungen rund um die Themen
Recht, Steuern & Finanzen. Als unabhangiges Marktforschungsinstitut
bieten wir Finanzdienstleistern, Verbanden und Medien das gesamte
Instrumentarium quantitativer und qualitativer Marktforschung.
Vertreten durch die Geschaftsfuhrung sind wir Mitglied im Berufsverband
Deutscher Markt- und Sozialforscher (BVM) und so den geltenden
Qualitatsstandards und Datenschutzbestimmungen verpflichtet.
www.schleus-mafo.de
[ ]
Hannover, 20. Mai 2010 B
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