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1 Strategisches Leitziel

Verantwortungsvolles Investieren steht nicht nur fir die klassischen Veranlagungsziele,
Rendite, Sicherheit und Liquiditat, sondern definiert sich zudem durch die Berlcksichti-
gung von ESG-Belangen im Investmentmanagement. Die Einbeziehung von Nachhaltig-
keitsfaktoren in das Investment Management spiegelt das Bewusstsein flr die gesell-
schaftliche Verantwortung der Wustenrot Gruppe wider und dient zugleich der Identifi-
kation von nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren, die Vermogens-
werte negativ beeinflussen konnen. Aus gesellschaftlicher Sicht dienen uns die

Sustainable Development Goals der Vereinten Nationen (SDGs) als Richtungsweiser.

Als strategisches Leitziel will die Wistenrot Gruppe mit Veranlagungen eine zukunftsfa-
hige Transformation des Wirtschaftssystems im Sinne eines gerechten Wandels for-
dern, damit Perspektiven und Chancen auch fur nachfolgende Generationen noch be-
stehen (SDG 8 - Menschenwdrdige Arbeit und Wirtschaftswachstum). Des Weiteren
setzt die WUstenrot Gruppe einen Schwerpunkt bei vier weiteren SDGs in unserer Anla-

gestrategie.

e SDG 13 - Mallnahmen zum Klimaschutz

e SDG 7 - Bezahlbare und saubere Energie

e SDG9 - Industrie, Innovation und Infrastruktur
e SDG 11 - Nachhaltige Stadte und Gemeinden

2 Organisatorische Verantwortlichkeit

Fur die Ausarbeitung und Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie im Investmentbe-
reich ist der Fachbereich Treasury und Investment Management verantwortlich. Die ge-
samte Nachhaltigkeitsstrategie der Wistenrotgruppe wird von der Nachhaltigkeitsbe-
auftragten dberwacht und von den Vorstanden der unterschiedlichen Hauser der Wiis-
tenrot Gruppe genehmigt. Die Einhaltung der internen Richtlinien der verantwortungs-
vollen Veranlagung werden vom Risikomanagement und im Rahmen interner Audits re-

gelmalig Uberpruft.
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3 Richtlinien fir die Auswahl von Investments

3.1 Traditionelle Assetklassen

Um dem strategischen Leitziel in der Veranlagung nachzukommen, hat die Wistenrot
Gruppe unterschiedliche Instrumente und Prozesse im Rahmen des Investmentprozes-
ses eingefuhrt. Diese werden stetig weiterentwickelt und verbessert. Die Wustenrot
Gruppe setzt den Schwerpunkt ihrer nachhaltigen Veranlagung bei der sorgfaltigen Aus-
wahl von Neuinvestments mit Uberdurchschnittlichem ESG-Risikoprofil und schlief3t In-
vestments, die den strategischen Leitzielen widersprechen, kategorisch aus. Das fol-
gende Kapitel beinhaltet alle derzeitig aktiven Richtlinien und Ansatze zur Gewahrleis-
tung einer risikoarmen und nachhaltigen Veranlagung im Einklang mit den Leitzielen der
Wistenrot Gruppe. Traditionelle Assetklassen umfassen Vermogenswerte aus festver-

zinslichen Schuldverschreibungen und Aktien.

3.1.1 Ausschlusskriterien

Im Jahr 2023 wurden umfangreiche Ausschlusskriterien eingefuhrt, die Investitionen in
kontroverse Geschaftsfelder und Aktivitaten unterbinden. Dadurch werden im Sinne der
doppelten Wesentlichkeit gravierende negative Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfakto-

ren und deren Ruckkoppelung auf die Wistenrot Gruppe vermieden.

3.1.1.1 Direktbestand
Bei der direkten Veranlagung der Wistenrot Gruppe in Unternehmen sind derzeit fol-

gende Ausschlusskriterien aktiv:

Ausschlusskriterien Beschreibung Toleranz

Unternehmen, die in irgendeiner Weise mit Streumunition,
Landminen, biologischen/chemischen Waffen, Waffen mit ab-
Kontroverse Waffen

gereichertem Uran, blind machenden Laserwaffen, Brandwaf-

fen und/oder nicht nachweisbaren Splittern zu tun haben

Arktische Gas- & Olférderung Unternehmen, die nachweislich arktisches Ol oder Gas férdern

Unternehmen, die einen Bezug zur Olsandindustrie haben, ins-
Olsand besondere in Bezug auf den Besitz von Reserven und die Pro-

duktionsaktivitaten

Unternehmen, die einen Bezug zur Kraftwerkskohle haben, ins-
Kohle besondere in Bezug auf den Besitz von Reserven, die Produk-

tion und die Stromerzeugung

Unternehmen, die in der Industrie mit Schiefergas und Schie-
SChiefergaS und Schieferol ferdl zu tun haben, insbesondere mit dem Besitz von Reserven

und der Produktion

0000
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Griine Gentechnik

Unternehmen, die Pflanzen gentechnisch veréndern (z.B. Saat-
gut, Nutzpflanzen und andere Organismen, die zur landwirt-
schaftlichen Nutzung oder zum menschlichen Verzehr be-

stimmt sind)

Atomkraft

Unternehmen, die Kernkraftwerke besitzen oder betreiben

Unternehmen, die aktive Uranminen besitzen oder betreiben

00 0

Unternehmen, die wesentliche Produkte und/oder Dienstleis-

tungen fiir aktive Kernkraftwerke produzieren

5%-Umsatzschwelle

Tabak

Unternehmen, die Tabakwaren herstellen

@

Unternehmen, die im Gro3handel mit Tabakerzeugnissen tatig

sind

5%-Umsatzschwelle

Unternehmen, die Tabakerzeugnisse im Einzelhandel verkau-

fen

5%-Umsatzschwelle

Pornographie

Unternehmen, die pornographische Inhalte fir Erwachsene

produzieren oder veroffentlichen

Unternehmen, die im unabhéangigen Grol3handel mit pornogra-

phischen Produkten und Dienstleistungen téatig sind

5%-Umsatzschwelle

Unternehmen, die im Einzelhandel, Fachgeschéften oder auf in
Online-Seiten Produkte mit pornographischen Elementen ver-

kaufen

5%-Umsatzschwelle

Glicksspiel

Unternehmen, die Glicksspieleinrichtungen besitzen oder be-

treiben

@

Unternehmen, die wichtige Produkte oder Dienstleistungen fir

den Glicksspielbetrieb anbieten

5%-Umsatzschwelle

Unternehmen, die ihren Firmennamen oder Markennamen fir

Glicksspielprodukte lizensieren

5%-Umsatzschwelle

Verstolle gegen international
anerkannte Rahmenwerke und

Richtlinien

. Nicht-Einhaltung der Prinzipien des UN Global
Compact

. VerstolRe gegen die OECD-Leitséatze flir multinati-
onale Unternehmen

. VerstolRe gegen die UN-Leitprinzipien fir Wirt-
schaft und Menschenrechte

. Nicht-Einhaltung der Konventionen der Internatio-
nalen Arbeitsorganisation (ILO)

Menschenrechtsverletzungen

Verletzung international anerkannter Prinzipien

Arbeitsrechtsverletzungen

Kinderarbeit, Zwangsarbeit, Diskriminierung in Beschéftigung
und Beruf, Vereinigungsfreiheit und Recht auf Kollektivver-
handlungen, Sicherheit und Gesundheit am Arbeitsplatz, Ar-

beitszeit

Bestechung, Korruption und

Geldwéasche

Missachtung gesetzlicher Vorschriften

Kontroversielles

Umweltverhalten

Massive Missachtung von Umweltgesetzen oder allgemein

anerkannten okologischen Mindeststandards

Q0 00 ©
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Positionen, die bereits im Direktbestand enthalten sind und gegen eines oder mehrere

Ausschlusskriterien verstol3en, werden beobachtet und im Zeitverlauf abgebaut.

Bei Investitionen in Staaten gelten folgende Mindestanforderungen:

Anforderung Beschreibung

. L . Das Land ist ratifizierter Unterzeichner des Pariser
Pariser Klimatbereinkommen )
Klimalberabkommens.

. . . Das Land st ratifizierter Unterzeichner des
Washingtoner Artenschutziibereinkommen , o
Washingtoner Artenschutziibereinkommens.

Das Land wird von Freedom House als “frei” einge-

stuft.

Freedom House Global Freedom Status

. Es liegen keine Sanktionen seitens der EU oder UN
Sanktionen

VOr.

3.1.1.2 Fondsmandate

FUr die Veranlagungen Uber Spezialfondsmandaten wurden separate/bilaterale Verein-
barungen mit den Kapitalverwaltungsgesellschaften zur verpflichtenden Einhaltung in-
terner ESG-Richtlinien getroffen. Fir unsere strategischen Fondsinvestments gelten vor-
erst abgeschwachte Ausschlusskriterien. Die Ausarbeitung einer fondstbergreifenden

ESG Policy ist derzeit in Arbeit.

3.1.2 Best-In-Class

Im Rahmen unseres Investmentprozesses spielen neben unseren eigenen qualitativen
und quantitativen Analysen MSCI ESG-Ratings eine entscheidende Rolle bei der Mitiga-
tion von Nachhaltigkeitsrisiken. Im Direktbestand der Wustenrot Gruppe werden keine
Investments in Unternehmen getatigt, die ein schlechteres ESG-Rating als ,A" bzw. ,BBB"
aufweisen. Zusatzlich zu dem Mindestratings gelten Grenzwerte fir den finanzierten
Fulabdruck, die bei Investments einzuhalten sind. Durch das Mindestrating stellt die
Wistenrot Gruppe die weitere Erhaltung eines robusten Portfolios im Bezug auf ESG-
Risiken sicher und veranlagt vorrangig in Vorreiterunternehmen der jeweiligen Indust-

rien. Die Grenzwerte, die hinsichtlich der finanzierten Emissionen gelten, werden auf
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Basis des CO2-FuRabdrucks der Unternehmen im MSCI ASWI IMI Index auf jahrlicher
Basis ermittelt und bewirken, dass die Wustenrot Gruppe kontinuierlich den CO2-FuRab-
druck der Portfolien senkt.” Um Unternehmen mit Uberdurchschnittlichem ESG-Rating
aber hohen Emissionen nicht kategorisch auszuschliel3en, hat sich die Wustenrot
Gruppe dazu entschieden, zertifizierte Green Bonds und Sustainable Bonds von der

Grenzwertbetrachtung auszunehmen.

MSCI ESG-RATING Grenzwert fir finanzierte Emissionen (tCO2e/1 MEUR)
A AA, AAA 800t oder zertifizierter Green Bond/Sustainable Bond
BBB 250t oder zertifizierter Green Bond/Sustainable Bond

Existiert kein ESG-Rating und/oder Emissionswerte fur ein potenzielles Investment, wird
mithilfe von Ratings anderer Datenanbieter und/oder interner Recherche eine alternative

Analyse des Unternehmens vorgenommen. Dies stellt jedoch den Ausnahmefall dar.

3.1.3 ESG-Analyse

Um die Investmententscheidung nicht ausschlieRlich von externen Ratings abhangig zu
machen, greift die Wiistenrot Gruppe auf ein Verfahren, das sowohl qualitative als auch
quantitative ESG-Daten verarbeitet, zurlck. Die Daten, die darin verarbeitet werden, flie-
Ren nicht oder nur marginal in die MSCI ESG-Ratings hinein, spielen flr die Wistenrot
Gruppe aber eine wesentliche Bedeutung. Dabei werden die negativen Auswirkungen
auf Nachhaltigkeitsfaktoren im Vergleich zu alternativen Investments innerhalb einer de-
finierten Peergroup dargestellt und bewertet. Folgende nachteilige Nachhaltigkeitsfak-

toren spielen im Rahmen dieser Analyse eine zentrale Rolle?:

! unter der Voraussetzung, dass langfristig die Emissionswerte der globalen Unternehmen sinken

2 Aufgrund der aktuell noch unzureichenden Datenqualitét und -verfiigbarkeit ist es nicht moglich alle nachteiligen Auswirkungen
auf Nachhaltigkeitsfaktoren im Rahmen der ESG-Analyse zu beriicksichtigen.
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Nachhaltigkeitsindikator fiir nachteilige Auswirkungen (PAI) Berticksichtigung
hoch | mittel | gering

Treibhausgasemissionen 1. THG-Emissionen
2. CO2-Fukabdruck
3. THG-Emissionsintensitdt der
Unternehmen, in die investiert wird
4. Engagement in Unternehmen, die im
Bereich der fossilen Brennstoffe tatig sind
5. Anteil des Energieverbrauchs und der
Energieerzeugung aus nicht erneuerbaren b4
Energiegquellen
&. Intensitat des Energieverbrauchs nach X
klimaintensiven Sektoren
Biodiversitit 7. Tatigkeiten, die sich nachteilig auf Gebiete ¥
mit schutzbedUrftiger Biodiversitat auswirken
Wasser B. Emissionen in Wasser kA

Abfall 4. Anteil gefdhrlicher und radicaktiver Abfille b

Soziales und Besch.’iﬂigung 10. VerstdRe gegen die UNGC-Grundsdtze und
gegen die Leitsdtze der Organisation fir

wirtschaftliche Zusammenarbeit und x
Entwicklung (QECD) fir multinationale
Unternehmen

11. Fehlende Prozesse und Compliance-
Mecharismen zur Uberwachung der
Einhaltung der UNGC-Grundsatze und der *
QECD-Leitsdtze fir multinationzle
Unternehmen

12. Unbereinigtes geschlechtsspezifisches ¥
Verdienstgefille
13. Geschlechtervielfalt in den Leitungs- und X
Kontrollorganen

14. Engagement in umstrittenen Waffen
[Antipersonenminen, Streumunition, *
chemische und biclogische Waffen)

| 2 || |8

Indikatoren fiir Investitionen in
Staaten und supranationale 15. THG-Emissionsintensitat b4
Organisationen

16. Lander, in die investiert wird, die gegen
soziale Bestimmungen verstoBen ¥

3.2 Alternative Assetklassen

Bei Alternative Asset Fonds® wird im Rahmen des Investmentprozesses mithilfe eines
Fragebogens eine qualitative Analyse vorgenommen. Dabei werden Fragen zum Invest-
mentansatz des Fondsmanagers, der Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsbelangen,
dem Reporting von ESG-Informationen und der Rolle von ESG auf Organisationsebene
gestellt und anhand eines Scoringsystems ausgewertet. Ab dem Jahr 2024 hat sich die
Wistenrot verpflichtet zukinftig nur noch in Alternative Asset Fonds zu investieren, die
nachteilige Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren im Rahmen des Investmentpro-
zesses berUcksichtigen und nach Art. 8 SFDR oder Art. 9 SFDR berichten. Dadurch wird

3 darunter fallen Private Equity, Private Debt, Infrastructure Equity und Infrastructure Debt Fonds
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die Datenqualitat im illiquiden Segment stetig verbessert und ermoglicht die fortlau-
fende Uberwachung der Berlcksichtigung von ESG-Belangen. Darlber hinaus wurde im
Jahr 2023 die Assetklasse ,Erneuerbare Energien” im Rahmen der SAA etabliert, welche

Projekte finanziert, die den Ausbau regenerativer Energien vorantreiben.
4 Nachhaltigkeitsmallnahmen im Zusammenhang mit Bestandsinvestments

41 Heatmap

Imm Rahmen des Heatmap-Monitorings Uberwacht die Wistenrot Gruppe laufend das
Exposure der Portfolien in Industrien, die transitorischen und physischen Nachhaltig-
keitsrisiken unterliegen. Diese Vermogenswerte werden quartalsweise identifiziert und

durch das Asset-Liability-Management-Komitee gesteuert.

4.2 Engagement

Da die WuUstenrot Gruppe zum GroBteil in Anleihen investiert, ergibt sich aus unseren
Veranlagungen in der Regel kein Stimmrecht in Bezug auf die Managementpraktiken
eines Unternehmens. Als institutioneller Investor nimmt die Wistenrot Gruppe jedoch
regelmallig Gelegenheiten wahr, um in den direkten Austausch mit Kapitalmarktemit-
tenten zu treten. Neben finanzwirtschaftlichen Themen werden auch ESG-Belange im
Rahmen dieser bi-/multilateralen Gesprache vorgebracht. Grundsatzlich beabsichtigt
die WUstenrot Gruppe, durch eine grindliche Selektion von Investments die Notwendig-
keit eines Engagements bei negativen Entwicklungen im Zusammenhang mit ESG-As-

pekten zu minimieren.

Beim GroRteil der Aktieninvestments der Wistenrot Versicherung, die im Rahmen eines
Spezialfonds von der Universal Investment GmbH verwaltet werden, wird Uber den Proxy
Voting Dienstleister IVOX Glass Lewis eine strenge ESG-konforme Policy fur deutsche
Aktiengesellschaften und ein Proxyvoting mit ESG-Overlay bei internationalen Aktienge-

sellschaften angewendet.*

4.3 Divestments
Die Wustenrot Gruppe fuhrt regelmafig Bestandsscreenings im Hinblick auf ESG-Kont-
roversen, Negativkriterien, Heatmap-Exposure und ESG-Ratingveranderungen durch

und leitet etwaige MalBnahmen beim Auftreten von negativen Entwicklungen ab.

4 fiir weitergehende Information wird auf die Mitwirkungspolitik der Universal Investment GmbH verwiesen
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Divestments werden im Zuge der standigen Portfoliooptimierung unter Bericksichti-

gung von anderen wirtschaftlichen Uberlegungen gepriift und durchgefihrt.



