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DIVERSITAT ALS TREIBSTOFF
FUR DEN INKLUSIONSMOTOR

~Wenn du schnell gehen willst, geh alleine. Aber wenn du weit gehen willst, geh mit anderen.”
- Afrikanisches Sprichwort

Viele Kunden erwarten heute, dass ihre Anlagen nicht nur Rendite abwerfen, sondern
auch eine echte, positive Wirkung entfalten.! Vermogensverwalter wissen das und setzen
okologische, soziale und Governance-Themen (ESG) bei Analysen und Kundengesprachen
ganz oben auf ihre Agenda. Aber trotz aller Bekenntnisse von Asset Managern und Kun-
den zu héheren ESG-Standards ldsst deren Umsetzung in zahlreichen Branchen immer
noch zu winschen ibrig. Wie neueste Zahlen belegen, ist die Diversitdt dabei eine beson-
ders hartnackige Schwachstelle.

Comgest ist Uiberzeugt, dass Vielfalt die Inklusion férdert und eine positive Wertentwick-
lung ermoglicht — sowohl in unseren eigenen Reihen? als auch in den Unternehmen, in
die wir investieren. Zahlreiche Studien zeigen, dass Entscheidungsprozesse und Mitarbei-
terteams von Diversitdt und Inklusion (D&I) profitieren, die Risiken mindern und zu bes-
seren Entscheidungen fiihren konnen.

Wir betrachten es als unsere moralische Pflicht, Gleichberechtigung zu fordern, zu ver-
teidigen und wo immer moglich durch konstruktive Schritte voranzubringen. Von Ein-
zelnen oder Gruppen gehegte Uberzeugungen sollten die Chancen und Moglichkeiten
anderer nicht beeintrachtigen. Bei zwischenmenschlicher Interaktion kann es immer zu
einer gewissen Spannung und Reibung kommen. Sie kann aber auch Energie freisetzen.
Wir sehen sie als , Treibstoff* fir uns als Anleger. Physikalisch betrachtet wird Treib-
stoff durch technische Vorgénge in Bewegungsenergie umgewandelt. Im D&I-Kontext
befeuert er den ,Inklusionsmotor®.

Die Erzeugung und Nutzung dieses Treibstoffs erfordert einen gemeinsamen Zweck und
eine Mission innerhalb einer Kultur, der sich alle Beteiligten zugehdrig fithlen. Comgest
gewinnt diesen Treibstoff aus seiner Mitarbeiterbeteiligung. In unserer Partnerschafts-
struktur kénnen alle Mitarbeiter basierend auf ihrer Leistung und unabhéngig von ihrer
Rolle zu Teilhabern werden.® Fiir uns bildet sie die Grundlage fiir einen ausgepragten
Teamgeist und das Gefuhl einer gemeinsam getragenen Verantwortung, die wir als unge-
mein wertvoll fir die Nachhaltigkeit unserer Firmen-
kultur und -werte erachten. In mehr als 35 Jahren
ist diese Partnerschaft — unser ,Motor“ - von
urspringlich zwei Grindern auf Giiber 200 Kollegen
aus mehr als 30 Landern angewachsen, die rund
um den Globus tatig sind und die verschie-
densten Hintergriinde mitbringen. Als Partner
teilen wir die Risiken, aber auch die Chancen,
in der festen Uberzeugung, dass Zugehorig-
keit, Zusammenarbeit und Wachstum auf
gleichberechtigter Teilhabe beruhen.

! Fabrizio Palmucci, CFA und K. Koldemir; ,ESG Asset Managers: Define the Why.“ CFA Institute, 24. August 2021. (https://bit.ly/3mV03h2).
Comgest Global Investors, S.A.S. ist die Holdinggesellschaft der Comgest-Gruppe, unter deren Dach sechs Vermé&gensverwaltungen
zusammengefasst sind: Comgest, S.A. (Paris), Comgest Far East Ltd (Hongkong), Comgest Asset Management International Ltd (CAMIL)
(Dublin), Comgest Asset Management Japan Ltd (Tokio), Comgest Singapore Pte Ltd (Singapur) und Comgest US LLC (Boston). Comgest
unterhdlt zudem sechs Niederlassungen: Comgest Deutschland GmbH (Diisseldorf), Comgest Benelux B.V. (Amsterdam), Comgest
Australia Pty Ltd (Sydney) sowie die Biiros von CAMIL in London, Mailand und Brissel.

Comgest-Mitarbeiter konnen tblicherweise nach zwei Jahren zu Aktiondren des Unternehmens werden. Die Hohe der Beteiligung ist
abhéngig von der perstnlichen Leistung, der Dauer der Firmenzugehorigkeit und dem individuellen Beitrag zum Unternehmenserfolg.
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Im vorliegenden Whitepaper legen wir dar, wie wir Diversitat und Inklusion definieren und wie beides mit unse-

rer Unternehmenskultur verkniipft ist. Wir erlautern, welche Vorurteile zu iberwinden sind und wie D&I Invest-
ment-Teams hilft, Risiken zu mindern. Abschliefsend zeigen wir anhand von Beispielen, wie D&I zu besseren Entschei-
dungen fiihrt. Trotz aller Fortschritte ist uns bewusst, dass die Investmentbranche, deren Teil wir sind, noch sehr viel
mehr tun muss. Auch darum wird es in diesem Paper gehen.

ESG- Faktoren sind seit jeher Teil unserer Anlagephilosophie. Wir glauben, dass ihre Berticksichtigung einem Qua-
litatsunternehmen hilft, seinen Wettbewerbsvorteil zu behaupten bzw. auszubauen sowie seine Gewinne langfris-
tig und stetig zu steigern. D&I dient uns daher als Instrument fiir Einblicke, die wir im Zuge unseres ESG-Research
gewinnen. Darauf werden wir im Folgenden ebenso eingehen wie auf die Fortschritte einiger unserer Portfoliounter-
nehmen und die Notwendigkeit, sie in ihren D&I-Anstrengungen weiter zu unterstitzen. Der D&I-Bericht von Com-
gest gibt abschlieflend Auskunft iber unsere Aktivitdten und Fortschritte in den Bereichen Diversitdt und Inklusion.

WORUBER REDEN WIR?

Diversitat ist ein Schlagwort, das Vermogensverwalter besonders gerne
benutzen. Dabei ist es flr sich genommen relativ nichtssagend. Wenn

Abbildung 1. Faktoren fiir innovatives Wachstum

SICHTBAR / Diversitdt jedoch als , Treibstoff* verstanden wird, kann sie unseres
SomeTla Orientierung Erachtens enorme Kréfte entfalten. Allerdings muss sie mit einem
g:ﬁléf;l: Identitdt inklusiven ,Motor“ und einer nachweislich leistungsorientierten
Beziehungsstatus Kultur verkniipft werden, in der die Beitrage aller Beteiligten wertge-
schatzt werden. Wie Abbildung 1 zeigt, fihrt jede strenge Definition
DIVERSITAT INKLUSION von D&I dazu, den Begriff kuinstlich zu verengen. Es braucht also eine
“D” “1” ganzheitliche Sichtweise, um die zahlreichen Dimensionen von D&I
INNCVATIVES (z.B. sichtbar/unsichtbar, inhdrent/erworben, dauerhaft/veranderbar)
. TN R AUERHAFT / darzustellen. Zu diesen zdhlen Kriterien wie Geschlechteridentitét,
o VERANDERBAR Alter, sexuelle Orientierung, korperliche und geistige Fahigkeiten ein-
n, er, Fahigkeiten, . . . . . . . e . .
Erfahrong - Gesundheit, schliefslich geistiger Gesundheit, Bildung, ethnische Zugehorigkeit,
sorale Herkunft | MeRiTOKRATIE ST Religionszugehorigkeit, sozio-6konomischer Status, Personenstand usw.
nomischer Status Kultur, Ethnische

Herkunft, Vermutlich wird inklusives Denken uns Menschen nicht in die Wiege
gelegt. Der Begriff der ,natirlichen Selektion, ob individuell oder
innerhalb unserer ,Gruppe®, scheint tief in der menschlichen Psyche
Quelle: Comgest verwurzelt und einer vollstdndigen Inklusion im Wege zu stehen. Die

Versuchung ist grof3, bevorzugt diejenigen sympathisch zu finden,
deren Denkweise, Kultur oder Sprache der eigenen dhnlich ist. Wird dieser Versuchung nachgegeben, konnen sich ver-
starkt homogene Strukturen herausbilden (,Affinitdts-Bias®).*

Wenn sich Minderheiten abschotten, wird dies sofort kritisch kommentiert. Geschieht dies bei Mehrheiten oder Insi-
dergruppen/Cliquen, gilt es als normal und wird oft gar nicht wahrgenommen.® In einer Biroumgebung wird diese
gesellschaftliche Dynamik noch komplizierter, da hier organisatorische und hierarchische Strukturen zum Tragen
kommen. Erschwert wird das Problem durch ,Biiropolitik, karrierehemmendes Verhalten (d.h. Aktivitdten, die sich
negativ auf die berufliche Reputation auswirken), Spaltungstendenzen oder die Wahrnehmung, als typischer Vertreter
einer Minderheit besonders behandelt zu werden. Selbst Freundschaften kénnen an dieser Problematik zerbrechen.

Auch wenn Comgest seine Wurzeln in Frankreich hat, konnten wir in tiber 30 Jahren ein weltweites Netzwerk aus
Partnern kniipfen, das sich Uber zwdlf Lander und vier Kontinente erstreckt. Wie also halten wir den Inklusionsmotor
gerduschlos am Laufen?

UNTERNEHMENSKULTUR UND -WERTE SIND DER SCHMIERSTOFF IM MOTOR

Als fundamentale Bottom-up-Stockpicker sind wir Uberzeugt, dass grofsartige Unternehmen tiberall entstehen kon-
nen und dass keine Region oder Branche das Monopol auf transformative und innovative Ideen hat. Einfach ausge-
drickt, ist Comgest genau das: ein Unternehmen, basierend auf Ideen, die von Mitarbeitern (unserem wichtigsten
Gut) entwickelt werden. Je vielfaltiger wir sind, desto weiter ist der Horizont der Moglichkeiten fiir unsere Kunden,
deren Interessen wir weltweit vertreten. Dabei erfordert schon der demografische Wandel unseres Kundenstamms
anhaltende Bemithungen um mehr Diversitdt und Inklusion.

Die auf Teilhabe beruhende Kultur von Comgest wurde Uiber drei Generationen hinweg aufgebaut. Den Anfang machten
unsere Firmengrinder, die in hierarchischen Strukturen — unabhéngig von Firmenzugehorigkeit, Alter oder Erfahrung - ein
Hemmpnis fiir ein offenes und kollaboratives Unternehmertum sahen. Statt auf Hierarchie und Erfolge Einzelner setzten sie
auf Autonomie, Individualitat und Teamarbeit. Als Miteigentimer von Comgest sind wir in unserem Denken und Handeln
fiinf Grundwerten verpflichtet, die in Abbildung 2 dargestellt sind. Diese Werte motivieren uns, uns fortlaufend zu verbes-
sern, gut zusammenzuarbeiten, unsere Ansichten frei zu dufdern, Mut zu belohnen und verantwortungsvoll zu handeln —
bei unserer taglichen Arbeit, im Umgang mit unseren Kunden, miteinander und mit der Gesellschaft als Ganzes.

4,11 Harmful Types of Unconscious Bias and How to Interrupt Them®, Catalyst, 2020 (https://bit.ly/3aDWypF).
° Kaplan, Mark. , The Inclusion Dividend: Why Investing in Diversity & Inclusion Pays Off", Bibliomotion; 1. Auflage (21. Mai 2013).
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Diese Werte sind insofern Ausdruck unseres Strebens nach Inklusion, als sie von
unten nach oben entwickelt wurden. Das bedeutet im Umkehrschluss, dass jeder
von uns selbst dafiir verantwortlich ist, seiner Aufgabe bei der Férderung der
Diversitat gerecht zu werden. Zunédchst wurden samtliche Comgest-Mitarbeiter
gebeten, die wichtigsten Elemente ihrer persénlichen Uberzeugungen zu benen-

Abbildung 2. Unsere Werte

PARTNERSCHAFT QUALITAT

nen. Die Resultate dieses gemeinsamen Nachdenkens wurden gebiindelt, sche-
\ matisiert und zu den Sdulen unseres unternehmerischen Selbstverstandnisses
WERTE VON geformt — den Werten von Comgest.
|N1'Esm'ri\ COMGEST / .\ Wenn Edgar Schein, einer der Vordenker der ,Unternehmenskultur®, recht hat,
dann beruht Kultur auf Annahmen, die durch unbewusste Gedanken, Uberzeu-
/ N\ gungen, Wahrnehmungen und Gefihle (z. B. zu Gleichheit oder Fairness) beein-
FORSORGE flusst werden.® Offenheit, Transparenz, Geduld, Zusammenarbeit, Unvoreinge-
\ J/ nommenheit, Versohnungsbereitschaft, differenziertes Denken und Toleranz sind
nur einige der ,Annahmen®, fiir die sich Comgest einsetzt. Dies tun wir, indem wir
Quelle: Comgest unsere Mitarbeiter zu Diskussionen in gegenseitigem Respekt und ohne Angst vor

Vorwurfen oder negativen Folgen ermutigen. Entsprechend lebhaft kann es bei
Debatten iber unbequeme Themen zugehen. Unseres Erachtens sollte es moglich sein, jedes Thema in gegenseitigem
Respekt zu besprechen — ohne Tabus und ohne dass schwierige Diskussionsthemen ausgeklammert werden miissen.

Zahlreiche Beispiele zeigen, wie Comgest dies in die Praxis umsetzt:

. Bei unseren unternehmensweiten Online-Meetings, die jeden Dienstag stattfinden, erhalten die Teilnehmer for-
melle wie informelle Updates zu einer Vielzahl von Themen. Zudem bieten die Meetings Gelegenheit zu diskutie-
ren und Fragen zu stellen.

. Das Board of Partners, das als Vertretung aller Aktionére, ungeachtet etwa von deren Geschlecht oder Nationali-
tat, ein unabhéingiges Gremium ist, zu dem auch langjahrige Mitarbeiter aus den Portfoliomanagement- und ope-
rativen Teams gehoren.

o Bei den unternehmensweiten Offsite-Meetings kommen Mitarbeiter der Investment- und operativen Teams aus
unseren weltweiten Niederlassungen zusammen. Die Meetings dienen der Beziehungspflege, bieten Raum fur
offene Teambeurteilungen und ermdglichen Gesprache iiber laufende sowie kiinftige Aktivitdten und Prioritdten.

. Das jéhrliche Offsite-Meeting des Portfoliomanagement-Teams dient zur Beziehungspflege und als Plattform
fir die Selbsteinschatzung unserer Prozesse, Analysen, Instrumente und Performance. Eines der Instrumente ist
unser interner Diagnosebericht, den wir alle drei Jahre erstellen. Bei der Prasentation der Ergebnisse des Meetings
ladt das Team die Ubrigen Comgest-Partner zu Anregungen und Kommentaren ein. Die Offsite-Meetings finden
zwar bevorzugt in Prasenz statt, wurden aber wiahrend der COVID-Pandemie auf ein Online-Format umgestellt.

° Global Fight Club: Bei diesem Format, an dem das gesamte Investment-Team
teilnimmt, fordert jeder jeden heraus. In einer kollegialen Atmosphére wird iiber
Meinungen, Ansichten und Anlageempfehlungen debattiert. Bei der Fight-Club-

Abbildung 3. Der Comgest Fight Club

Runde 2019 sollte beispielsweise jedes Regionalteam Argumente daftir vorbrin- Regel Nr. 1:

gen, warum ein bestimmter Abschnitt der Halbleiterlieferkette seiner Ansicht Sag deine"Meinung!
nach die attraktivsten Anlagechancen bot. Wahrend die asiatischen und globalen

Investment-Teams flr die Herstellung pladierten, sprachen sich die japanischen 2017: Diabetes

2018: Nicht zyklische
Konsumgiiter

2019: Halbleiter
2020: Gaming

2021: Bezahlsysteme

Experten fiir das Rohstoffsegment aus. Flir das européaische Team standen die
Produktionsanlagen im Fokus. Debatten wie diese eignen sich hervorragend,

um ein Gesamtbild der Anlagechancen und -risiken zu erhalten — auch in Zei-
ten anhaltender Lieferkettenprobleme, wie wir sie derzeit erleben. Bei unserem
,Wettstreit” punktet das Globale Team, da uns der Fight Club die Mdglichkeit gibt,
die besten Ideen aus allen Regionen mitzunehmen. Quelle: Comgest

GAS GEBEN: BEWUSSTER UND UNBEWUSSTER TREIBSTOFF

Niemand mochte sich als jemand sehen, der voreingenommene Entscheidungen trifft, die zu ,sich selbst erfiillenden
Prophezeiungen" fihren konnten. Nach Einschatzung der Autoren Daniel Kahnemann und Malcom Gladwell sind
,90 % unserer Entscheidungen entweder intuitiv (System 1) oder sogenannte Thin-Slice-Entscheidungen®.” Konkret
heifst das: Wir rufen innerhalb von Sekunden personliche Stereotypen, Fehlinformationen, Vorurteile und Lebenser-
fahrung ab, um schnelle Urteile zu fallen und zu scheinbar ,prézisen Entscheidungen zu gelangen.

Fur solche Entscheidungsprozesse lassen sich unzihlige Beispiele wie die Folgenden anfithren:

. Obwohl Personalverantwortliche angeben, dass sie fiir das Durchsehen eines Lebenslaufs funf Minuten brauchen,
sind es tatsachlich nur 7,4 Sekunden. Dabei gilt der erste Blick dem Namen. 6,4 Sekunden bleiben fiir die iibrigen

¢ Ausfiihrliche Informationen zu Edgar Schein finden Sie unter http://www.scheinocli.org/.
7 Daniel Kahneman, ,Thinking Fast and Slow" (Farrar, Straus und Giroux; 1. Auflage; 2011), S. 512 ff.; und Malcolm Gladwell, ,Blink: The Power of Thinking without Thinking" (Back Bay
Books; 1. Auflage, 2007), S. 288 ff.
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¢ COMGEST

Informationen, wobei der Name als unbewusstes Kriterium fur die weitere Beurteilung der
Bewerbung dient. Einer US-Studie aus dem Jahr 2003 zufolge wird ein Bewerber mit einem als
,2weild“ empfundenen Namen doppelt so haufig zu einem Vorstellungsgesprach eingeladen wie
einer, dessen Name als ,schwarz“ empfunden wird.® In Frankreich ergab eine 2013 verdffent-
lichte Studie, dass Bewerber mit Migrationshintergrund rund 40 % schlechtere Einstellungs-
chancen haben. Besonders schwer hatten es Bewerber mit Namen, die auf eine nordafrikani-
sche oder arabische Herkunft hindeuteten.®

7.4

SECONDS

. . . . Quelle: Ladd
o In westlichen Kulturen gelten junge Arbeitnehmer als ,unerfahren, aber unternehmerisch B

denkend” (besonders im Technologiesektor), dltere hingegen als ,weniger flexibel und nicht am Puls der Zeit". In
manchen 6stlichen Kulturen wird das Alter dagegen mit Attributen wie ,weise, kompetent und vertrauenswirdig*
versehen. Allerdings gibt es weder fiir die eine noch die andere Verallgemeinerung eine objektive Grundlage.*

. Eine weitere Studie stellte fest, dass bel mehr als 400 Présentationen zu Investmentfonds mit einer durchschnitt-
lichen Lange von 25 Folien die vortragenden Méanner erst bei Folie 18, die Frauen jedoch schon bei Folie 3 unter-
brochen wurden.!*

DEN MOTOR SCHUTZEN, INDEM WARNLAMPEN NICHT IGNORIERT WERDEN

Viele Argumente werden ins Feld gefihrt, um einer Diversitdtsdebatte aus dem Weg zu gehen. ,Wir werden alle far-
benblind geboren; verschiedenartiges Aussehen nehmen wir doch nur wahr, weil es als solches thematisiert wird.”
L Wer hart arbeitet, wird dafur belohnt. Warum sollten wir Unterschiede hervorheben, wenn wir doch ein Team sein
wollen?” ,Sind Gemeinsamkeiten nicht wichtiger als Unterschiede?“ ,Wir sind alle gleich wichtig.“ ,Das Wichtigste
ist doch die Vielfalt im Denken” (d.h. die kognitive Diversitit). Diese und &hnliche Aussagen gehen am eigentlichen
Thema vorbei und tragen wenig zu einem konstruktiven Diskurs bei.

Kognitive Diversitdt bezeichnet die Einbeziehung von Menschen mit anderen Denk- und Sichtweisen sowie Kompe-
tenzen in ein Team oder eine Gruppe innerhalb eines Unternehmens.*? Naturlich kann es Teams geben, deren Mitglie-
der derselben ethnischen Gruppe entstammen, aber dennoch unterschiedlich denken. Genauso moglich sind Teams,
deren Mitglieder aus unterschiedlichen Ethnien kommen, aber trotzdem gleich denken.** Wer kognitive Diversitét
anstrebt, ignoriert die vielen Moglichkeiten, in die sich ein Team entwickeln kann.

Unserer Ansicht nach ist die kognitive Diversitit ein zu bequemes
Konzept, wenn es darum geht, die Ursachen eines differenzier-
ten Denkens zu verstehen. Es hat seine Bedeutung, aber letztlich

Abbildung 4. Beispielhafte Frage zur Diversitit

(PwC und CFA Institute)

IN WELCHEN BEREICHEN IN IHRER ORGANISATION SEHEN SIE DEN
GROSSTEN BEDARF AN PROFESSIONALISIERUNG BEZUGLICH

wird jeder einzelne Gedanke von unseren Genen, unserem sozia-

len Umfeld, unserer Lebenserfahrung und Gruppenzugehorigkeit
bestimmt. All das ist uns aus der Debatte ,angeboren oder erworben*
nur zu bekannt.** Basierten Gruppen (,Stdimme*) in der Vergangen-

DIVERSITAT UND INKLUSION?
REKRUTIERUNG, ENTWICKLUNG UND BINDUNG EINER DIVERSEN BELEGSCHAFT

I, 44 %

FUHRUNG UND VERANTWORTUNG
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heit noch auf Homogenitdt und Ausschluss, sind sie heute in der .

. ., e . . . . . DIVERSITATS- UND INKLUSIONSSTRATEGIE UND -VISION
Lage, Diversitat fir die Zusammenarbeit zu nutzen, sich mit anderen D 20
Gruppen zusammenzu;chlieﬁen gnd vielschichtige, ngt gespannte EORTSCHRITTSMESSUNG
Netzwerke zu bilden. Ein Team mit einer hohen kognitiven Diversitat 1%
ist um 66 % produktiver, gerade weil es in der Regel zahlreiche diver- EFFEKTIVE KOMMUNIKATION
sititsaffine Menschen in seinen Reihen hat.’® Gedankliche Diversitat [l 4%
ist somit ein natiirliches Resultat der Vielfalt an sich. iR:?;”E UND DIENSTLEISTUNGEN

(]

Indem wir unsere eigene Sichtweise hinterfragen, bauen wir ein Ver- N=299

trauensverhaltnis zu Personen auf, mit denen wir iiblicherweise nicht
kooperieren wirden. Das 1998 gestartete Project Implicit der Harvard
University® belegt: Eine unbewusste Voreingenommenbheit 18sst sich abbauen, wenn wiederholt Kontakt mit Mitglie-
dern vermeintlicher Aufsenseitergruppen hergestellt wird, die ,auf der eigenen oder einer hoheren Ebene® innerhalb des
Unternehmens angesiedelt sind. Dazu miissen wir uns aber schlicht und ergreifend aus unserer Komfortzone begeben.

Quelle: CFA Institute (https://bit.ly/3g9Tubo)

8 Marianne Bertrand und Sendhil Mullainathan, ,Are Emily and Greg More Employable than Lakisha and Jamal? A Field Experiment on Labor Market Discrimination®, NBER Working
Paper Nr. 9873, Juli 2003. (https://www.nber.org/papers/w9873).

° Anthony Edo und Nicolas Jacquemet. ,Discrimination a I'embauche selon I'origine et le genre: défiance indifférenciée ou ciblée sur certains groupes?“ (DE: ,Herkunfts- und

geschlechtsspezifische Diskriminierung bei der Jobvergabe: nur Misstrauen oder ein Problem fiir bestimmte Bevélkerungsgruppen?*), Economie et Statistique, Nr 464-465-466, 2013

(https://bit.ly/3aPsqrx).

Christin-Melanie Vauclair et al., ,Are Asian cultures really less ageist than Western ones?* Int J Psychol., April 2017; 52(2):136-144.

(Epub 4. Juli 2016; https://pubmed.ncbi.nlm.nih.gov/27374765/).

David Young. ,Diversity in Investment Management January 2020, River Partnership.

Janine Schindler, ,The Benefits of Cognitive Diversity“, Forbes, November 2018. (https://bit.ly/3v5sxZ3).

Michael Mauboussin und Dan Callahan, ,Building an Effective Team", Credit Suisse, (Januar 2014). (https://bit.ly/3BAg2Y3).

Paola Scommegna, ,It's Nature and Nurture: How Our Genes and Our Friends Shape the Way We Live Our Lives®, PRB, 2019. (https://bit.ly/3FleL3]) sowie Celia de Anca und Salvador

Aragén, ,Diversity and Tribal Thinking in the Collaborative Organization“, Reinventing the Company in the Digital Age (BBVA), 2015. (https://bit.ly/3FF5VUS6).

15 Karim Morgan Nehdi, ,The Most Important Talent Management Idea in 2020, Herrmann, 2020. (https://bit.ly/3v9zsR1).

16 https://implicit harvard.edu/implicit/aboutus.html
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DIVERSITAT UND INKLUSION HALTEN DEN MOTOR AM LAUFEN

Homogenes Gruppendenken fiihrt leicht dazu, dass wir dem ,Herdentrieb® erliegen.” Dies hat nicht zuletzt die
Finanzkrise von 2008 gezeigt, bei der Anleger ,nicht die ganze Bandbreite der Risiken und Auswirkungen im Blick
hatten und viele Insider zwar wiederholt warnten, damit jedoch auf taube Ohren stiefSen.’® Das machte sich Michael
Burry zunutze, ein selbsterklarter ,Aufsenseiter” mit Asperger-Syndrom, der als Leerverkdufer von besicherten
Schuldverschreibungen eine Wette in Hohe von rund 1 Milliarde US-Dollar gegen die Subprime-Hypothekenbranche
abschloss.” Tatsachlich gilt: ,Preisblasen entstehen nicht nur durch individuelle Fehler oder das finanzielle Umfeld,
sondern auch durch den sozialen Kontext von Entscheidungsfindungen.” Dies belegt auch eine Studie, wonach ethni-
sche Homogenitat zu grofseren Preisblasen und damit zu heftigeren Borsencrashs fihrt.?

i1 X &-f,

Olivier Sibony?!, Autor von ,Réapprendre a décider”, entwickelt darin ein
Bezugssystem fur einen effektiven Dialog, das irrefihrendes Gruppendenken

2 iy
.,-,' ""_: e vermeidet und Diversitat, Dezentralisierung, die Rolle eines ,Advocatus Dia-
A boli“ sowie eine Kultur der freien Meinungsaufserung fordert, in der vielver-
iz, sprechende Talente gehort werden.
S -
o STARKE Dieses Bezugssystem auf das Partnernetzwerk von Comgest anzuwenden, an
! PARTNERSCHAFT dem wir alle teilhaben und transparent sowie dezentral fir unsere Handlun-
:j?:u >90% unserer Mitarbeiter gen und Entscheidungen verantwortlich sind, bedeutet, Qass wir Vertrauen
e sind Eigentiimer P aufbauen und uns frei sowie selbstbestimmt entfalten kénnen. Als Com-
% .~ gest-Mitarbeiter streben wir unabhéngig von unserer Position nach fortlau-
- Q S fender Verbesserung, indem wir uns Fehler eingestehen, aus ihnen lernen und
@§ o die gewonnenen Erkenntnisse weitergeben. Auf diese Weise wollen wir das
. -:: ? berithmte Motto von Nelson Mandela umsetzen: ,Each one, teach one” - jeder
A I I von uns ist Lernender und Lehrender zugleich.??
m

Wir wissen, dass echter Dissens dazu anregt, nach mehr Informationen und
alternativen Problemldsungen zu suchen, was wiederum zu besseren Resul-
taten fihrt.?® Aus genau diesem Grund braucht jemand, der bewusst die Rolle
des ,Advocatus Diaboli“ ibernimmt, Mut (einer der finf Comgest-Werte), um offen seine Meinung zu sagen. Eine
solche Rolle ist nicht einfach,? auch wenn sie zu besseren und innovativeren Resultaten fihrt. Hierzu ein jiingstes
Beispiel aus der Praxis: Einige Teammitglieder hatten die Idee, dass bestimmte China-Investments, die vom regulato-
rischen Gegenwind 2021 unbeeinflusst, aber von der Angst vor einer ,Ansteckungsgefahr” in Mitleidenschaft gezogen
worden waren, auf lange Sicht attraktive Anlagechancen bieten kénnten.

Quelle: Comgest; Stand: 31. Dezember 2021

GESUCHT: BEIFAHRER MIT NAVIGATIONSGESCHICK

Ein homogenes Team kann sich fir effektiv halten, weil die Zusammenarbeit reibungslos verlduft. Ein diverses Team,
in dem es widerstreitende und provokante Ansichten gibt, kann hingegen den Eindruck haben, nicht effektiv zu sein,
obwohl Studien zeigen, dass solche Teams tendenziell bessere Resultate erzielen. Der Eindruck von Ineffektivitdt ent-
steht, weil die Entscheidungsprozesse deutlich schwieriger sind.

Die Summe der Einzelteile ist mehr als das Ganze - besonders mit Blick auf kiinftige Synergieeffekte.

Wissenschaftliche Studien belegen, dass ein Team als Kollektiv immer intelligenter agiert als die Summe seiner Ein-
zelteile. Auch kollektiv begangene Fehler sind im Schnitt stets weniger gravierend als die einzelner Teammitglieder.
Portfoliomanagement(PM)-Teams mit mehr als drei Mitgliedern erzielen durchweg eine Uberrendite (Alpha) von 18 bis
47 Basispunkten gegeniiber einer PM-Strategie, fiir die nur ein Manager verantwortlich ist.?® Hinzu kommt, dass die
kollektive Teamintelligenz weder mit der durchschnittlichen Intelligenz der einzelnen Mitglieder noch mit der eines
besonders smarten Star-Managers bzw. Teammitglieds stark korreliert. Zwar mdgen solche herausgehobenen ,Exper-
ten® bei Teamsitzungen haufiger das Wort ergreifen; es gibt jedoch keinerlei Belege dafiir, dass ihre Teams besser
abschneiden als Teams ohne sie.”

Mehr Vielfalt im Team fiihrt zu besseren Entscheidungen und potenziell besseren Resultaten

Ein 2016 erschienener Bericht im Magazin Harvard Business Review stellt fest, dass die Aufnahme eines Aufdenseiters
in ein Team zwar Spannungen verursachen kann, die statistische Wahrscheinlichkeit, dass das Team zu einer richti-
gen Antwort kommt, sich dadurch jedoch verdoppelt.?® Diese Erkenntnis deckt sich mit der intuitiven Einschitzung,

7 Im Forschungsbereich Behavioural Finance bezeichnet Herdenmentalitdt die Tendenz der Anleger, anderen Anlegern blind zu folgen und deren Verhalten zu kopieren.
(Investopedia; https://bit.ly/3mGstLG).

8 Robert J. Shiller, ,Challenging the Crowd in Whispers, Not Shouts“, The New York Times, 2008. (https://nyti.ms/3iYwcDd)

1 CNBC (https://cnb.cx/31xJXdS).

% Sheen S. Levine et al., ,Ethnic Diversity Deflates Price Bubbles®, PNAS, 111(52):18524-18529; November 2014. (https://bit.ly/3awOS8I).

2 Qlivier Sibony. ,Réapprendre a décider: Et si choisir les stratégies gagnantes était un vrai sport d'équipe...", Nouv Débats Pub., 2015. (https://amzn.to/31rA554)

2 Mandela, Nelson. ,Long Walk to Freedom: The Autobiography of Nelson Mandela.” Boston: Back Bay Books, 1995.

% CJ. Nemeth, et al. ,Improving decision making by means of dissent", 2001. Journal of Applied Social Psychology, 31(1), 48-58; 2001. (https://bit.ly/2YZIZ1x)

Levine, J.M. ,Reaction to opinion deviance: Impact of a fence straddler’s rationale on majority evaluation®, Social Psychology Quarterly, 43:73-81, 1980; Schachter, S. ,Deviation,

rejection, and communication®, Journal of Abnormal and Social Psychology, 46:190-207, 1951.

» Scott E. Page. ,The Difference: How Diversity creates better groups, firms, schools and societies®, Princeton University Press; 1. Auflage, (2008).

% Saurin Patel und Sergei Sarkissian, ,To Group or Not to Group: evidence from Mutual Funds®, McGill Univ., 2013. (https://bit.ly/3DzZWIKZ).

¥ Timothy M. Franz und James R. Larson Jr., ,The Impact of Experts on Information Sharing During Group Discussion®, Small Group Research, 33(4),
August 2002. (https://bit.ly/3DrSLIm).

% David Rock et al., ,Diverse teams feel less comfortable and that’s why they perform better", Harvard Business Review, 2016. (https://bit.ly/3vabvsP)
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dass ein diverses Team dank seiner breiteren Wissensbasis vermutlich kreativere Problemlosungen findet. Wissen-
schaftliche und empirische Belege fiir dieses Phanomen gibt es mehr als genug. Und auch wenn Korrelation nicht mit
Kausalitat gleichzusetzen ist, lassen sich die Trends und Daten kaum ignorieren, wie die folgenden Beispiele zeigen.

Jahr Trends Quelle

2018 ,Gemischtgeschlechtliche Teams generieren Drei-Jahres-Renditen, die im Schnitt um 4,3 % tiber denen von

L g
reinen Frauenteams liegen. Der Vorsprung gegeniiber reinen Ménnerteams betrdgt 0,5 %." SR

2019 Private-Equity- und Risikokapital-Fonds mit ausgeglichenem Geschlechterverhéltnis (30 bis 70 % Frauen in

i 31
Fithrungspositionen) erzielten signifikant bessere (d.h. um 20 % h&here) IRRs.* Oliver Wyman

,Diversitat wirkt sich zumindest nicht negativ auf die Renditen aus. Vielmehr zeigen Ergebnisse von
2020 Studien zu Diversitat und Performance, dass (besonders ethnisch) diverse Investment-Teams tendenziell
bessere Uberrenditen erzielen.”

Willis Towers
Watson (WTW) 2

Fir Comgest sind Diversitat und breit gefacherte Erfahrungen, Kompetenzen und Ideen einer der Schlissel zu unse-
rem Erfolg. Im Januar 2022 waren 50 Analysten und Portfoliomanager aus 15 Landern fir Comgest tatig. Aus diesem
internationalen Investment-Team werden die globalen, regionalen und landerspezifischen Teams gebildet. 30 % unse-
rer Analysten und Portfoliomanager sind Frauen, deutlich mehr als der Branchendurchschnitt von 11,8 %.3*

Unsere Anlageprofis sind durchweg Generalisten, die tiber das
notige Wissen zu sdmtlichen Sektoren (und Regionen, im Falle
des globalen Teams) verfligen. Wir halten dies fir ausgespro- Analysten / Portfoliomanager je Strategie
chen wichtig, um Objektivitit, Meinungsvielfalt und ein breites
Wissen sicherzustellen und dadurch eine kritische Debatte zu
ermoglichen. Unser Research- und teambasierter Investmen-
tansatz bildet die Grundlage fiir Entscheidungen, die in einem
gemeinsamen Prozess kollegial erarbeitet werden.

Figura 5. Aktienanlageteam®

Das globale Investment-Team, zu dem ich gehore, greift die
besten Ideen auf, die von unseren 42 Spezialisten fiir regionale
und landerspezifische Anlagechancen entwickelt werden (siehe m
Abbildung 5). Damit haben alle Comgest-Teams, auch das globale, — G"%BA" Lamnd .
optimale Voraussetzungen: Wir kooperieren, debattieren und

nutzen Synergien aus unseren Analysen, die wir uns als Partner
gegenseitig zur Verfigung stellen. Dabei bewahren wir uns die
notige Flexibilitdt und Effizienz innerhalb der Teams, um unsere
Anlageportfolios und -prozesse angemessen zu steuern.

Quelle: Comgest; Stand: 03. Januar 2022.

Comgest schiatzt die Vielfalt an unabhédngigen Meinungen von Einzelnen, Teams oder der gesamten Belegschaft als
festen Bestandteil seiner auf Partnerschaft basierenden Firmenstruktur. Indem wir definierte Prozesse, Strukturen,
Werte und unsere Firmenkultur in die Praxis umsetzen, gelangen wir vergleichsweise miihelos zu kollektiven Ent-
scheidungen - die unserer Ansicht nach die besten sind. Bei unseren wochentlichen Teamsitzungen verbringen wir
rund 90 % der Zeit mit Research-Beurteilungen, Diskussionen und Abwagungen, die schliefslich in einer Entscheidung
minden. Nur 10 % entfallen auf konkrete Anlageschritte.

Obwohl Diversitit gerade fuir das Entwickeln von Ideen extrem wichtig ist, darf auch die Stabilitdt des Teams nicht
vergessen werden. Als Anleger mit unterschiedlichen Hintergrinden und Erfahrungen versuchen wir, unsere jewei-
ligen Starken und Schwéachen kennenzulernen. Wir wollen herausfinden, wie wir besser zusammenarbeiten konnen,
und sind unseren gemeinsamen Zielen verpflichtet. All dies fiihrt auf lange Sicht zu besseren und einfacheren Ent-
scheidungsprozessen. Wie oben erwahnt, findet unsere jahrliche Portfoliobeurteilung nicht in unseren Raumen statt.
Bei dieser Gelegenheit kommen alle Analysten und Portfoliomanager zusammen, um Erfolge und Niederlagen zu tei-
len und zugleich einen konsistenten Ansatz sicherzustellen. Wir analysieren Fehler und Fehlschlige, kritisieren und
gratulieren uns gegenseitig. Alles im Geiste eines kollektiven Lernprozesses und mit dem Ziel, blofses Gliick von lang-
fristiger harter Arbeit und Geschick zu unterscheiden.

DIE VERMOGENSVERWALTUNGSBRANCHE BRAUCHT DRINGEND EIN UPDATE

Diversifizierung ist ein seit vielen Jahrzehnten bewahrtes Anlageprinzip, das jedoch bei der Bildung von Teams oft
nicht berticksichtigt wird. Dabei ist in Regulierungen wie der EU-Richtlinie iber Markte fir Finanzinstrumente
(MIFID II)* nachzulesen, welche Vorteile sie hat. Statistiken, Umfragen und Studien werfen ein Schlaglicht auf die
mangelnde Gleichstellung von Frauen und Minderheiten:

»  Alpha Female Report 2018", Citywire, 2018. (https://bit.ly/3FGOFQf)

° Der IRR oder interne Zinsfufs ist die jdhrliche Wachstumsrate, die ein Investment voraussichtlich generieren wird. (https://bit.ly/3DCI061)

1 Julia Hobart, Samir Misra und Dominik Treek. ,Moving Toward Gender Balance in Private Equity and Venture Capital®, Oliver Wyman, 2019. (https://owy.mn/3mRhFKC)
2 Diversity in the asset management industry*, Willis Towers Watson, 2020. (https://bit.ly/3awet1t)

* Nicht enthalten sind zwei quantitative Analysten/Portfoliomanager.

* Angus Foote. ,Alpha Female 2021: Just 11.8% of portfolio managers are women... and that’s an improvement®, Citywire, 13. September 2021. (https://bit.ly/3ARMMLh)
% Understanding the diversity requirements in CRD IV and MiFID II*, Linklaters, Juni 2018. (https://bit.ly/31kNxR5)
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JAHR FAKTEN QUELLE
2016 ,2Afroamerikaner und Latinos haben nur 8,2 % der gehobenen Fiihrungspositionen inne, obwohl sie The Roosevelt Institute
28,4 % der werktétigen Bevolkerung in den USA stellen.” et al. (U.S.)%¢
,Frauen und People of Color [in den USA] managen lediglich 1% der insgesamt verwalteten HBS, Knight Foundation,
2017 11s « Bella Research Group
71 Billionen US-Dollar. 37
U.s)
2019 ,Nur 14 % der 25.000 Fondsmanager in 56 Ladndern sind Frauen ... ein Wert, der sich seit dem Jahr 2000 Morningstar®
kaum verdndert hat.” 9
2019 ,Weniger als 1% der Vermdgensverwalter sind Schwarze [bei einem Anteil von 3% an der britischen  The Investment
Bevolkerung und 13 % an der Einwohnerschaft Londons].* Association (U.K.)*°
2020 52 % von 44 globalen Fondsmanagern bestdtigen, dass die ethnische Zugehdrigkeit als der Redington (U.K.)%

unwichtigste Diversitatsfaktor gilt, wahrend das Geschlecht als deutlich wichtiger angesehen wird.

In den vergangenen finf Jahren ist der Anteil der Portfoliomanagerinnen um nicht einmal 1% auf nunmehr 11,8 %%
gestiegen. Zugleich lag der Gehaltsunterschied zwischen den Geschlechtern 2019 im Schnitt bei 31 %. Bei diesem
Entwicklungstempo dauert es noch 200 Jahre, bis ein Gleichgewicht der Geschlechter hergestellt ist (entsprechend der
weltweiten Geschlechterverteilung).

Gehaltsunterschiede kann es auch jenseits der Geschlechter geben. So verdienen etwa in Grofsbritannien Menschen,
die aus der Arbeiterklasse stammen, im Schnitt pro Jahr ein Viertel weniger als solche aus dem Angestelltenmilieu.*
Zugleich leiden deutlich mehr ,Aufienseitergruppen” wie Frauen, Schwarze, ethnische Minderheiten und sozial
Schwichere unter finanzieller Unsicherheit.** Die daraus resultierenden Sorgen und mentalen Belastungen (eine
weitere Diversitdtsdimension) flilhren quasi zwangslaufig in eine Abwartsspirale.

EINBLICKE AUS UNSEREM RESEARCH: BLINDE FLECKEN VERMEIDEN

G_ew;nne “u erWH.tSChaften st nicht die Abbildung 6. Unsere Auswahlkriterien - Nachhaltigkeit integriert,
einzige Aufgabe eines Unternehmens und nicht aufgesetzt

in seiner Ausschliefslichkeit womdglich
ein iberkommenes Paradigma. Der gesell-

GESCHAFTSMODELL EINTRITTSBARRIEREN

schaftliche Blick geht heute tUber finanzi- Transparenz . Marke / Geschaftsmodell
. A - Wiederkehrende Ertrage - Patente
elle Aspekte weit hinaus. Ganz besonders - Preissetzungsmacht - Bestandiges Know-how
. : . . . : - Kunden-/Zuliefererkonzentration - Wechselkosten
gilt dies fir unsere kiinftigen Kunden - die - Kundenloyalitat

Millennials und Mitglieder der Genera- FINANZIELLE KRITERIEN erope

tion Z. Gepragt durch die digitale Revolu- - Nachweisliche Fanigkeit zu starkem\ NACHHALTIGKEIT
tion und politische Umbriiche blicken sie g?f.ﬂl?iﬁ‘fw%%ewmmm : QUALITATS- _ Mitarbeiter & Kultur
mit Unbehagen in die Zukunft.* Comgests e e WACHSTUM UMl oren
Definition von Qualitdtswachstum bezieht - E‘aepﬁ:ﬁg:gkf;te” Ubersteigende - Politisches/
auch die nicht finanziellen Aspekte eines - Solide Bilanz, geringe Verschuldung regulaterisehes Risike
Geschiftsmodells mit ein. Auf diese Weise T Durenechnits der wottbewerber

. . . MANAGEMENT
konnen wir feststellen, ob ein Unterneh-

men einen langfristigen und nachhaltigen

ORGANISCHES WACHSTUM - Branchenkenntnis

- Integritat
. — Geografische Expansion _ i
gesellschaftlichen Nutzen hat. Z Produkioxpansion e rnance
B . - Wachse_nder Markt
Nach unserer Uberzeugung wird das Innovation

Fundament fiir nachhaltiges Wachstum
unter anderem durch hohe Standards mit
Blick auf Governance, Fihrungsqualitdt und
Anreizsystem fiir das Management gelegt.

Quelle: Comgest

Humankapital, Diversitat und Inklusion sind fir jedes Unternehmen wesentlich,* insbesondere dann, wenn talen-
tierte Fachkrafte ein zentraler Wettbewerbsvorteil und Innovationstreiber sind. Dariiber geben simple Kennzahlen
wie das F&E-Budget weit weniger Aufschluss. Dabei ist es ausgesprochen wichtig, nicht nur in guten, sondern auch in
schlechten Zeiten in Mitarbeiter zu investieren. Aus diesem Grund galt unser Augenmerk wahrend der Pandemie der
Frage, welche Strategien unsere Portfoliounternehmen zur Mitarbeiterbindung und -unterstitzung sowie bei Restruk-

Talia L. Schank, ,Casting the Wider Net: Increasing opportunities for minority and woman owned asset managers in institutional investments®, The Roosevelt Institute, The ReFund
America Project und Service Employees International Union (SEIU), 2016. (https://bit.ly/2YJH3KB)

Prof. J. Lerner et al., ,Diverse Asset Management Project Assessment", Harvard Business School (HBS) und Bella Research Group, 2017. (https://bit.ly/3v7ReEe)

Laura Lallos, ,Women in Investing: Morningstar’s View", 2020. (https://bit.ly/3mQmGDj)

,Black Voices: Building black representation in investment management"“, The Investment Association (UK), 2019. (https://bit.ly/30WvjPq

4 Nick Samuels et al., ,Investing Responsibly: Responsible Investment Survey 2020, Redington (UK); 2020. (https://bit.ly/3FIVL9S)

“ Alpha Female Report 2021%, Citywire, 2021. (https://bit.ly/3phhSKd)

,Mind The Gap: Investment Management Community Needs To Apply More Than Just Lip Service To Pay Equality“, PwC und The Diversity Project, 2019. (https://bit.ly/3j1nrbH)
,Tackling the Class Ceiling: Recognising Potential over Polish“, The Investment Association (UK), 2019. (https://bit.ly/30YqRzw)

#  The Gigis Up: Trade unions tackling insecure work", Trades Union Congress (UK), 2017. (https://bit.ly/3j2p09g)

#  The Deloitte Millennial Survey 2018", Deloitte, 2018. (https://bit.ly/3ADWXmp)

“  Sustainable Accounting Standards Board (https://www.sasb.org/)

IS
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turierungen verfolgt haben. Dank unserer Erfahrung wissen wir, dass eine langfristig angelegte, positive Fihrungs-
und Personalstrategie in der Zukunft oft reiche Friichte trégt. Der Motorenhersteller MTU und Amadeus, ein Anbieter
von IT-Losungen fir die Reisebranche, wurden von der COVID-Krise besonders hart getroffen. Obwohl auch sie um
Kostensenkungen nicht herumkamen, versuchte ihr Management, Entlassungen zu vermeiden und die Belegschaft
durch Frithverrentung oder freiwillige Firmenaustritte zu verkleinern. Auch LVMH, Unilever und L’Oréal sind Beispiele
fir Unternehmen, die unserer Ansicht nach vorbildlich auf die coronabedingten Verwerfungen reagiert haben.¥

Wahrend der Pandemie traten die Merkmale bestimmter Geschéftsmodelle besonders deutlich zutage:

o Die Geschéftsmodelle von Familienunternehmen zeichnen sich zwar durch ausgepragtes Unternehmertum
aus, viele haben beim D&I-Bewusstsein jedoch Nachholbedarf. Gleichwohl sind einige von ihnen die D&I-The-
matik beherzt angegangen. So zum Beispiel die familiengefithrten multinationalen Konzerne L’Oréal, Heineken,
Walmart und Samsung, die erfolgreich auf Lokalisierung gesetzt, ihre Produktpalette gezielt auf die demografi-
schen Marktbedingungen abgestimmt und sich neue Wachstumschancen erschlossen haben.

. Geschéftsmodelle, die nach dem Motto ,einmal entwickeln, global vermarkten“ funktionieren, sind nur deshalb
erfolgreich, weil sie bei ihren Oberflachen, Modetrends und Netzwerken Erkenntnisse zum lokalen Markt bertick-
sichtigen. Beispiele hierfiir sind das iPhone von Apple, Fast Retailing mit seiner Marke Uniqglo, die Beratungsleis-
tungen von Accenture oder die von Tencent verfolgte Internationalisierung von Gaming-Inhalten.

In unserem Anlageuniversum finden sich einige Unternehmen, die in die ,nicht greifbaren” Vorteile der Diversitat
investieren — Vorteile, die unseres Erachtens fiir direktes oder indirektes Wachstum sorgen werden.*®

e Amadeus: Sein internationales Managementteam (im Gegensatz zu dem starker US-orientier-
dMdDEUS ten Team bei Sabre) ist zweifellos einer der Faktoren, weshalb das Unternehmen seit fast einem
Jahrzehnt immer mehr Marktanteile gewinnt.

B 2 e Unilever: Der fihrende Anbieter von Hyglene- und Koérperpflegeprodukten in Schwellenldndern
@é@% hat die Notwendigkeit einer funktionsiibergreifenden Lokalisierung frither erkannt und besser
u ‘."’f "’W umgesetzt als seine Mitbewerber. Dabei setzt das Unternehmen konsequent auf D&I.

e Microsoft: Das Motto ,Come as you are. Do what you love...“*, das D&I in den Mittelpunkt der
Unternehmenskultur stellt, hat innovative Designs fur skalierbare Produkte hervorgebracht, die
=I Microsoft auf spezifische Anforderungen abgestimmt sind. Ein gutes Beispiel sind spezielle Softwareober-
flachen fiir Benutzer mit Handicaps. Das verlorene Jahrzehnt, in dem Verkaufszahlen alles
waren und Innovation sowie Kundenmehrwert auf der Strecke blieben, hat Microsoft erfolgreich
hinter sich gelassen.

> e Accenture: Dass eine Frau als CEO an der Spitze steht, ist unserer Ansicht nach auf die
accenture inklusive Unternehmenskultur von Accenture zuriickzufithren, die schon frith mit der
Forderung von Softwareentwicklerinnen begonnen und zu einem steten Ausbau der
Kundenbasis gefiihrt hat.

ESG-Integration bei Comgest

Beim ESG-Research konzentrieren sich unsere Investment-Teams auf die Vorteile, die mit Diversitat und Inklusion
einhergehen kénnen. Im Mittelpunkt stehen die Kriterien Soziales (,S“) und Unternehmensfihrung (,G“ Governance),
die wesentlicher Bestandteil unserer Due-Diligence-Priifung sind.

o Soziales: Unser Augenmerk gilt dem Personalmanagement und insbe-
sondere der Talentakquisition, der Mitarbeiterschulung, -bindung und UNSERE STIMME ZAHLT
—ﬂuktuatiop (z..B. mithilfe des Informgtionsporta}ls Glassdoor).* Zudem Wi [relsen wiedarhelk aus BiversSis-
nehmen wir eine umfassende Beurteilung etwaiger Kontroversen zwischen und Inklusionsgrinden gegen die
Arbeitnehmern und Arbeitgebern sowie gegebenenfalls der regulatorischen Wiederwahl von Vorstandsmitgliedern
Entwicklungen vor. japanischer Unternehmen gestimmt.
. Governance: Diversitdt und Unabhangigkeit in allen Gremien sowie eine S Lk el [tz
ausgewogene Geschlechterverteilung im Vorstand sind uns ein wichtiges L V°;‘__V°_'5ta“d5m'_t9r:'edem ‘:I"d
Anliegen. Wir sind stolz auf unser aktives Engagement, das vor allem iiber Is:t'":‘";:s zr;"i’r;"l';':;:'jeﬁrgeSte t
die Stl.mrrllrechtsvert.retung bei Hagpt\(ersammlungen erfolgt. Dabel.nut— im Vorstand mindestens M
zen wir die Informationen von Institutional Voting Information Service zur 30% betragt.
Vielfalt in Unternehmensvorstdnden rund um den Globus.

# Sebastien Thevoux-Chabuel et al., ,Shining a little more light: what companies’ behaviour during the pandemic can tell us about their ESG risks and culture“, Comgest, April 2021
(https://bit.ly/3rgTPKN).

“  Eine Erdrterung oder Erwdhnung bestimmter Unternehmen sollte nicht als Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines bestimmten Wertpapiers oder einer bestimmten Anlage
angesehen werden. Die erdrterten Unternehmen entsprechen nicht allen Anlagen, in die in der Vergangenheit investiert wurde. Es sollte nicht davon ausgegangen werden, dass
eine der erdrterten Anlagen profitabel war oder sein wird oder dass Empfehlungen oder Entscheidungen, die in der Zukunft getroffen werden, profitabel sein werden.

4 Come as you are. Do what you love...*, Microsoft, 2018. (https://bit.ly/3FSwnty)

0 www.glassdoor.com
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e  Was die Unternehmensfiihrung anbelangt, so bestitigen mehrere Studien unsere Einschatzung zur Diversitat
und Inklusion auf Vorstandsebene: Sie zeigen, dass Frauen in Vorstdnden die Wahrscheinlichkeit von Fehlern in
der Finanzberichterstattung®, von Bestechung, Betrug oder Konflikten mit Aktiondren verringern.>? Dies ist eine
sehr aufschlussreiche Information, wenn man bedenkt, dass 2018 das Ausscheiden von CEOs in 39 % der Falle
auf ethische Probleme zurlickzufithren war.>® Zudem wirkt sich eine stirkere Prédsenz von Frauen in Vorstdnden
messbar auf die Nachhaltigkeitsstrategien der Unternehmen aus und erhoht die Wahrscheinlichkeit einer frei-

willigen Offenlegung von Daten mit Bezug zum Klimawandel.>*

Aktives Engagement zu ESG-Faktoren

Als Eigentlimer von Comgest nehmen wir unsere unternehmerische Verant-
wortung ernst, die sich auch auf die Firmen erstreckt, in die wir investieren.

Wir sind iiberzeugt, dass wir durch unseren ESG-Dialog positive Verdnde-
rungen bewirken konnen. Dies soll in einer Weise geschehen, die unsere

Unternehmenswerte — Partnerschaft, Qualitat, Integritit, Fursorge und Mut
- widerspiegelt und die Ergebnisse zutage fordert, die den Aktiondren und der

Gesellschaft aus unserer Sicht langfristig am besten dienen.

o Wir analysieren die Berichte unserer Portfoliounternehmen basierend

auf den 17 Nachhaltigkeitszielen (SDGs)> der Vereinten Nationen, dar-

unter auch jene, bei denen es konkret um Vielfalt geht wie bei Ziel 5
— Geschlechtergleichstellung, Ziel 10 — weniger Ungleichheiten und

Ziel 16 — starke und transparente Institutionen.

° Aber wir belassen es nicht beim Studium dieser Berichte, denen selbst
gemeldete Daten zugrunde liegen, mit denen man sich in punkto Diver-
sitdt in ein glinstiges Licht riicken kann.*® Wir gehen einen Schritt weiter
und beleuchten die Kultur sowie das konkrete Verhalten der Unterneh-
men statt nur ihre schonen Worte.

BEISPIEL ESG-ENGAGEMENT
Pigeon

Als Hersteller von Babyartikeln war es
nicht nachvollziehbar, dass im Vorstand
keine Frau vertreten war. Die fehlende
Geschlechtervielfalt bei einem Unterneh-
men, das auf Produkte far Mutter und
Sauglinge spezialisiert ist, bot uns die
Gelegenheit fur einen Dialog mit dem Ziel,
innovatives Denken zu férdern.

Nach mehreren Jahren aktiven Engage-
ments bei Pigeon wurden zwischen 2018
und 2019 drei
Frauen in den
Vorstand aufge-
nommen. Bis heute
ist dieser Anteil
unverandert.

Savanaku

. Ein Beispiel dafiir ist unsere Analyse der SDGs, bei der wir in unserer Due-Diligence-Prifung die Angaben der
Unternehmen bei Bedarf anpassen, was sich auf unsere interne ESG-Bewertung und unser Rating auswirkt.”
Comgest hilt nur die Auswirkungen auf die SDGs, die direkt aus den Geschéftsaktivitdten der Unternehmen
resultieren, fir wesentlich. Bei unserer internen Bewertung werden z.B. Sponsoringaktivitaten nicht berticksich-
tigt. Wie Abbildung 7 zeigt, schatzten wir 2020 den Beitrag der Portfoliounternehmen unserer globalen Aktien-
strategie®® zu den SDGs als weitaus geringer ein als die Unternehmen selbst. Diese Analyse hilft uns, unsere
interne ESG-Bewertung zu verfeinern und unsere Engagement-Aktivitdten zu fokussieren.

Abbildung 7. Wie Comgest die von den Portfoliounternehmen* gemeldeten Beitrdge zu den SDGs einschitzt
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Forbes, Mérz 2015 (https://bit.ly/3KFGzIz).

2 ,CEO turnover at record high...Strategy& Global Study", PWC, 2018. (https://pwc.to/3rAFDh8)

** Walid Ben Amar et al,, ,,
142, Seiten 369-383 (2017). (https://bit.ly/3IHUdA))
> https://sdgs.un.org/goals

¢ Michael Kinney. ,Diversity dressing: The Hidden Figures", Mercer, 2020. (https://bit.ly/3viq8dz)
7 Einzelheiten zu den Qualitdtsniveaus von Comgest finden Sie in unserem Bericht zum verantwortlichen Investieren.

(https://www.comgest.com/-/media/comgest/esg-library/esg-en/responsible-investment-policy.pdf)

¢ Die Angaben beziehen sich auf den Fonds Comgest Monde.
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Aida Sijamic Wahid. ,Effects & Mechanisms — Board Gender Diversity: Evidence in Financial Manipulation®, Journal of Business Ethics, 159:705-725 (2019). (https://bit.ly/3aGXcCU)
Linda-Eling Lee. ,Women on Boards: Global trends in Gender Diversity“, MSCI, 2015 (https://bit.ly/3pejCDE) und Dina Medland, ,Corporate Governance Must Not Be About Power*,

Board gender Diversity and Corporate Response to Sustainability Initiatives: Evidence from the Carbon Disclosure Project.”, Journal of Business Ethics, Band
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PORTFOLIOUNTERNEHMEN MUSSEN MEHR GAS GEBEN UND WENIGER BREMSEN

An allen wichtigen Méarkten lasst die Berticksichtigung von D&I auf Vorstands- und Aufsichtsratsebene auf den ers-
ten Blick betrachtet zu wilinschen tibrig. Auch wenn Verbesserungen erzielt wurden, macht die nachstehende Tabelle
deutlich, dass noch viel zu tun bleibt:

Jahr Fakten Quelle

Lediglich 6,6 % der Fortune-500-CEOs sind Frauen, was jedoch gegentiber 4,8 % im Jahr 2018 eine deutliche
Verbesserung ist. Der Vergleichswert fiir die FTSE100-Unternehmen in Grofsbritannien liegt bei nur 5%,

59
wahrend an der Spitze der Firmen im franzdsischen Borsenbarometer CAC 40 per Februar 2020 kein Frau Fortune 500

zu finden war. Women Count®®
2018- Allerdings ist der Frauenanteil in den Vorstanden franzdsischer Unternehmen mit 40 % relativ hoch, was in B e
5020 erster Linie der 2011 eingefithrten Geschlechterquote® zu verdanken ist. Bei den britischen FTSE-350-Unter-
nehmen gibt es inzwischen keine reinen M&nnervorstande mehr. Dies ist auf den Davies-Bericht von 2011 City University
zurtickzufithren, der freiwillige Quoten fiir ein ausgewogenes Geschlechterverhéltnis empfahl. of London®?
*Im Mai 2021 stimmte das franzdsische Parlament fiir die Einfilhrung von Geschlechterquoten in den Forbes®®
Vorstands- und Fithrungsteams von Unternehmen mit mehr als 1.000 Mitarbeitern. Die Quoten schreiben ' ©M°®s
einen Anteil fiir beide Geschlechter von mindestens 30 % bis 2027 und 40 % bis 2030 vor.
2018 Nur 16,1 % der Vorstandsmitglieder der Fortune-500-Unternehmen sind nicht weifs/kaukasisch und 22,5 % Deloittes
sind Frauen, was eine Verbesserung gegentiber 2010 mit einem Anteil von 12,8 % bzw. 15,7 % darstellt.
Nur 3 der Fortune-500-CEOs waren 2020 Schwarze, wahrend der Anteil derjenigen, die sich selbst als
2020 schwarz bezeichnen, an der US-Bevélkerung bei 14 % liegt.® Dies stellt eine Verschlechterung gegen- Business Insider s
iber 2010 dar, als 8 CEOs in den S&P-100-Unternehmen nicht weifd waren. Zur gleichen Zeit betrug der
Anteil der nicht Weiffen an der US-Bevilkerung 2010 22 %.
1 11 1 A 1 o) 1 _ 1 o)
2020 In Japan liegt der Frauenanteil in Vorstdnden bei 6 %, und eine Reuters-Umfrage ergab, dass in 71 % der Asian Legal Business®

japanischen Unternehmen weniger als 10 % Frauen in Fihrungspositionen zu finden sind.

Auch wenn die Fortschritte langsam vonstattengehen, kénnen sie grofde Wir- - ; .

. X . Abbildung 8 FTSE350: Frauen in
kung entfalten. So wurde etwa bei Facebook erst 2012 mit Sheryl Sandberg die Vorstinden: Fortschritt der letzten
erste Frau in den Vorstand gewéhlt, obwohl 50% der Nutzer weiblich sind. Sheryl  finf jahre
Sandberg konnte zwar nicht alle ESG-Méangel abstellen, aber auf ihr Betreiben hin
wurden Datenschutz und psychische Gesundheit der Nutzer weiter oben auf die

Agenda von Facebook gesetzt. Sie nutzte ihre Plattform und schrieb mit ,Lean In“%® e 100 @0 74
ein viel beachtetes Buch, das sie zur Mentorin von Frauen gemacht hat. 36,2% @O
68
Das Problem beschrénkt sich jedoch nicht auf Ungleichheit aufgrund des 7N
Geschlechts oder der ethnischen Zugehorigkeit. 90 % der Fiilhrungspositionen im 2355;‘%5 g es2
britischen Finanzdienstleistungssektor haben Angehérige wohlhabender Familien “~ e, @
inne. Mitarbeiter aus weniger privilegierten Verhaltnissen brauchen, unabhéngigvon 2 %% 33.2%
threr Leistung, 25 % langer, um auf der Karriereleiter nach oben zu klettern. Der Ver- ool € N
gleichswert flir Schwarze aus einkommensschwachen Haushalten liegt bei 32%.%° 22?;.?%5 A
"'/ FTSE 350 Yo
UNTERNEHMEN KENNEN DIE VORTEILE EINES GUT EINGESTELLTEN 258% 24,9% 34,3%
MOTORS NUR ZU GUT 2l /ﬁ:.,' © 20
Obwohl sich Uiber Korrelation und Kausalitat streiten lasst, belegen Studien und ‘fo’s%:
Trends klar und deutlich, dass mit D&I nicht nur immaterielle, sondern auch "
messbare Vorteile einhergehen. o e W
McKinsey ermittelte anhand einer Studie einen statistisch signifikanten Zusam- @ e 0%
menhang zwischen einem diversen Vorstand und der Finanzlage eines Unter- A} ndstlveretonden ceos D
nehmens.” Bei Unternehmen, die bezogen auf die Geschlechtervielfalt zum P b e
obersten Quartil gehdren, ist eine Giberdurchschnittliche Rentabilitdt um 25 %
wahrscheinlicher als bei Unternehmen aus dem untersten Quartil. Bei der Quelle: FTSE Women Leaders (https://bit.ly/3jiOtLQ)

ethnischen/kulturellen Vielfalt lag die Wahrscheinlichkeit fur eine iberdurch-
schnittliche Rentabilitat bezogen auf das oberste Quartil sogar bei 36 %.

Walid Ben Amar et al., ,Board gender Diversity and Corporate Response to Sustainability Initiatives: Evidence from the Carbon Disclosure Project.”, Journal of Business Ethics, 2017.
Women Count”, UN Women (https://data.unwomen.org/women-count)

Mongourdin-Denoix, Sarah ,French law to increase number of women directors"”, Eurofund, 2011. (https://bit.ly/3vnhLOH)

L,Enforcing gender quotas increases boardroom diversity and quality*, City University of London, Juli 2020. (https://bit.ly/3mWIQVG)

Wittenberg-Cox, Avivah. ,France Unanimously Votes Gender Quotas For Executive Leadership®, Forbes, 2021. (https://bit.ly/2YW980X)

,Missing Pieces: 2018 Board Diversity Census of Women & Minorities on Fortune 500 Boards", Deloitte. (https://bit.ly/3DbDyKX)

,Facts About the U.S. Black Population“, Pew Research, 2021. (https://pewrsr.ch/3vtl6du)

Dominic-Madori Davis, ,One of the only 4 Black Fortune 500 CEOs just stepped down — here are the 3 that remain®, Business Insider, 2020. (https://bit.ly/3vjzdCY)
Beattie, Elizabeth. ,Structural Change Required To Make Japan’s Boardrooms More Inclusive“, Asian Legal Business, 17. November 2020. (https://bit.ly/3D88k7y)
Sandberg, Sheryl. ,Lean In: Women, Work, and the Will to Lead.” Knopf, 1. Auflage, 2013. (https://amzn.to/3154tf0)

Bridge Group (UK Treasury & UK Dept. for Business, City of London), 7.780 Unternehmen, November 2020.

70 Dolan, et al. ,Diversity Wins: How Inclusion Matters”, McKinsey, 2020. (https://mck.co/3BY7smg)
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Auch die Boston Consulting Group stellte in allen
untersuchten Landern einen statistisch signifikanten
Zusammenhang zwischen Diversitdt und Innova-
tion fest: In einer Studie mit 171 Unternehmen aus
Deutschland, der Schweiz und Osterreich wurde ein Geschlechtervielfalt Ethnische Vielfalt
klarer Zusammenhang zwischen der Diversitdt der

Abbildung 9. Die Argumente fiir Vielfalt in Fiihrungsteams
bleiben stark.

WAHRSCHEINLICHKEIT EINER FINANZIELLEN OUTPERFORMANCE DES UNTERNEHMENS ' (in%)

Managementteams und den Umsétzen aus innovativen =~ F15o"9 Fhpune Erhebune Frhebung  Erhebung  Erhebung
Produkten und Dienstleistungen ermittelt.”* Die Studie

belegt, dass der Zusammenhang umso starker ist, je 1% 2% ¥25% +35% +33% +36%
mehr Dimensionen von Diversitat in der Unterneh- ey 54 55 55 58 59 59
mensfihrung vertreten sind.

Noch wichtiger ist folgende Erkenntnis: Die diver- i i

sesten Unternehmen waren auch die innovativsten, 2014 2017 2019 2014 2017 2019
gemessen am Anteil des Umsatzes, der aus neuen B Unterstes Quarti Oberstes Quartil

Ideen stammt. Tatsachlich ist ihr Umsatz aus inno- o ) _ _
! Wahrscheinlichkeit der finanziellen Outperformance gegeniiber dem nationalen Branchenmedian;

vativen PrOdU-kten m SChnltt um 19 % U-nd 1hre EBIT- p-Wert <0,05, aufSer 2014 mit einem p-Wert <0,1. ?n = 383; Lateinamerika, Grofbritannien und USA;

Marge 72um 9% hoher.”? Gewinnmarge vor Zinsen und Steuern (EBIT-Marge) 2010-13. *n = 991;Australien, Brasilien,
Frankreich, Deutschland, Indien, Japan, Mexiko, Nigeria, Singapur, Stidafrika, GroRbritannien und
USA; EBIT-Marge 2011-15. “n = 1.039; 2017 Unternehmen, fiir die fiir 2019 geschlechtsspezifische

. A Daten vorlagen, plus Didnemark, Norwegen und Schweden; EBIT-Marge 2011-18. °n = 364;
FAZIT: DEN MOTOR GERAUSCHLOS Lateinamerika, Grofsbritannien und USA; EBIT-Marge 2010-13. °n = 589; Brasilien, Mexiko, Singapur,
AM LAUFEN HALTEN Stidafrika, Grofbritannien und USA; EBIT-Marge 2011-15. 7n = 533; Brasilien, Mexiko, Nigeria,

. . . . . Singapur, Siidafrika, GrofSbritannien und USA, soweit Daten zur ethnischen Herkunft fiir 2019
Comgest betreibt letztlich ein Geschéaft mit Ideen, die verfiighar waren; EBIT-Marge 2014-18. Quelle: McKinsey, Diversity Wins, 2020.

wir unserem wichtigsten Vermogenswert verdanken —

unseren Mitarbeitern. Seit unserer Grindung vor mehr als 30 Jahren messen wir der Diversitat und Inklusion hohen
Stellenwert bei. Dies spiegelt sich nicht zuletzt in unserer Partnerschaft wider, die Comgest-Mitarbeiter aus allen
Unternehmensebenen einbezieht. Wir sind Uberzeugt, dass Vielfalt mehr Inklusion und eine positive Wertentwicklung
ermoglicht — und dies sowohl im eigenen Haus als auch in den Unternehmen, in die wir investieren. Je diverser unser
Unternehmen, desto grofser das Chancenuniversum, von dem unsere Kunden weltweit profitieren.

Viele unserer Kunden mochten, dass ihre Anlagen positive Wirkung entfalten, die ihnen und auch der Gesellschaft
zugutekommt. Als Miteigentiimer von Comgest werden wir durch unsere partnerschaftliche Kultur darin bestérkt, bei
der Bewertung eines Unternehmens dessen Strategie, Nachhaltigkeit und Auswirkungen auf seine Interessengruppen
zu berlicksichtigen. Aus diesem Grund liegt unserer Investmentstrategie nicht nur eine Philosophie und ein Ansatz
zugrunde, die auf ESG-Faktoren basieren, sondern auch unsere Vorstellung von Anlegerverantwortung.”* Bei der Auswahl
von Qualitdtsunternehmen nutzt Comgest daher auch Einblicke, die wir im Rahmen des Research zu Diversitat und
Inklusion gewonnen haben. Wir sind tiberzeugt, dass es uns mithilfe eines aktiven ESG-Dialogs mit unseren Portfolioun-
ternehmen gelingt, ithre Nachhaltigkeitspolitik positiv zu beeinflussen. Dies gilt vor allem fiir Unternehmen mit wesent-
lichen ESG-Risiken, die gemindert, und/oder ESG-Chancen, die verstarkt werden kénnten. Diese Uberzeugung leitet uns
als Vermogensverwalter, aber auch unsere philanthropischen Initiativen wie die Comgest Foundation. Ziel unserer Stif-
tung ist es, das Leben von Bedurftigen durch Projekte zu verbessern, an denen unsere Mitarbeiter beteiligt sind.”

Wie diese Publikation zeigt, ist die Diversitdt in zahlreichen Branchen eine besonders hartnéackige Schwachstelle. Wir
betrachten es als moralische Pflicht, die Gleichberechtigung zu fordern, zu verteidigen und wo immer moglich durch
konstruktive Schritte voranzubringen. Als Férderer von Diversitat, Inklusion und Nachhaltigkeit wollen wir die Men-
schen aus ihrer Komfortzone herausholen, um positive Verdnderungen zu bewirken — sei es durch die Teilnahme an
Veranstaltungen oder den direkten Dialog mit Unternehmen. Das auf der ndchsten Seite beschriebene D&I-Konzept
gibt einen Uberblick tiber die Bemithungen und Fortschritte von Comgest im Bereich Diversitat und Inklusion.

Unsere Partnerschaftsstruktur ist unser ,Motor: Sie fordert einen starken Teamgeist und ein Gefiihl der gemeinsa-
men Verantwortung, das fest in unserer Unternehmenskultur verankert ist. Unsere kollaborativen Entscheidungs-
prozesse und Mitarbeiterteams profitieren von einem diversen und inklusiven Verhalten, das Risiken mindern und zu
besseren Entscheidungen fihren kann. Fir unsere Kunden und fur uns kénnen bessere Entscheidungen nachhaltige,
langfristige Vorteile hervorbringen, die jenseits der finanziellen Rendite Positives bewirken kénnen. Wir streben daher
nach stindiger Verbesserung und scheuen uns nicht, Fehler einzugestehen, aus ihnen zu lernen und die daraus gezo-
genen Lehren weiterzugeben. Auch fur uns haben Mandelas Worte Glltigkeit: ,Each one, teach one“ - jeder von uns ist
Lernender und Lehrender zugleich.”®

71 Rocio Lorenzo, et al. ,The Mix Matters: Innovation through Diversity“, Boston Consulting Group & Technische Universitdt Miinchen, 2018. (https://on.bcg.com/3pdpzRA)
72 Der Gewinn vor Zinsen und Steuern ist ein Maf fiir die Rentabilitdt eines Unternehmens. (https://bit.ly/3GPR7Cg)

72 Rocio Lorenzo und Martin Reeves. ,How and Where Diversity Drives Financial Performance®, Harvard Business Review, Januar 2018 (https://bit.ly/3AjhuOs)

7% https://www.comgest.com/en/our-business/our-investment-strategy

75 https://www.thecomgestfoundation.com/

76 Mandela, Nelson. ,Long Walk to Freedom: The Autobiography of Nelson Mandela“. Boston: Back Bay Books, 1995.
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COMGEST'S D&l SCORECARD: AUF UND ABSEITS DER RENNSTRECKE

Vielfalt und Inklusion sind seit der Griindung von Comgest fester Bestandteil unserer Unternehmenskultur. Unser Partner-
schaftsmodell ist die Grundlage einer dauerhaften symbiotischen Beziehung, die eine Kultur der Inklusion und Geschlechter-
gleichstellung mit vielfaltigen Nationalitdten, Hintergriinden und Qualifikationen férdert. Aber D&I ist ein Konzept, das sich
standig weiterentwickeln und den verdnderten Gegebenheiten anpassen muss.

2021 haben wir daher die D&I Working Group (WG) ins Leben gerufen. Ihr gehoren Mitarbeiter unserer Personalabteilung
sowie sechs Vertreter aus dem operativen Geschaft und dem Portfoliomanagement an. Comgest beschéaftigt iber 200 Mitarbei-
ter in 12 Landern. Deren Einblicke nutzt die D&I WG, um Verbesserungsmoglichkeiten und Chancen zu identifizieren, Projekte
und Initiativen zu fordern und messbare Kennzahlen aus der gesamten Comgest-Gruppe zu ermitteln.

Einige wichtige Zahlen zur Comgest-Gruppe haben wir im Folgenden zusammengestellt:

UNTERNEHMENSGRUPPE

Viele Dimensionen von Diversitit sind schwer messbar. In einigen Landern ist es sogar verboten, Daten zu ihnen zu erheben.
Comgest respektiert die Privatsphére seiner Mitarbeiter. Da wir unseren Hauptsitz in Frankreich haben und franzésischen
Gesetzen unterliegen, erheben wir von unseren Mitarbeitern weder Angaben zur Zugehorigkeit zu einer Ethnie oder Religion
noch zur sexuellen Orientierung, zur Geschlechtsidentitdt oder geschlechtlichen Aufierung.

M  Nationalitiat: Rund 30 verschiedene Nationalititen sind in der Comgest-Gruppe vertreten
und rund 15 innerhalb des Investment-Teams.”

M  Geschlechtergleichstellung: 48 % unserer iiber 200 Mitarbeiter sind Frauen.

INVESTMENT MANAGEMENT

Seit etwa fUnf Jahren beobachten wir, dass institutionelle Kunden die Vorteile von D&I zunehmend zu schétzen wissen und
fur ihre Vermogensanlage Manager-Teams ,Einzelkdmpfern® vorziehen.”® Wir sind Uiberzeugt, dass unser teamorientierter Ent-
scheidungsprozess die Risiken mindert, die von vermeintlichen Star-Managern ausgehen.”

M  Zum Investment-Team von Comgest gehéren 50 Analysten/Portfoliomanager mit 15 Nationalitdten und durch-
schnittlich 16 Jahren Investmenterfahrung.?
M  30% unseres Investment-Teams sind Frauen.

Das Ubertrifft deutlich den weltweiten Durchschnitt von 11,8 %5 und kann sich im Vergleich mit vielen der grofSten Vermdgens-
verwalter der Welt sehen lassen, die im Durchschnitt 40 % Mitarbeiterinnen haben, aber nur 18% Frauen im Portfoliomanagement.®?

M 11 unserer 15 weiblichen Mitglieder des Investment-Teams sind als Co-Portfoliomanagerin fiir Comgest
Strategien zustandig.

M 3 unserer Co-Portfoliomanagerinnen wurden kiirzlich in die Liste der 30 kontinuierlich besten Fondsmana-
gerinnen der letzten 5 Jahre von Citywire aufgenommen

UNTERNEHMENSFUHRUNG (GOVERNANCE)

Comgest strukturierte seine Unternehmensfithrung auf Gruppenebene 2020 um, um eine ausgewogenere Vertretung aller
Aktiondre z.B. in Bezug auf Geschlecht, Nationalitdt und Erfahrung zu gewahrleisten:

M  Board of Partners: Er ist verantwortlich fur die langfristige strategische Ausrichtung der Gruppe, die Kapital-
planung und die Aufsicht. Zudem vertritt er die Interessen der Partner, also der Aktiondre von Comgest.

- 12 Mitglieder (~ 6 Nationalitdten), davon 5 Frauen, 3 unabhéngige Mitglieder und 2 pensionierte Grinder
von Comgest.

M  Executive Committee: Es unterstiitzt den CEO bei der Umsetzung von Strategieplanen und der Aufsicht iber
die Aktivitaten der Gruppe.

- 11 Mitglieder (~ 7 Nationalitten), davon 4 Frauen, aus verschiedenen Bereichen des Managements, des
Portfoliomanagements und des operativen Geschéfts.

In den Ausschiissen von Comgest ist ein hoher Prozentsatz an Frauen, verschiedenen Nationalitdten und Hintergriinden
vertreten. Wir sind nach wie vor bestrebt, eine Vielfalt an Talenten, einen offenen Dialog und Fiihrungsqualitdten bei
Comgest zu fordern.

Angaben von Ende September 2021, doppelte Staatsangehorigkeiten wurden nicht berticksichtigt

78 Alpha Female Report 2021% Citywire, 2021. (https://bit.ly/3phhSKd); ,The Aftermath of Fund Management Change", Morningstar, 2017 (https://bit.ly/3DNEDcw).

Loukia Gyftopoulou. ,How to escape the star manager succession trap“, Wealth Manager, April 2019. (https://bit.ly/3AWq7gH)

Angaben vom 31.12.2021.

,Alpha Female Report 2021, Citywire, 2021. (https://bit.ly/3phhSKd)

Attracta Mooney. ,Big Fund houses fail to promote female portfolio managers“, The Financial Times, Méarz 2021. (https://on.ft.com/3pcP4T5)

8 Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Indikatoren fiir die zukiinftige Wertentwicklung. ,Alpha Female Report 2021%, Citywire, 2021. (https://bit.ly/3phhSKd). S. 12
des Alpha Female Report 2021: , Aufgefiihrt sind die 30 besten Fondsmanagerinnen in der Datenbank von Citywire. Grundlage der Beurteilung war die Bestdndigkeit der Manager-
Ratings in den letzten flinf Jahren. Die monatlichen Bewertungen der Fondsmanager wurden in Punkte umgerechnet - AAA =6, AA =5, A =4, + =3 - und diese Uber die fiinf Jahre
addiert. Die Datenbank von Citywire enthédlt Angaben zu 297 Sektoren und 16.353 Fondsmanagern. Dabei werden nicht alle Sektoren abgedeckt, und Manager rein institutioneller
Fonds oder solche, die nur Spezialmandate verwalten, werden in der Analyse zum prozentualen Anteil der Fondsmanagerinnen nicht berticksichtigt. Eine detaillierte Beschreibung
der Ratings und Methoden von Citywire findet sich im Bericht des unabhéngigen Aktuars AKG auf dessen Website (www.bit.ly/cw-akg).”
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COMGEST'S D&l SCORECARD: AUF UND ABSEITS DER RENNSTRECKE

VERGUTUNG

Die Capital and Compensation Committee Working Group (Arbeitsgruppe des Kapital- und Verglitungsausschusses) setzt sich
aus 4 Frauen und 2 Médnnern mit ~ 4 Nationalitdten aus den Investment- und operativen Teams zusammen. [hre wichtigsten
Aufgaben sind:
¥  Lohngleichheit und jahrliche Leistungsbeurteilung der Mitarbeiter anhand des Feedbacks der Vorgesetzten,
der Teamleistung und der Einzelgesprache zwischen Mitarbeiter und Vorgesetztem. Diese beinhalten natiir-
lich auch D&I-Elemente wie Vertrauen und Kommunikationsfahigkeit.

Im Einklang mit dem britischen Pay Gender Gap Reporting® sowie den gesetzlichen Anforderungen fiir unser in Paris
ansissiges Unternehmen erstellt Comgest jihrlich einen Bericht zur Geschlechtergleichstellung (,,Index Egalité Femmes/
Hommes"). Zudem sind wir bestrebt, mithilfe interner Umfragen, Benchmarks und Mafnahmen geschlechtsspezifische
Lohnunterschiede zu ermitteln und zu beseitigen. Unterschiede bei der Verglitung von Méannern und Frauen in gleicher
Position gibt es bei Comgest nicht. Etwaige Gehaltsunterschiede ergeben sich aus der langeren Erfahrung, der besonderen
Verantwortung, der Leistung oder der Dauer der Zugehdrigkeit zum Unternehmen.

TALENTE GEWINNEN UND BINDEN, MENTORENPROGRAMM UND MANAGEMENT

Comgest legt grofsen Wert auf Vielfalt bei Bewerbern und formuliert dies als wichtiges Kriterium fiir unsere Personalagentu-
ren. Wir sind Uberzeugt, dass unterschiedliche Hintergriinde unserer Partner den Horizont erweitern, Diskussionen bereichern
und somit letztlich zu besseren Entscheidungen fiihren.

M  Breite Partnerschaft: Wir sind der Ansicht, dass unsere Partnerschaftsstruktur langfristiges Handeln férdert
und individuelle Beitrdge — abgesehen von kundenorientierten Anreizen — honoriert, indem sie sicherstellt,
dass sich jeder einbringen kann und zum Erhalt stabiler und diverser Teams beitragt. Wir sind der Uberzeu-
gung, dass unsere geringe Mitarbeiterfluktuation aus der partnerschaftlichen Kultur resultiert.

¥  Praktika: 5 unserer derzeit 15 Portfoliomanagerinnen absolvierten ein Praktikum bei Comgest, bevor sie zur
Portfoliomanagerin ernannt wurden.

M  Elternzeit: Comgest ist sich der Herausforderungen bewusst, die die héhere Fluktuation bei Portfoliomana-
gerinnen (44 %) verglichen mit ihren ménnlichen Kollegen (31 %) mit sich bringt. Aufgrund unseres lang-
fristig orientierten und teambasierten Ansatzes achtet Comgest darauf, dass voribergehende Abwesenheit
wegen Elternzeit keine negativen Auswirkungen auf die Beurteilung (einschliefslich der Erfolgsbilanz) und die
Aufstiegschancen hat.

M  Homeoffice: Comgest verfolgt eine flexible Homeoffice-Politik, die das unabhangige Consulting-Unterneh-
men Mercer als wichtigsten Faktor zur Férderung von D&l identifiziert hat.

¥  Berufliche Weiterbildung: Wir bieten gruppenweit Weiterbildungsmafinahmen und Schulungen, bei denen es
um das Erkennen unbewusster Vorurteile, um interkulturelle Kompetenz und Kommunikationsfahigkeit geht.

EINFLUSS AUF BRANCHENEBENE

M  Diversity Project (GB): Comgest trat dieser Initiative zur Forderung einer inklusiveren Kultur in der
Investmentbranche® 2021 bei, um von den Diversitdtsprojekten der Initiative zu lernen und einen Beitrag
dazu zu leisten.

M  Fondsfrauen (DE): Comgest wurde 2021 Mitglied in dem grofdten deutschsprachigen Frauennetzwerk fiir
Karriereférderung,® Diversitdt und Geschlechtergleichstellung in der Finanzbranche.

M  Comgest Foundation ist die philanthropische Stiftung der Comgest-Gruppe,®” die verschiedene Projekte z.B.
in der Bildung, in der Arbeit mit Menschen mit Behinderungen oder andere Programme, die das Leben von
Menschen in Not verbessern sollen, unterstiitzt. Comgest-Mitarbeiter fungieren als ,Botschafter, indem sie
Projekte nominieren und ihre Entwicklung begleiten.

8  Gender pay gap reporting®, (https://bit.ly/3FWhfeY)
#  https://diversityproject.com/

% https://fondsfrauen.de/en/

¥ https://www.thecomgestfoundation.com/
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Als gebdrtiger Stdafrikaner ist Vielfalt fir mich ein hohes Gut und seit jeher ein wich-
tiger Teil meines Lebens. Die Inspiration flr meine jetzige Arbeit in der Finanzbran-
che kam von meiner Mutter. Aus einer nicht eben wohlhabenden Familie stammend,
ohne Universitatsabschluss und gutes Elternhaus in einem von Ménnern dominierten
und von Apartheid unterdriickten Stdafrika erklomm meine Mutter die Karriereleiter
von einer Bankkassiererin zu einer Marketingdirektorin bei der Priifungsgesellschaft
Deloitte. Dank ihrer Unterstiitzung und Hilfe bei der Bewerbung fir ein Stipendium
und der Einftihrung in ihr Netzwerk entdeckte ich die Welt der Finanzen fdr mich.
Meine Mutter glaubt fest an die Mdéglichkeit positiver Verdnderungen. In der Zeit des
Umbruchs nach dem Ende der Apartheid leitete und organisierte sie 1994 in der ehe-
maligen stdafrikanischen Provinz Nordtransvaal die ersten demokratischen Wahlen.
Ihr Werdegang lie3 in mir die Uberzeugung reifen, dass es meine Aufgabe ist, etwas
Uber die Herausforderungen zu lernen, die sie als Frau in Stdafrika auf ihrem Weg
bewdltigen musste. Zu diesem Whitepaper motivierte mich die Mdéglichkeit, Neues zu
lernen und dieses komplexe Thema besser zu verstehen.

Unabhangige Wahlkommission Sitidafrikas
(unter UN-Aufsicht), ehemalige Provinz Nordtransvaal /1994

Zak Smerczak kam 2016 zu Comgest und hat sich als Analyst
und Portfoliomanager auf globale Aktien spezialisiert. Er ist
Mitglied im Investment Committee der Comgest-Gruppe. Zak
Smerczak begann seine Karriere bei Deloitte in London, wo er
zunachst im Bereich Assurance & Advisory Services tatig war.
Spater wechselte er in den Bereich Transaction Services und
war zustandig fiir die operative und finanzielle Due Diligence.
2011 kam Zak Smerczak als Analyst fur globale Aktien zu
Mirabaud Asset Management. 2015 wechselte er zu Polar
Capital Holdings. Dort war er fiir die globale Multi-Asset-
Income-Strategie als Analyst und Portfoliomanager tatig. Zak
Smerczak verfligt tiber einen Bachelor of Business Science mit
Auszeichnung in Finanzwesen der University of Cape Town. Er
ist CFA®-Charterholder und seit 2009 Mitglied des Institute of
Chartered Accountants of Scotland.
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WICHTIGE INFORMATIONEN

Sofern nicht anders angegeben, beziehen sich die Angaben auf den 3. Januar 2022. Die hierin erwdhnten Produktnamen, Firmennamen
und Logos sind Handelsmarken oder eingetragene Marken ihrer jeweiligen Eigentimer.

Die in dieser Mitteilung enthaltenen Informationen sind keine ,Finanzanalyse“ und werden geméafs MIFID II als ,Marketing-Mitteilung*
klassifiziert. Diese Marketing-Mitteilung wurde demnach (a) nicht unter Einhaltung der Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit
von Finanzanalysen erstellt und unterliegt (b) nicht dem Verbot des Handels im Vorfeld der Verbreitung von Finanzanalysen.

Verwendete Indizes: MSCI AC World - Net Return. Indizes dienen lediglich zu Vergleichszwecken, und die Portfolios streben keine
Nachbildung der Indizes an.

Die Anlageergebnisse der Vergangenheit sind kein Hinweis auf zukiinftige Anlageergebnisse. Der Wert aller Anlagen und die Ertrdge
daraus kénnen sowohl steigen als auch fallen. Alle Kapitalanlagen beinhalten Risiken, einschliefslich eines mdglichen Kapitalverlusts.

Enthaltene Informationen und Meinungen stammen aus bzw. basieren auf Informationen aus Quellen, die als zuverldssig eingestuft
werden; dennoch kann die Richtigkeit nicht garantiert werden. Comgest iibernimmt keine Verantwortung fiir die Richtigkeit oder
Vollstandigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen oder Meinungen. Die Informationen in diesem Dokument sind nicht
erschopfend und dienen ausschliefdlich Informationszwecken. Alle Meinungen und Schéatzungen stellen unsere Einschatzung zum
Zeitpunkt der Drucklegung dieses Dokuments dar und kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung dndern. Zukunftbezogene Aussagen,
Daten oder Prognosen treten moglicherweise nicht ein bzw. werden nicht realisiert.

Comgest bietet seinen Kunden keine Steuer- oder Rechtsberatung; allen Anlegern wird dringend empfohlen, mit Blick auf potenzielle
Anlagen ihre Steuer- oder Rechtsberater zurate zu ziehen. Anleger sollten vor jeder Anlage den Anlagehorizont sowie die Kategorie der
Anlage / des Fonds im Hinblick auf ihre eigenen Ziele und Einschrdnkungen tUberpriifen.

Anlegern obliegt es, sich tiber die gesetzlichen, aufsichtsrechtlichen und berufsethischen Regelungen zur Bekdmpfung von Geldwasche sowie
die einschldgigen Dokumente zu deren Anwendung auf dem Laufenden zu halten und diese in der jeweils aktuellen Fassung zu beachten.

Comgest S.A. untersteht der Autorité des Marchés Financiers (AMF, franzdsische Finanzmarktaufsichtsbehorde). Comgest Far East
Limited wird von der Hong Kong Securities and Futures Commission (Wertpapieraufsicht in Hongkong) beaufsichtigt. Comgest Asset
Management International Limited untersteht der Aufsicht der Central Bank of Ireland (irische Notenbank) und ist bei der U.S. Securities
and Exchange Commission (US-Borsenaufsicht) registriert. Comgest Asset Management Japan Ltd. untersteht der Aufsicht durch die
Financial Service Agency of Japan (registriert bei Kanto Local Finance Bureau (Nr. Kinsho 1696)). Comgest US L.L.C. ist bei der U.S.
Securities and Exchange Commission registriert. Comgest Singapore Pte Ltd hat den Status einer Licensed Fund Management Company
& Exempt Financial Advisor (nur institutionelle und zugelassene Investoren) und untersteht der Monetary Authority of Singapore
(Finanzaufsicht Singapur).

AMSTERDAM LONDON

BOSTON MAILAND

BRUSSEL PARIS

comgest.com DUBLIN SINGAPUR

DUSSELDORF SYDNEY
HONGKONG TOKIO
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