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VORWORT: HINTERGRUND DER GIPS STANDARDS

Die Usancen im Investmentgeschéaft, aufsichtsredtteliRahmenbedingungen sowie die Messung und das
Reporting von Performanceergebnissen sind historigen Land zu Land unterschiedlich. Einige Lander
etablierten lokal akzeptierte VORSCHRIFTEN zur Bdweung und Préasentation der Performance, andere
verfigen Uber rudimentére Standards zur Présentalis Investmentperformance. Diese Situation hauda
gefiihrt, dass die Performanceergebnisse zwischegellSehaften verschiedener L&nder nur begrenzt
vergleichbar sind und haben die Mdglichkeiten desé&ischaften zu einer weltweiten Marktdurchdrirggun
eingeschrankt.

Das CFA Institute (vormals Association for Invesimn®anagement and Research bzw. AIMR ) erkannte die

Notwendigkeit fir globale Performance-Prasentastaredards und sponserte 1995 das Global Investment
Performance Standards (GIPS®) Committee, um eiimezigen Standard zur Prasentation der Investmentper

formance zu entwickeln. Das GIPS Komitee schlossktitwicklung der GIPS Standards im Februar 1999 ab
und prasentierte sie dem AIMR Board of Governordches sie formell verabschiedete.

Wenngleich das CFA Institute die Aktivitaten runch @ie GIPS finanziert und verwaltet, so ist derokyfder
Standards das Ergebnis einer Allianz aus Experézachiedenster Gebiete der globalen Investmentirdus
Insbesondere die folgenden Gruppen waren involvied haben wesentlich zur Verbreitung und Entwiaglu
der GIPS Standards beigetragen:

Australien — Performance Analyst Group of Australilorwegen— The Norwegian Society of Financial

Belgien— Belgian Association for Pension Analysts

Institutions Osterreich — Osterreichischen Verreinigung fir
Danemark — The Danish Society of Investment Finanzanalyse und Anlageberatung und der
Professionals, The Danish Society of Financial Vereinigung Osterreichischer Investmentgesellsenaft
Analysts Polen— Polski Komitet Wynikéw Inwestycyjnych

Deutschland— BVI Bundesverband Investment und Portugal — Associacdo Portuguesa de Analista
Asset Management e.V., Deutsche Vereinigung fur Financeiros

Finanzanalyse und Asset Management und GermanSingapur — Investment Management Association of
CFA Society Singapore

Frankreich — Société Francaise des Analystes Spanien— CFA Society of Spain

Financiers and Association Francaise de la Gestion Siidafrika — Investment Management Association of

Financiére South Africa
Hongkong— The Hong Kong Society of Financial Schweden— Swedish Society of Financial Analysts
Analysts Schweiz— Swiss Bankers Association

Irland — Irish Association of Investment Managers Ungarn — Hungarian Society of Investment
Italien — Italian Investment Performance CommitteeProfessionals

Japan— The Security Analysts Association of Japan/ereinigtes Kénigreich— National Association of
Luxembourg — Association Luxembourgeoise des Pension Funds Ltd

Fonds d'Investissement and Association Vereinigte Staaten und Kandada— CFA Institute
Luxembourgeoise des gestionnaires de portefewtles

analystes financiers

Neuseeland— CFA Society of New Zealand

Niederlande— VBA — Beroepsvereniging van

Beleggingsdeskundigen



Mit der Veroffentlichung der GIPS Standards im JB®®9 wurde das GIPS Komitee durch das Investment
Performance Council (IPC) ersetzt, welches alsajeshKomitee fir die Standards verantwortlichkst besteht
aus 36 Mitgliedern aus 15 Landern. Die IPC-Mitglietesitzen mannigfaltige und weit reichende
Investmenterfahrung und setzen sich zusammen ased|@dhaften aller GrélRenordnungen und
Spezialisierungen wie Investmentfonds, Private \Geyemsverwaltung, Versicherungen, Pensionsfondgateri
Equity und Venture Capital, Immobilien, Investm@unsulting Dienstleistungen sowie Performancemeagsun
und Verifizierung.

Das Ziel des IPC ist es, dass alle Lander die GfR8dards als den Standard fir Investmentgesefisoha
annehmen, die ihre historische Investmentperformgnésentieren wollen. Das IPC sieht eine GIPS
Compliance als Pass, der es Gesellschaften eriaut#n globalen Investment Management Wetthewerb
einzutreten und unter gleichen Bedingungen zu kaidten. Der GIPS Pass wird gleiche Rahmenbedingiung
fur den internationalen Wettbewerb zwischen InvesthGesellschaften schaffen, die ihrerseits ihren
potenziellen Kunden ein groReres Mal3 an Vertranele Integritat der Performanceprasentationen esolie
allgemeinen Usancen einer die Standards anwendeédelssllschaft bieten.

Um dieses Ziel zu erreichen, hat das IPC in degaregenen 5 Jahren eine zweigleisige Konvergenegteat
verfolgt, um einen einzigen, verbesserten Stanfiardie Berechnung und das Reporting der
Investmentperformance zu entwickeln: (1) Uberfilgreristierender lokaler Standards in die GIPS Staisl
und (2) Integration lokal existierender Best Padiaus bestehenden regionalen Standards in di& GIP
Standards.

Das IPC fordert Lander, in denen noch keine InvestrPerformance Standards existieren, nachdricali€h
die GIPS Standards als lokale Standards zu akreptisd sie, soweit erforderlich, in die nationafgache zu
tibersetzen; auf diese Weise wird die Ubersetzun@tReS (,Translated Version of GIPS*, TG) gefordert
Allerdings ist dem IPC bewusst, dass in einigend&iin seit langem etablierte Anforderungen zusdtzicden
GIPS Standards zu beachten sind, um existieremilgnade Standards tatsachlich zu Gberfuhren.

Seit 1999 fordert das IPC den so genannten ,Cowergion of GIPS* (CVG)-Ansatz, nach dem solche dem
in denen Performance Standards bereits existiedterGIPS Standards als Basis heranziehen konnen
(landerspezifische Version der GIPS). Die Kernreggén der GIPS durfen dabei nur aufgrund regukstber
oder gesetzlicher Bestimmungen oder seit langebilietter Usancen erganzt werden. Alle anderen
Unterschiede zwischen den existierenden Standadisier CVG sind dagegen zu eliminieren, so das€di@
zu den GIPS Standards konvergiert. Das CVG-Modeibglichte die Entwicklung der Industrie hin zu exim
einzigen Standard zur Berechnung und Prasentagiomdestment Performance.

Heute haben 25 Lander aus Nordamerika, EuropakafAsien und dem Pazifischen Raum die GIPS Stdsdar
Ubernommen und halten die Investment ManagemereliSesaften an, die Standards bei der Berechnudg un
dem Reporting von Investmentergebnissen zu beactitandiesen 25 Landern verfligen 9 (ber eine voth IP
freigegebene CVG (Australien, Kanada, Irland, &aliJapan, Sidafrika, Schweiz, Vereinigtes Kénirebwie
die USA). Die librigen vom IPC autorisierten Standasind entweder Ubersetzungen der GIPS oder & Gl
selbst (in englischer Sprache).



Zusatzlich zu den Verbesserungen der Original @Bfdards sind in dieser Version neue Abschnitte zu
Investments in Immobilien und Private Equity som&ie Regelungen zu Gebuhren enthalten. Dartibanshina
beinhaltet sie GIPS-Leitlinien fir Werbung, fornsédirt die Uber ,Guidance Statements” entwickelten
Positionen (z.B. Definition der GIPS-EINHEIT, Congitedefinition, Ubertragbarkeit von Track Records)l
integriert lokale Best Practice-Ansétze in der @@nincemessung und im Reporting aus der ganzen Wralt
bei der Anwendung der GIPS-Standards zu unterst{itz@rde ein Glossar und einige Beispiele aufgenemm
(Worter in GROBBUCHSTABEN sind im GIPS Glossar inhang E definiert). Die GIPS Standards sind nicht
mehr nur als weltweiter Mindeststandard anzusetfieimehr verkérpert diese Version die Best Praditice
Bereich der Performancemessung und Préasentatiomantt die Notwendigkeit fir gesonderte lokale
Standards Uberflissig.

Wir treten jetzt in die zweite Phase der Konverg8irategie der GIPS Standards ein— das heil3t, (RS G
Standards weiterzuentwickeln, um lokale Best Peadiiler regionalen Standards in die GIPS zu iigegn.
Um die Entwicklung hin zu einem einzigen global eyiizerten Standard zur Berechnung und Prasentaddion
Investment Performance aufrecht zu erhalten, foitkes IPC Lander, in denen keine Investment Pedoo®
Standards existierenden, nachdriicklich auf, dieSGBRandards in englischer Sprache zu akzeptierensilin
die nationale Sprache zu Ubersetzen, d.h. den T&atArzu verfolgen.

Das IPC hofft, dass durch die Uberarbeitung derSa3andards CVGs nicht langer notwendig sein werden
Stattdessen wird allen Gesellschaften, die sidibiereinstimmung mit einer CVG befinden, fir Perioger
dem 1. Januar 2006 Reziprozitat gewéhrt. Ihre mit@VG in Ubereinstimmung befindliche Historie witdher
der Anforderung der GIPS gerecht, mindestens esAghrigen Track Record auszuweisen. Auf diese &/eis
werden die Gesellschaften aller LAnder vom 1. Ja2@@6 an mit nur noch einem einzigen Standard, G&PS
Standard, konform sein und die Industrie wird éde@vergenz aller Standards erreichen.



HINTERGRUND ZUR DEUTSCHEN VERSION DER GIPS

Wahrend die GIPS ursprunglich als weltweiter Mindesdard fir Performancemessung und Prasentaiion v
allem fur den Fall, dass lokale oder landerspezigsGesetze, Verordnungen oder Branchenstandatuts ni
vorliegen, gedacht war, verfolgt das IPC nun da&s$, die GIPS zu einem weltweit anerkannten Investme
Performance Presentation Standard fur die Bereghood Préasentation der Performance zu entwickeln.

Angesichts der Zielsetzung des IPC, dass alle LizaideGIPS als den Standard fur Investmentfirmén jite
historische Investment-Performance prasentierargtanen, wurden alle LaAnder mit bereits existierande
Standard aufgefordert, diese zum friihestmoglictestpédnkt entsprechend den im Country Version of &IP
Ansatz formulierten Anforderungen umzuformulier@is Alternative hierzu stand die wortliche Ubersatg
der GIPS in die jeweilige Landessprache offen. &idsifforderung kamen zahlreiche Lander nach und
erarbeiteten eine Country Version der GIPS odes widrtliche Ubersetzung der GIPS.

Bislang galten in Deutschland noch die lokalen &ads, die DVFA-Performance Presentation Standards®
(DVFA-PPS). Diese wurden auf Initiative der Deutsafereinigung fir Finanzanalyse und Asset Managémen
(DVFA) erarbeitet, die dazu 1997 eine entsprechéfalamission aufsetzte. Die DVFA-PPS® wurden auf der
Basis der damals vorliegenden ersten Entwirfe deS@ntwickelt und traten am 01.01.1999 in Kraft.

Seit ihrer Veroffentlichung im September 1998 fande DVFA-Performance Presentation Standardswohl
in Deutschland als auch im Ausland grol3e Beachtdablreiche Vermdgensverwaltungsgesellschaften
entschieden sich, die Darstellung ihrer Manageraistting an den DVFA-PPS® auszurichten und sich ihre
korrekte Anwendung — wie in den Standards empfohldarch unabhéngige Sachverstandige bestétigen zu
lassen.

Seit April 1999 lag die vom "AIMR Board of Govermroffiziell verabschiedete erste Fassung der Globa
Investment Performance Standards vor, die gegemdmerim Februar 1998 veroffentlichten Entwurf diteihe
von Anderungen enthielt. Um die internationale Aka@z der DVFA-PPS® durch die Beriicksichtigung der
Vorschriften der GIPS als Mindeststandards weiterhi gewahrleisten, war deshalb ihre Uberarbeitung
erforderlich. Die inzwischen vorliegenden praktisglerfahrungen zeigten dartber hinaus, dass behtgli
einiger Punkte in den Standards noch Klarungsbémtetind.

Die entsprechenden Anderungen wurden von der DVBAission fiir Performance Presentation Standards
im Juli 1999 verabschiedet und in die zweite Audlaigr DVFA-PPS® integriert, die zum 1.1.2000 infKteat.

Inzwischen wurden sowohl international als auclonal Anderungen in den Gremien- und Governance-
Strukturen vorgenommen. Das IPC wurde durch daS@&#kecutive Committee ersetzt. Damit sollen im
Wesentlichen die einzelnen Landervertreter besseiei Arbeiten auf internationaler Ebene eingebande
werden. Auf die Arbeit innerhalb der einzelnen Ktees, die sich mit der Konkretisierung und
Weiterentwicklung der GIPS beschéftigen und in dezieige Kommissionsmitglieder weiterhin vertresémd,
hat dies jedoch keinen Einfluss.

Im Marz 2005 hat die DVFA mit dem BVI Bundesverbdndestment und Asset Management e.V. und mit der
German CFA-Society das German Asset Managementd&@s Committee (GAMSC) gegriindet. Ziel ist die
gemeinsame Erarbeitung von Stellungnahmen und &tdsdn Berufsfeld von Asset Managern, wie fir die
GIPS. Gerade angesichts der Anderung der Strukbeeden GIPS erschien es notwendig, mit diesem
verbandsiubergreifenden Gremium dafur Sorge zunratgess die Interessen der deutschen Asset Manageme
Branche gesamthaft koordiniert werden.



|. EINFUHRUNG

A. PRAAMBEL: WOZU EIN WELTWEITER STANDARD?

1. Die Finanzmarkte und die Vermdgensverwaltungsbrasaid durch zunehmende Globalisierung

gekennzeichnet. Diese Globalisierung des Invesionenésses und das exponentielle Wachstum des
verwalteten Vermogens zeigen die Notwendigkeitregmenzuberschreitenden Standardisierung der
Berechnung und Présentation der Investment-Perfarenéber verschiedene Finanzinstitutionen
hinweg.

Potenzielle Kunden und Vermégensverwalter werdeitlgermalen von weltweit anerkannten
Standards fur die Performancemessung und —praisenpaifitieren. Anlagepraxis, gesetzliche
Bestimmungen, Performancemessung und -reportirggseiteiden sich sehr von Land zu Land.
Manche Lander verfligen Gber VORSCHRIFTEN, die iha#r ihrer Grenzen weitgehend akzeptiert
sind, in anderen gibt es nur rudimentare, wenigpterte Standards fir die Prasentation der
Investmentperformance.

Die Einfihrung von verbindlichen Performance Préstgon Standards fur Vermodgensverwalter tragt
dazu bei, dass die Anleger sichergehen kénnerstéaollig und korrekt prasentierte
Performanceinformationen zu erhalten. Gesellschaites Landern mit weniger entwickelten
Préasentationsstandards kénnen so unter fairen edgen mit Gesellschaften aus Landern mit weiter
entwickelten Standards in Wettbewerb treten. Gedediften aus Landern, in denen entsprechende
Vorgaben bereits seit langem etabliert sind, koretear auf einen fairen Wettbewerb mit ,lokalen*
Gesellschaften aus Landern vertrauen, in denewofPeahcestandards noch nicht existieren.

Sowohl potenzielle als auch bestehende Kunden wm¥gensverwaltungsgesellschaften profitieren
von globalen Investment Performance Standardsbdadiese das Vertrauen in die ausgewiesenen
Performancedaten gefestigt wird. Weltweit anerkar8tandards erlauben allen
Investmentgesellschaften, ihre Performance in dioem zu messen und darzustellen, welche fur die
Kunden eine Vergleichbarkeit der Unternehmen sitiét.

B. DIE VISION

5.

Ein globaler Investment Performance Presentatiandatrd fiihrt zu einer hohen Akzeptanz von
Préasentationen der Investment-Performance, welighdi€¢ VVergleichbarkeit der
Performanceergebnisse verschiedener Vermdgensvengagesellschaften unabhangig von ihrer
geographischen Herkunft gewébhrleisten und (2) eiafog zwischen Vermdgensverwaltern und
potenziellen Kunden erleichtert, der sich auf ditseheidenden Faktoren konzentriert, nAmlich wie de
Manager die Performance erzielt hat und wie zulgmfnlagestrategien ausgestaltet werden sollen.

C. ZIELE

6.

Die Schaffung eines weltweit akzeptierten StandawiBerechnung und Prasentation der
Investmentperformance, welcher korrekte und vechlgare Ergebnisse und eine vollstandige
Offenlegung gewéhrleistet.

Die Sicherstellung praziser und konsistenter Parémcedaten in Reporting, Fiihrung von
Aufzeichnungen, Marketing und Prasentationen.

Die Forderung eines fairen, weltweiten Wettbeweniischen Vermégensverwaltungsgesellschaften
auf allen Markten ohne Markteintrittsbarrieren figtue Gesellschaften.

Die Forderung der Selbstregulierung der Branchegknlfaler Ebene.



D. UBERBLICK

10. Die Global Investment Performance Standards (,CBRidards” oder ,Standards®) weisen folgende
wesentliche Merkmale auf:

a.

Um die Compliance mit den GIPS Standards erklavekénnen, MUSSEN
VERMOGENSVERWALTER eine Instanz definieren, die @iempliance mit den GIPS
erklart (,GIPS-EINHEIT"). Die GIPS-EINHEIT MUSS digiiert werden als
Investmentgesellschaft, Tochtergesellschaft odeisidin, die gegentber bestehenden oder
potenziellen Kunden als EIGENSTANDIGE GESCHAFTSERIM auftritt.

Die GIPS Standards sind ethische Standards fiDdlistellung der Performance einer GIPS-
EINHEIT, die eine korrekte Prasentation und volistige Offenlegung der
Performancehistorie sicherstellen.

Die GIPS Standards SCHREIBEN GIPS-EINHEITEN die iZimung aller real gefiihrten,
gebuhrenpflichtigen diskretiondren PORTFOLIOS zuMRDSITES VOR, die &hnliche
Anlagestrategien und/oder Investmentziele wideggdie sowie zum Ausweis einer GIPS-
konformen Performancehistorie Uber einen Zeitraommindestens funf Jahren oder seit
Grindung der GIPS-EINHEIT oder Konzeption des COMIPKES, sofern diese seit weniger
als (5) funf Jahren bestehen. Nach Prasentatioomindestens 5 Jahren GIPS-konformer
Historie MUSS die GIPS-EINHEIT jedes Jahr die jihn Performancewerte hinzufiigen,
bis mindestens zehn (10) Jahre Historie erreictt. si

Die GIPS Standards VERPFLICHTEN die GIPS-EINHEITENZuge des
Performanceausweises zur Verwendung bestimmteecBeungs- und Darstellungsmethoden
sowie zur Offenlegung bestimmter Informationen.

Die GIPS Standards stiitzen sich auf die Integié@tEingangsdaten. Die Korrektheit der
Eingangsdaten ist entscheidend fur eine korrekistBidung der Performance. Beispielsweise
SOLLTEN BENCHMARKS und COMPOSITES im Voraus undhtierst nachtraglich
ausgewahlt oder gebildet werden.

Die GIPS Standards bestehen aus VORSCHRIFTEN,atielen GIPS-EINHEITEN
eingehalten werden MUSSEN, um Anspruch auf GIPS+gliamce erheben zu kénnen. Zur
Erzielung einer Performanceprasentation gemal Besttice” wird den GIPS-EINHEITEN
angeraten, auch die EMPFEHLUNGEN einzuhalten.

Die GIPS Standards MUSSEN mit dem Ziel einer vatisigen Offenlegung und korrekten
Darstellung der Investmentperformance angewendeteme Die Erfiillung dieser Zielsetzung

in Bezug auf eine umfassende und korrekte Offemgguird regelméafig tiber die Einhaltung
der mindestens zu erfullenden VORSCHRIFTEN der GRfidards hinausgehen.
Sachverhalte, die in den Standards nicht ausddickingesprochen sind oder die verschiedene
Interpretationsmaoglichkeiten offen lassen, kénnkeeritdie VORSCHRIFTEN der GIPS
Standards hinausgehende Offenlegungen VERLANGEB @PS-EINHEITEN werden
aufgefordert, alle zur vollstandigen Erklarung dargestellten Performance erforderlichen
ZUSATZLICHEN und ERGANZENDEN INFORMATIONEN vorzuleg.

Im Rahmen des Prozesses einer GIPS-EINHEIT hitCpunpliance-Erklarung MUSSEN alle
Anforderungen, Erlauterungen, Updates von Inforomen und ,Guidance Statements*
beachtet werden. Diese werden Uber@HS Handbuclund die Webseite des CFA Institute
verfigbar gemacht (www.cfainstitute.org).

Wenn regionale oder landerspezifische Gesetze\telerdnungen den GIPS Standards
entgegenstehen, ist den GIPS-EINHEITEN VORGESCHMHNRdie geltenden lokalen
Gesetze oder Verordnungen zu erfilllen und die wptéchlichen Punkte vollstandig offen zu
legen.



j- Die GIPS Standards decken nicht alle Aspekte ddoPeancemessung, Bewertung,
Beitragsrechnung oder samtliche Anlageklassen &bGIPS Standards werden sich im Laufe
der Zeit weiterentwickeln und weitere Aspekte derelstmentperformance mit einbeziehen.
Einige der derzeitigen EMPFEHLUNGEN der GIPS konnteZukunft zu verpflichtenden
VORSCHRIFTEN werden.

k. Die GIPS Standards beinhalten zusatzliche RegefungéMMOBILIEN und PRIVATE
EQUITY, die auf diese Assetklassen angewendet wektldSSEN. (Siehe Abschnitte 11.6
und I1.7.)

E. GELTUNGSUMFANG

11. Geltungsbereich der GIPS Standamdi Compliance mit den GIPS Standards kann vorSsIP
EINHEITEN unabhangig von ihnrem Geschéftssitz edamgrden. Die Compliance mit den GIPS
Standards erleichtert einer GIPS-EINHEIT die Tdilm@ am weltweiten Anlagegeschaft.

12. Performancehistorie:

a. Einer GIPS-EINHEIT ist VORGESCHRIEBEN, eine GIPSakmrme Prasentation der
jahrlichen Performance Uber einen Mindestzeitraom % Jahren auszuweisen. Existiert die
GIPS-EINHEIT oder das COMPOSITE erst seit wenidgebalahren, so MUSS die
Performance seit dem Datum der Bildung der GIPSHHN oder des COMPOSITES
ausgewiesen werden.

b. Nach Prasentation einer flnfjahrigen GIPS-konforferformancehistorie, MUSS der
dargestellte Berichtszeitraum jahrlich so langeedtert werden, bis mindestens 10 Jahre
Performancehistorie verfugbar sind. Prasentieg &PS-EINHEIT also eine
Performancehistorie tGiber einen Zeitraum von 5 JalM&JSS sie fiir jedes weitere Jahre die
jahrliche Performance hinzufiigen so dass eine GRBEIT, welche sich bereits seit 5
Jahren mit den GIPS Standards konform erklért, Berdormancehistorie von zehn Jahren
ausweist.

c. GIPS-EINHEITEN kénnen eine nicht in Ubereinstimmumig den GIPS stehende
Performancehistorie mit der GIPS-konformen Histegekniipfen, sofern fiir den Zeitraum ab
dem 1. Januar 2000 keine nicht GIPS-konforme Pmdace dargestellt wird und die GIPS-
EINHEIT jene Perioden, in denen die Ubereinstimmmigden GIPS Standards nicht
gegeben war, kennzeichnet und die Ursachen daflagtia

d. GIPS-EINHEITEN, die zuvor mit einer vom IPC freiggmgnen Country Version of GIPS
(CVG) konform waren, wird Reziprozitat gewahrt, des3t, sie kobnnen sich fur historische
Zeitraume vor dem 1. Januar 2006 mit den GIPS kamfrklaren. (fur Details Uber die CVGs
siehe ,Hintergrund der GIPS Standards"). Hat sicle &IPS-EINHEIT zuvor mit einer CVG
konform erkléart, MUSS sie mindestens einen CVG-komien historischen Track Record bis
zu 10 Jahre ausweisen (bzw. seit Bildung).

Unabhangig von den Ausfiihrungen in diesem Abschktetit es einer GIPS-EINHEIT frei, von Anfang an
die Performancehistorie Uber einen Zeitraum vonrraéhfiinf Jahren zu prasentieren.

F. COMPLIANCE

13. Inkrafttreten:Die GIPS Standards wurden durch das IPC am 7.rDieze2004 erganzt und am 4.
Februar 2005 von CFA Institute Board of Govern@msabschiedet. Die Uberarbeiteten Standards treten
zum 1. Januar 2006 in Kraft. Samtliche Prasentatipdie Performanceergebnisse fir Zeitrdume nach
dem 31.12.2005 beinhalten, MUSSEN alle VORSCHRIF TN iberarbeiteten GIPS Standards
erfullen. Performanceprésentationen, die Ergebitisseum 31.12.2005 beinhalten, kénnen
entsprechend den GIPS Standards in der Versior1988 aufbereitet sein. Eine frihzeitige Beachtung
der Uberarbeiteten GIPS Standards ist anzuraten.



14. VORSCHRIFTEN:Voraussetzung fir die Compliance mit den GIPS &tads ist die Einhaltung aller

15.

16.

17.

darin formulierten VORSCHRIFTEN durch die GIPS-EIRH. Wenngleich die meisten
VORSCHRIFTEN der GIPS Standards von der GIPS-EINHE&IM Zeitpunkt, zu dem sie sich
compliant erklart, eingehalten werden MUSSEN, slimifolgenden VORSCHRIFTEN erst zum
jeweils angegebenen Zeitpunkt verbindlich:

a. Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2008 MUSSEN Imnebitiindestens vierteljahrlich
bewertet werden.

b. Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2010 MUSSEN die GIRSEITEN PORTFOLIOS bei
jeder SIGNIFIKANTEN EXOGENEN MITTELBEWEGUNG bewerte

c. Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2010 MUSSEN die ERGIEITEN PORTFOLIOS zum
Ende des Kalendermonats oder dem letzten Gesdgiftes Monats bewerten.

d. Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2010 MUSSEN die iRendon COMPOSITES mindestens
monatlich durch die volumengewichteten Renditeninidividuellen PORTFOLIOS berechnet
werden.

e. Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2010 durfen CARVE-®&eénditen nicht in ein aus einer
Anlageklasse bestehendes COMPOSITE integriert wemlenn nicht die CARVE-OUTS
eigenstandig und mit eigener Liquiditdtszuordnuagmaltet werden.

Diese zukiinftigen VORSCHRIFTEN SOLLTEN bis zu ihrémkrafttreten als EMPFEHLUNGEN
betrachtet werden. GIPS-EINHEITEihd angehalten, diese Bestimmungen bereits vemihr
Inkrafttreten umzusetzen. Um die Compliance mit @RS Standards nach Inkrafttreten dieser
VORSCHRIFTEN zu erleichtern, sollte die Industriesgtn zukiinftigen Anforderungen bei der
Softwareentwicklung unverziiglich Rechnung tragen.

Compliance-Priifung3IPS-EINHEITEN MUSSEN alle notwendigen MaRnahmigreifen, um
sicherzustellen, dass alle VORSCHRIFTEN erfiillt degr, bevor sie die Compliance mit den GIPS
Standards erklaren. Die GIPS-EINHEITEN sind drirjanfgefordert, periodische interne
Compliance-Prufungen durchzufiihren und auf alleerieb der Performancemessung — von der
Datenerfassung bis zu den Prasentationsunterlagatsprechende Kontrollmechanismen einzurichten,
um sicherzustellen, dass die Compliance-Erklarumgcht erhoben wird.

Performancemessung und Bildung von COMPOSITES dorite: Die GIPS Standards erkennen die
Bedeutung einer Performancemessung durch unablebgitie und deren Zusatznutzen fir die interne
Performancemessung an. Sofern Performancemesstotgiitte Ublich oder verfligbar ist, werden
GIPS-EINHEITEN angehalten, diese Dienste in einégnsie geeigneten Ausmald zu nutzen. Wenn —
entsprechend einschlagiger Geschaftspraktiken €ORIPOSITE-Bildung fir die GIPS-EINHEITEN
durch Dritte erfolgt, kbnnen diese COMPOSITES rammdfir GIPS-konforme Prasentationen
herangezogen werden, wenn sie die VORSCHRIFTENGtRS Standards erfillen.

Beispielprésentationeiie in Anhang A dargestellten Beispiele zeigen, @I S-konforme
Prasentationen aussehen konnten.

IMPEMENTIERUNG EINES GLOBALEN STANDARDS

18.

Im Jahr 1999 wurde das Investment Performance GIUAC) gebildet, dem die Verantwortung
Ubertragen wurde, den laufenden Bedarf fiir die Exkiwng und Pflege eines hochwertigen weltweiten
Investment Performance Standards zu decken. DabitR€l eine praktikable und effektive
Implementierungsstruktur fur die GIPS Standardspnaoghagiert eine breitere 6ffentliche Beteiligung
an einem industrieweiten Standard.



19. Eines der grundlegenden Ziele des IPC ist es,alleskénder die GIPS Standards als allgemeine
Methode fir die Berechnung und die Prasentationrdestment Performance anwenden. Zum
Dezember 2004 nahmen mehr als 25 Lander rund uwediedie GIPS Standards an oder waren im
Begriff, die GIPS Standards zu Gbernehmen. DasisP@=r Meinung, dass die Etablierung und
Akzeptanz der GIPS Standards bedeutende SchrittieauWeg zur Verfligbarkeit einer weltweit
vergleichbaren Historie der Investment Performasiod. Die GIPS-Compliance bietet GIPS-
EINHEITEN einen ,Pass” und erdffnet ein Wettbewenideld, auf dem alle GIPS-EINHEITEN unter
gleichen Bedingungen miteinander konkurrieren kénne

20. Der Existenz einer lokalen Sponsor-Organisationtkofiir eine effektive Implementierung von
Investment Performance Standards und ihrer fortevéden Pflege innerhalb eines Landes zentrale
Bedeutung zu. Solche Lander-Sponsoren bilden aaffeeihe wichtige Schnittstelle zwischen dem
IPC, den leitenden Gremien der GIPS Standards endatalen Markten, auf denen die
Vermdgensverwalter agieren.

Die Sponsoren der Lander kdnnen und werden im Ratiimer aktiven Unterstiitzung der GIPS
Standards und der Arbeit des IPC sicherstellers deslandesspezifischen Interessen bei der
Weiterentwicklung der GIPS Standards Beriicksicmigfinden. Die Compliance mit den GIPS
Standards ist freiwillig, jedoch wird die Untergtiihg seitens des lokalen Sponsors eines Landes den
Erfolg der GIPS Standards maRgeblich beeinflussen.

21. Das IPC fordert Lander, die tber keine Investmemfd?Pmance Standards verfugen, nachdrtcklich auf,
die GIPS Standards als lokale Standards zu akzeptisd sie, soweit erforderlich, in die nationale
Sprache zu iibersetzen, um auf diese Weise die &thers) der GIPS (,Translated Version of GIPS*,
TG) zu fordern.

22. Eine Compliance mit den GIPS Standards verschdfSEEINHEITEN ein ,Zugangsrecht”, das es
ihnen ermdglicht, neben allen anderen Vermdgensalégm in Betracht gezogen zu werden und bietet
die Grundlage dafiir, dass alle GIPS-EINHEITEN nglefichen Kriterien beurteilt werden.

23. Obwohl die GIPS Standards in viele Sprachen Ukeragtrden mogen, so ist, falls Widerspriiche
zwischen den unterschiedlichen Versionen der Stasdatstehen sollten (z.B. TGs), die englische
Version der GIPS Standards mafR3geblich.

24. Das IPC wird die GIPS Standards weiterentwickedndass ihre Relevanz auch unter der sich laufend
andernden Vermogensverwaltungsindustrie erhalieibthlind verpflichtet sich, die GIPS Standards
alle 5 Jahre einem Review zu unterziehen.

25. Der Selbstregulierende Charakter der GIPS Standafdsiert eine starke Verpflichtung zur ethischen
Integritat. Eine Selbstregulierung unterstitzt ad8m die Regulatoren ganz allgemein dabei, ihrer
Verantwortung gerecht zu werden, die korrekte Qéfgung von Informationen auf den Finanzmarkten
sicherzustellen. Regulatoren werden angehalten

» die Vorteile einer freiwilligen Compliance mit wedit Best Practice verkdrpernden Standards
anzuerkennen,

»  Sanktionsmechanismen, wie sie von einigen Reg@atfir unsachgemafle Werbung angewandt
werden, auch fur den Fall ungerechtfertigter GIR®a@liance-Erklarungen in Betracht zu
ziehen und

« unabhéangige Verifizierungs-Dienstleistungen anzeienken und zu férdern.

26. Falls Standards zur Messung und Darstellung vofoeancezahlen bereits durch bestehende Gesetze
oder Verordnungen existieren, werden die GIPS-EINHHR dringend aufgefordert, zusatzlich zur
Erfullung dieser lokalen Bestimmungen die Comple&andt den GIPS Standards anzustreben. Eine
Ubereinstimmung mit den geltenden Gesetzen odesrdeungen bedeutet nicht zwangslaufig eine
Erfullung der GIPS Standards. GIPS-EINHEITEN, deichzeitig die GIPS Standards und nationale
Gesetze oder Verordnungen einhalten, MUSSEN evisatkderspriiche zwischen den nationalen
Gesetzen und Verordnungen und den GIPS Standdagslegen.



[I. INHALT DER GLOBAL INVESTMENT PERFORMANCE STANDA RDS

Die GIPS Standards sind in acht Abschnitte untértie die grundlegenden Bestandteile fir die Exlteng

von Performanceinformationen zum Ausdruck bringgrundlegende Aspekte der Compliance, Eingangsdaten,
Berechnungsmethodik, COMPOSITE-Bildung, OffenlegemdPrasentation und Reporting sowie

IMMOBILIEN und VENTURE CAPITAL.

Die Regelungen sind in einem jeden Abschnitt na€iRECHRIFTEN, die dort jeweils zuerst aufgelistet
werden, sowie EMPFEHLUNGEN aufgeteilt. GIPS-EINHEN MUSSEN alle VORSCHRIFTEN der GIPS
Standards einhalten, um die Einhaltung der GIP8datals beanspruchen zu kénnen. Die GIPS-EINHEITEN
werden nachdricklich aufgefordert, die EMPFEHLUNG&Nuwenden und umzusetzen, um sicherzustellen,
dass sie sich am Geist und Sinn der GIPS Standaetgieren. Anhang A enthalt Beispiele fur GIPS¥arme
Préasentationen. Im Glossar in Anhang E sind kuscBreibungen und Schlisselwoérter der GIPS Stasdard
aufgefihrt, die als Referenz dienen. Worter, di&6ROSSBUCHSTABEN erscheinen, werden im Glossar
erlautert.

0. Grundlegende Aspekte der ComplianceKritische Punkte, die eine GIPS-EINHEIT beachten $8) wenn
sie die Einhaltung der GIPS Standards erklaren siitld die Definition der GIPS-EINHEIT, die Dokuration
der Leitlinien und Vorgehensweisen der GIPS-EINHEIE Aufrechterhaltung der Compliance mit Updates
GIPS Standards und der sachgerechte Umgang nftatapliance-Erklarung und den Referenzen zur
Verifizierung. Die Definition der GIPS-EINHEIT istas Fundament fur eine die GIPS-EINHEIT umfassende
Compliance und bestimmt die Grenzen, innerhalbrdtas GESAMTE ANLAGEVERMOGEN DER GIPS-
EINHEIT bestimmt werden kann. Sobald die GIPS-EINHElle VORSCHRIFTEN der GIPS Standards
einhalt, MUSS sie die korrekte Compliance-Erklaramtzen, die die Konformitat mit den GIPS Standards
darlegt.

1. Eingangsdaten Die Konsistenz der Eingangsdaten ist fiir eind&kseime Ubereinstimmung mit den GIPS
Standards entscheidend und bildet die Grundlageiffiégr vollstandige, korrekte und vergleichbare &mntetion
der Investment Performance.

2. Berechnungsmethodik Das Erreichen einer Vergleichbarkeit zwischen Eerformanceprasentationen von
GIPS-EINHEITEN verlangt nach einer Einheitlichkéér Methoden, die zum Berechnen der Renditen
verwendet werden. Die Standards schreiben denZibsatimmter Berechnungsmethoden sowohl fur
PORTFOLIOS als auch COMPOSITES vor.

3. Compositebildung Ein COMPOSITE ist die Zusammenfassung eines oddirere PORTFOLIOS zu einer
eigenstandigen Gruppe, die ein bestimmtes Anlabedis eine bestimmte Anlagestrategie repraseniéet
COMPOSITE-Rendite ist der volumengewichtete Durbhiit der Renditeergebnisse aller im COMPOSITE
enthaltenen PORTFOLIOS. Die Bildung inhaltlich sinter volumengewichteter COMPOSITES ist
entscheidend fur die korrekte Darstellung, Konsistend Vergleichbarkeit von Ergebnissen im Zeitabland
zwischen GIPS-EINHEITEN.

4. Offenlegung Offenlegungen erlauben es den GIPS-EINHEITEN gitier Prasentation zugrunde gelegten
Rohdaten sorgfaltig aufzubereiten und fir den Agligen in einen zum Verstandnis der Performanceriggh
geeigneten Zusammenhang zu stellen. Um die GIR®I&tds einzuhalten, MUSSEN GIPS-EINHEITEN
bestimmte Informationen tber ihre Performancepttasen und ihre angewandten Vorgehensweisen offen
legen. Offenlegungen sind als statische Informatiozu betrachten, die sich im Normalfall nicht Reriode zu
Periode &ndern. Obwohl manche Offenlegungsregeiralien GIPS-EINHEITEN GEFORDERT werden, sind
andere sehr spezifisch auf bestimmte Umsténde chg#en und werden deshalb nicht in allen Situsdio
VORGESCHRIEBEN. Es ist nicht notwendig, eine Irvgpz bzw. Nichtanwendbarkeit von Offenlegungen
auszuweisen.

5. Prasentation und Berichterstattung Nach der Erhebung der Eingangsdaten, der Bereghther Renditen,
der Bildung der COMPOSITES und der Bestimmung a@¢wandigen Offenlegungen, MUSS die GIPS-
EINHEIT die Informationen in Prasentationsunterlagasammenfassen, die auf den VORSCHRIFTEN der
GIPS Standards zur Darstellung von Performanceargstn basieren. Keine begrenzte Aufstellung von
Regelungen kann alle moglichen Situationen abdeolen kiinftige Entwicklungen in der
Vermdgensverwaltungsbranche, in Technologie, Pratukider Vorgehensweisen vorwegnehmen. Falls es
angemessen erscheint, liegt es in der Verantwordeng|PS-EINHEIT, Informationen, die nicht durde d
Standards abgedeckt sind, in eine GIPS-konformsetétion einzubeziehen.



6. Immobilien: Diese VORSCHRIFTEN beziehen sich auf alle Anlggemenen Renditen in erster Linie aus
dem Besitz, dem Handel, der Entwicklung oder Vetuva von IMMOBILIEN-Anlagen erwirtschaftet werden.
IMMOBILIEN schlieRen Grundbesitz, Gebaude im Baartif) gestellte Gebaude und andere Bauwerke oder
Bodenverbesserungen, die fiir Anlagezwecke gehaleden, ein. Die VORSCHRIFTEN gelten unabhéangig
davon, welchen Grad von Kontrolle die GIPS-EINHEer die Verwaltung der Anlagen austibt. Sie gelten
auch unabhéangig davon, ob eine IMMOBILIEN-Anlagek&immen erwirtschaftet. Sie beziehen sich auch auf
Investitionen mit Fremdfinanzierungsanteil.

7. Private Equity: Diese Regeln gelten fur alle PRIVATE EQUITY Anlageit Ausnahme von OFFENEN
FONDS oder EVERGREEN FONDS (welche den normalerS@Rindards folgen MUSSEN). PRIVATE
EQUITY Anlagen missen gemal den GIPS PRIVATE EQUBEYvertungsregeln bewertet werden, die in
Anhang D zu finden sind. PRIVATE EQUITY beziehttsiguf nicht 6ffentlich gehandelte Gesellschaften in
verschiedenen Stufen der Entwicklung und umfassyiMgaFinanzierung, Buy-Out Investments und Mezzanin
Investments. Dachfonds-Investments wie auch Investsram Sekundarmarkt werden ebenfalls in PRIVATE
EQUITY eingeschlossen. Normalerweise investierepitééanleger in PRIVATE EQUITY direkt oder Uiber ein
Dachfonds-Investment oder eine Beteiligung mit besckter Haftung (LIMITED PARTNERSHIP).

0. GRUNDLEGENDE ASPEKTE DER COMPLIANCE

0.A Definition der GIPS-EINHEIT - Vorschriften

0.A1 Die GIPS Standards MUSSEN auf der Ebene éeamgten GIPS-EINHEIT umfassend
angewendet werden.

0.A.2 Eine GIPS-EINHEIT MUSS als Investmentgeséiift, Tochtergesellschaft oder Division
definiert sein, die bestehenden oder potenziellendén gegeniiber als abgegrenzte Instanz
auftritt.

0.A3 Das GESAMTE ANLAGEVERMOGEN DER GIPS-EINHEITWSS die Aggregation des

MARKTWERTS aller diskretionér und nicht diskretiongerwalteten Assets under
Management innerhalb der definierten GIPS-EINHESifstellen. Dies umfasst sowohl
gebuhrenfreie als auch gebihrenbezahlende PORTF®LIO

0.A4 Die GIPS-EINHEITEN MUSSEN die Performance vamiagen, die einem Subadvisor
zugeordnet sind, COMPOSITES zuordnen, wenn die EHRHEIT die Diskretion Uber die
Auswahl des Subadvisors innehat.

0.A5 Veranderungen in der Organisation der GIPSHEIT diirfen nicht zu Veranderungen in den
historischen COMPOSITE-Ergebnissen fihren.

0.B  Definition der GIPS-EINHEIT - Empfehlungen

0.B.1 GIPS-EINHEITEN werden nachdricklich aufgefmtdeine maglichst breit angelegte,
sachgerechte Definition der GIPS-EINHEIT vorzunehmnigiese Definition SOLLTE alle
geographischen (Land, Region, usw.) Geschéftsstelle unter derselben Marke operieren,
unabhéngig vom Namen der individuellen Vermdgensa#ungsgesellschaft umfassen.

0.A Dokumentation der Leitlinien und Vorgehensweise - Vorschriften
0.A.6 GIPS-EINHEITEN MUSSEN ihre Leitlinien und \pehensweisen zur Erreichung und

Aufrechterhaltung der Compliance mit allen releeanORSCHRIFTEN der GIPS Standards
schriftlich dokumentieren.



0.A Compliance-Erklarung - Vorschriften

0.A.7

0.A.8

0.A9

0.A.10

Compliance-Erklarungsobald eine GIPS-EINHEIT alle VORSCHRIFTEN dePSI
Standards erfilllt, MUSS sie die folgende CompliaBddarung nutzen, um die Einhaltung der
GIPS anzuzeigen:

,Dieser Bericht wurde von [Name der GIPS-EINHEITiféigen] in Ubereinstimmung mit
den Global Investment Performance Standards (&IBStellt und prasentiert.*

Werden bei der Darstellung der PerformannereiIPS-EINHEIT nicht sémtliche
VORSCHRIFTEN der GIPS Standards erfiillt, sind Agesawie ,in Ubereinstimmung mit
den Global Investment Performance Standards mih&usen von...“ nicht zulassig.

Erklarungen, denen zufolge die Berechnunglsouk in einer
COMPOSITEPRASENTATION ,in Einklang (oder in Compiiee) mit den Global
Investment Performance Standards” sei, sind niglitszig.

Erklarungen, nach denen die Performancesaimezelnen, bestehenden Kunden ,im Einklang
mit den Global Investment Performance Standardsdbeet” wurde, sind nicht zulassig, aulzer
die Performance eines individuellen Mandats eirestdhenden Kunden wird von einer GIPS-
konformen GIPS-EINHEIT diesem Kunden présentiert.

0.A Grundlegende Verantwortlichkeiten der GIPS-EINHEIT - Vorschriften

0.A11

0.A.12

0.A.13

0.A.14

0.A.15

GIPS-EINHEITEN MUSSEN alle erforderlichen gtrengungen unternehmen, um allen
potenziellen Kunden eine GIPS-konforme Prasentatim@nglich zu machen. Dies bedeutet,
dass GIPS-EINHEITEN nicht auswahlen kdénnen, wenfdwme Performancewerte
prasentiert werden sollen (Sofern ein potenziéiende eine GIPS-konforme Prasentation
innerhalb der letzten 12 Monate erhalten hat, lkaGIPS-EINHEIT diese VORSCHRIFT
erfillt).

GIPS-EINHEITEN MUSSEN jedem potenziellen iden auf Nachfrage eine Liste und
Beschreibung der COMPOSITES zur Verfligung stelleim. Beispiel fur eine Liste und fir
COMPOSITEBESCHREIBUNGEN sind in Anhang B aufgef)ih&IPS-EINHEITEN
MUSSEN COMPOSITES, die nicht mehr gefiihrt werdegmmindestens fiinf Jahre nach
ihrer Einstellung auflisten.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN jedem potenziellen Iden auf Nachfrage fiir jedes auf der
COMPOSITELISTE aufgefiihrtes COMPOSITE eine GIPSfaome Préasentation zur
Verfligung stellen.

Wenn eine GIPS-EINHEIT gemeinsam mit andé&&nS-EINHEITEN auftritt, MUSS die
GIPS-EINHEIT, die GIPS-konform ist, sicherstellelass sie klar definiert und gegentuiber den
anderen GIPS-EINHEITEN abgegrenzt ist und dasspament wird, welche GIPS-EINHEIT
mit den GIPS Standards konform ist.

GIPS-EINHEITEN werden angehalten, die EMPEBNGEN einzuhalten und MUSSEN alle
anwendbaren VORSCHRIFTEN der GIPS Standards inlduslier Updates, Berichte,
Guidance Statements und Interpretationen oder tridngen, die vom CFA Institute oder dem
Investment Performance Council verdffentlicht werded tber die Webseite des CFA
Institute (www.cfainstitute.org) oder d&dPS Handbuclverfligbar gemacht werden, erfillen.



0.B  Verifizierung - Empfehlungen

0.B.2 GIPS-EINHEITEN sind aufgefordert, sich ein¥erifizierungsprozess durch einen
unabhéngigen Verifizierer zu unterziehen, der arddiifung der
Performancemessungsprozesse und der Prifung dgeharsweisen der GIPS-EINHEIT
besteht. Ein Verifizierungsbericht wird fiir die geste GIPS-EINHEIT ausgestellt; eine
Verifizierung kann nicht fir einzelne COMPOSITESchgefiihrt werden. Hauptzweck einer
Verifizierung ist es, festzustellen, dass eineGlieS-Compliance erklarende GIPS-EINHEIT
die GIPS Standards sachgerecht angewendet hat.

0.B.3 GIPS-EINHEITEN, die sich verifiziert habers¢éen, werden angehalten, mit einem
entsprechenden Vermerk auf COMPOSITE Prasentationdrin der Werbung auf die
Verifizierung der GIPS-EINHEIT hinzuweisen. GIPSNHEITEN MUSSEN die Zeitraume
der Verifizierung kennzeichnen, wenn eine COMPOSPF&sentation Ergebnisse fur
Zeitraume umfasst, die keiner GIPS-EINHEIT-weitegrifizierung unterlagen. Der
Verifizierungsvermerk SOLLTE wie folgt formulierem:

.[IName der GIPS-EINHEIT einfigen] wurde fir den Zaum vom [Daten einfligen]
durch [Name des Verifizierers] verifiziert. Eine pie des Verifizierungsberichtes ist auf
Anfrage erhaltlich.”

1. EINGANGSDATEN

1.A. Eingangsdaten - Vorschriften

1.A.1. Alle Daten und andere Informationen, diewetdig sind, um die im Rahmen der Standards
VORGESCHRIEBENEN Berechnungen auszufihren odemdéusweis durch die Standards
VORGESCHRIEBEN werden, MUSSEN dauerhaft aufbewaderden.

1.A.2. Die Bewertung der PORTFOLIOS MUSS auf MARKERTEN basieren (nicht auf
Anschaffungskosten oder Buchwerten).

1.A.3. Fur Zeitraume vor dem 1. Januar 2001 MUSSENRTFOLIOS zumindest vierteljahrlich
bewertet werden. Fir ZeitrAume zwischen dem 1.ata2@01 und dem 1. Januar 2010
MUSSEN PORTFOLIOS zumindest monatlich bewertet ward\b dem 1. Januar 2010
MUSSEN GIPS-EINHEITEN die Bewertung der PORTFOLIGS Tag eines jeden
SIGNIFIKANTEN EXTERNEN MITTELFLUSSES vornehmen.

1.A4. Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2010 MUSSHRSEEINHEITEN die PORTFOLIOS am
Ende des Kalendermonats bzw. am letzten Gesclgifistas Monats bewerten.

1.A5. Fir Zeitrdume ab dem 1. Januar 2005 MUSSHRSEINHEITEN die VERBUCHUNG zum
HANDELSDATUM anwenden.

1.A.6. Fur festverzinsliche Wertpapiere und andésamdgenswerte, bei denen Zinsanspriiche
auflaufen, MUSS eine PERIODENGERECHTE BUCHHALTERFEEABGRENZUNG der
Anspriche in der Bestandsbewertung erfolgen. DieRMAWERTE von festverzinslichen
Wertpapieren MUSSEN die Zinsanspriiche beinhalten.

1.A7. Fir Zeitraume ab dem 1. Januar 2006 MUSSEINIBOSITES konsistente jahrliche
Bewertungsdaten fur den Beginn und das Ende deeBemgsperiode aufweisen. Das Beginn-
und Endbewertungsdatum MUSS das Kalenderjahrededée der letzte Geschaftstag eines
Jahres) sein, es sei denn, das COMPOSITE wirdrmmevom Kalenderjahr abweichenden
Geschéftsjahr prasentiert.

1.B. Eingangsdaten - Empfehlungen

1.B.1. Fur Dividenden SOLLTE eine PERIODENGERECHBECHHALTERISCHE
ABGRENZUNG per Ex-Dividenden-Tag in der Bestandsbeung erfolgen.



2.A.

1.B.2.

1.B.3.
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Sofern NETTORENDITEN prasentiert werden, SOEN GIPS-EINHEITEN die
VERMOGENSVERWALTUNGSGEBUHREN buchhalterisch abgremz

Es wird EMPFOHLEN, die Bewertung zum Monatde oder zum letzten Geschéftstag des
Monats durchzufiihren.

BERECHNUNGSMETHODIK

Berechnungsmethodik - Vorschriften

2.A1

2.A.2.

2.A3.

2.A4.

2.A5.

2.A6.

2.A7.

Die Berechnung der GESAMTRENDITE MUSS urigatbeziehung aller realisierten und
unrealisierten Gewinne und Verluste sowie samttiétr&rége erfolgen.

Es MUSSEN ZEITGEWICHTETE RENDITEN verwendegrden, die um EXTERNE
MITTELFLUSSE bereinigt werden. Die fir einzelne $alioden ermittelten Renditewerte
MUSSEN in geometrischer (multiplikativer) Form niitander verkniipft werden. EXTERNE
MITTELFLUSSE MUSSEN konsistent entsprechend der #enGIPS-EINHEIT
dokumentierten COMPOSITE-spezifischen Vorgehensweéhandelt werden. Dabei gilt
mindestens:

a. Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2005 MUSSEN GIPSHEINEN naherungsweise
Renditen ermitteln, die auf taglich gewichteten ERNEN MITTELFLUSSEN basieren.

b. Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2010 MUSSEN GIPSHEINEN PORTFOLIOS zum
Datum SIGNIFIKANTER EXTERNER MITTELFLUSSE bewerten.

Die Renditen der COMPOSITES MUSSEN mit deaiwwhen der individuellen
PORTFOLIOS gewichtet werden, wobei die Gewichtéedodenbeginn zu verwenden sind,
oder aufgrund einer anderen Methode ermittelt werde sowohl die Anfangsgewichte als
auch EXTERNE MITTELFLUSSE widerspiegelt.

Die Berechnung der GESAMTRENDITE MUSS Reediton Liquiditat und aquivalenten
Positionen, die in den PORTFOLIOS gehalten werdathalten.

Alle Renditen MUSSEN nach Abzug samtlicharMesszeitraum tatsachlich angefallener
HANDELSKOSTEN berechnet werden. Eine Schatzung-tfeXDELSKOSTEN ist nicht
zulassig.

Fur Zeitraume ab dem 1. Januar 2006 MUSSHRSEEINHEITEN die Renditen von
COMPOSITES mindestens vierteljahrlich durch dieuwmoéngewichteten Renditen der
individuellen PORTFOLIOS berechnen. Fiir Zeitraurnelam 1. Januar 2010 MUSSEN die
Renditen von COMPOSITES mindestens monatlich ddretvolumengewichteten Renditen
der individuellen PORTFOLIOS berechnet werden.

Sofern die tatséchlich anfallenden direkt&xNDELSKOSTEN nicht identifiziert und von
Vereinbarungen mit GEBUNDELTEN GEBUHREN (z.B. Afl Fees) separiert werden
kénnen, gilt folgendes:

a. wenn BRUTTORENDITEN berechnet werden, MUSSEN disageten Gebiihren oder
der Anteil der Gesamtgebihren, in denen die direkR&NDELSKOSTEN enthalten
sind, von der Rendite abgezogen werden. Eine Sahgitder HANDELSKOSTEN ist
nicht zulassig.

b. Wenn NETTORENDITEN berechnet werden, MUSSEN dieaggesn Gebiihren oder der
Anteil der Gesamtgebuhren, in denen die direktetNBELSKOSTEN und die
VERMOGENSVERWALTUNGSGEBUHREN enthalten sind, vorr &endite
abgezogen werden. Eine Schatzung der HANDELSKOSIBENMcht zulassig.
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2.B. Berechnungsmethodik - Empfehlungen

3.A.

2.B.1.

2.B.2.

2.B.3

Renditen SOLLTEN nach Abzug nicht riickfotubmer Quellensteuern auf Dividenden, Zinsen
und Kursgewinne berechnet werden. Riickforderbaedl€nsteuern SOLLTEN
periodengerecht buchhalterisch abgegrenzt werden.

GIPS-EINHEITEN SOLLTEN die Renditen von COMBITES mindestens auf der Basis
einer monatlichen Gewichtung mit den Volumina degeordneten PORTOFOLIOS
berechnen.

GIPS-EINHEITEN SOLLTEN PORTFOLIOS zum DatuiteaSIGINIFIKANTEN
EXTERNEN MITTELFLUSSE bewerten.

COMPOSITEBILDUNG

Compositebildung - Vorschriften

3.AL

3.A2.

3.A3.

3.A4.

3.A5.

3.A.6.

3.AT.

3.A.8.

Alle tatsachlichen, gebiihrenpflichtigen detionaren PORTFOLIOS MUSSEN mindestens
einem COMPOSITE zugeordnet werden. Wahrend gebldwsediskretiondre PORTFOLIOS
COMPOSITES ebenfalls zugeordnet werden DURFEN ¢inigr entsprechenden
Offenlegung), ist eine Zuordnung nicht diskreti@rd@ ORTFOLIOS zu COMPOSITES der
GIPS-EINHEIT nicht zulassig.

COMPOSITES MUSSEN auf Basis vergleichbarelageziele und/oder Anlagestrategien
gebildet werden. Die vollstandige Beschreibung@@MPOSITE-Definition MUSS auf
Nachfrage verfligbar gemacht werden.

Neu aufgelegte PORTFOLIOS MUSSEN zeitnah amioBasis konsistent angewandter
Vorgehensweisen einem COMPOSITE zugeordnet westdarn keine speziellen
Kundenanweisungen vorliegen, die dem entgegenstehen

Aufgeléste PORTFOLIOS missen bis zur letztglfen Berechnungsperiode, in der sie unter
der Verwaltung der GIPS-EINHEIT stehen, in dendristhen Renditen der entsprechenden
COMPOSITES verbleiben.

PORTFOLIOS dirfen nicht von einem COMPOSImEin anderes wechseln, ohne dass
dokumentierte Kundenanweisungen oder die Neudieiindes COMPOSITES einen Wechsel
angemessen erscheinen lassen. Historische PORTFD&ai1én missen in dem jeweils
inhaltlich passenden COMPOSITE verbleiben.

Anlageinstrumente, die Uber Eigenschafteengohiedlicher Anlageklassen verfligen
(Wandelanleihen oder ,hybride Finanzinstrument®}JSSEN im Zeitablauf und innerhalb
von COMPOSITES gleich behandelt werden.

Die Renditen einzelner CARVE-OUT-Segmentanén ohne Liquiditatszuordnung kein
diskretiondres PORTFOLIO reprasentieren und ihrerdioung zu COMPOSITES ist daher als
solche nicht zulassig. Wird eine einzelne Anlages¢eaus einem PORTFOLIO, das aus
mehreren Anlageklassen besteht, herausgeltst,iariResditen als Teil eines eigenstandigen,
auf einer einzelnen Anlageklasse basierenden CONFESSdargestellt, MUSSEN den
CARVE-OUT-Renditen Liquiditatsanteile zeitnah urmhkistent zugeordnet werden. Ab dem
1. Januar 2010 DURFEN CARVE-OUT-Renditen nichtimaus einer Anlageklasse
bestehendes COMPOSITE integriert werden, wenn Aie\E-OUT-Segmente nicht
eigenstandig und mit eigener Liquiditatszuordnuagnmaltet werden.

COMPOSITES durfen nur aus tatséchlichen PBBRIIOS innerhalb der definierten GIPS-
EINHEIT bestehen. Eine Vermischung der realen Perdmce mit Simulations- oder Modell-
PORTFOLIOS ist nicht zulassig.



3.B.

4.A.

3.A9.
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Falls eine GIPS-EINHEIT ein Mindestvolumém flie Einbeziehung von PORTFOLIOS in ein
COMPOSITES definiert hat, dirfen dem COMPOSITE &dRORTFOLIOS unterhalb des
gesetzten Mindestvolumens zugeordnet werden. Jadering eines COMPOSITE-
spezifischen Mindestvolumens darf nicht riickwirkemgjewendet werden.

Compsitebildung - Empfehlungen

3.B.1.

3.B.2

3.B.3.

CARVE-OUT-Renditen SOLLTEN nicht in aus eidalageklasse bestehende COMPOSITE-
Renditen integriert werden, wenn die CARVE-OUT-Segie nicht eigenstandig und mit
eigener Liquiditatszuordnung verwaltet werden.

Um den Effekt SIGNIFIKANTER EXTERNER MITTELRISSE zu bereinigen, wird
EMPFOHLEN, TEMORARE NEUE MANDATE zu nutzen (im Gewatz zur Bereinigung
der COMPOSITE-Zusammensetzung durch die HerausnabmPORTFOLIOS bei
SIGNIFIKANTEN EXTERNEN MITTELFLUSSEN).

GIPS-EINHEITEN SOLLTEN keine COMPOSITES atgnzielle Kunden vermarkten, die
Anlagen unterhalb des fir ein COMPOSITE gesetzterdbbstvolumens besitzen.

OFFENLEGUNGEN

Offenlegung - Vorschriften

4.A1.

4.A.2.

4.A3.

4.A.4.

4.A.5.

4.A.6.

4.A.7.

4.A.8

4.A.9

GIPS-EINHEITEN MUSSEN die Definition der GFEINHEIT offen legen, die zur
Bestimmung des GESAMTEN ANLAGEVERMOGENS DER GIPSNEEIT und zur
Einhaltung der Standards benutzt wird.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN auf die Verfiigbarkeé#r kompletten Liste und Beschreibung
aller COMPOSITES der GIPS-EINHEIT hinweisen.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN das Mindestvolumentarhalb dessen PORTFOLIOS nicht in
COMPOSITES einbezogen werden, ausweisen, soferosieieser Moglichkeit Gebrauch
machen. GIPS-EINHEITEN missen jede Anderung disBedestvolumens offen legen.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN die Wahrung, in dee derformance ausgewiesen wird, offen
legen.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN das Vorliegen, den &elch und das Ausmal des Einsatzes
von Hebelinstrumenten oder von Derivaten offen he@®fern wesentlich) und eine
ausreichende Beschreibung Gber den Zweck, die gkrifiund die Charakteristika der
Instrumente geben, mit der die eingegangenen Risdeantifiziert werden kénnen.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN klar offen legen, ole dPerformance vor oder nach Abzug von
Geblhren ausgewiesen wird.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN alle relevanten Detalir Behandlung von Quellensteuern auf
Dividenden, Zinsen und Kursgewinne darlegen. Weltddizes herangezogen, deren
Performance nach Abzug von Steuern berechnet wMd&S die Besteuerungsgrundlage der
BENCHMARK (z.B. Luxemburger oder US-amerikanischieugrgesetze) im Vergleich zum
COMPOSITE ausgewiesen werden.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN jede bekannte Inkoresigt der verwendeten Devisenkurse
zwischen den PORTFOLIOS innerhalb eines COMPOSIuiitszwischen COMPOSITES
und der BENCHMARK offen legen und beschreiben.

Sofern die Prasentation nationalen GesetndiMierordnungen entspricht, die sich von den
GIPS-VORSCHRIFTEN unterscheiden, MUSS die GIPS-BHBNHdarauf hinweisen und
beschreiben, wo und inwiefern sich die lokalen @esand Verordnungen den GIPS
Standards widersprechen.



4.A.10.

4.A11.

4.A12

4.A.13

4.A.14.

4.A.15.

4.A.16.

4.A.17.

4.A.18.

4.A.19.

4.A.20.

4.A.21.

4.A.22.

4.A.23.

4.A.24.

4.A.25.

4.A.26.
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Fur Performancedarstellungen, die sichZaitfaume vor dem 1. Januar 2000 beziehen und
nicht mit den GIPS Standards (ibereinstimmen, MUS8ENGIPS-EINHEITEN die
entsprechenden Zeitraume sowie Art und Umfangetdehden Ubereinstimmung mit den
GIPS ausweisen.

Fur Zeitraume vor dem 1. Januar 2010 MUSSHRS-EINHEITEN die Methode der
Liquiditatszuordnung zu CARVE-OUT-Renditen offegdsm, wenn eine einzelne
Anlageklasse aus einem PORTFOLIO, das aus mehfetageklassen besteht, herausgelost
wird und die Renditen als Teil eines eigenstandi@®MPOSITES dargestellt werden.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN ein fiir die Prasergatangemessenes GEBUHRENSCHEMA
ausweisen.

Wenn ein COMPOSITE PORTFOLIOS mit Vereinlragen iiber GEBUNDELTE
GEBUHREN enthalt, MUSSEN die GIPS-EINHEITEN fiir gefdihrliche Periode den
Prozentsatz dieser PORTFOLIOS am gesamten COMPQ®06llEnen ausweisen.

Wenn ein COMPOSITE PORTFOLIOS mit Vereinbayen iiber GEBUNDELTE
GEBUHREN enthalt, MUSSEN die GIPS-EINHEITEN die sefiedenen Arten der
Gebiihren, die in den GEBUNDELTEN GEBUHREN enthakem, darlegen.

Falls BRUTTORENDITEN prasentiert werden, BISEN die GIPS-EINHEITEN offen legen,
ob irgendwelche anderen Gebiihren neben den HANDELSIKEN von der Performance
abgezogen wurden.

Falls NETTORENDITEN prasentiert werden, MEEN die GIPS-EINHEITEN offen legen,
ob irgendwelche anderen Gebiihren zuséatzlich zWERMOGENSVERWALTUNGS-
GEBUHREN und den direkten HANDELSKOSTEN von derfBenance abgezogen wurden.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN ausweisen, dass ZUSAICHE INFORMATIONEN

bezlglich der Leitlinien zur Berechnung und demdrtipg der Renditen auf Nachfrage
erhaltlich sind.

Ab dem 1. Januar 2006 MUSSEN GIPS-EINHEITd&l Zusammenarbeit mit Subadvisern
und die Zeitraume, in denen auf sie zuruckgegriffeinde, offen legen.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN alle bedeutenden gniise offen legen, die zukiinftigen
Kunden helfen, die ausgewiesene Performance ztpieteeren.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN die COMPOSITE BESCHBENG ausweisen.

Wenn eine GIPS-EINHEIT neu definiert widUSS die GIPS-EINHEIT das Datum und den
Grund fir die Neudefinition ausweisen.

Wenn eine GIPS-EINHEIT ein COMPOSITE nefirdert, MUSS die GIPS-EINHEIT das
Datum und den Charakter der Anderung ausweiserkviRikende Anderungen von
COMPOSITES sind nicht zul&ssig.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN jede Anderung des Masieines COMPOSITES ausweisen.
GIPS-EINHEITEN MUSSEN das Datum der Bilduriges COMPOSITES ausweisen.
GIPS-EINHEITEN MUSSEN offen legen, wenn Heitraume vor dem 1. Januar 2010
PORTFOLIOS nicht zum Kalendermonatsende oder ztatele Geschéaftstag eines Monats

bewertet wurden.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN offen legen, welchertazahl fir die STREUUNG prasentiert
wird.
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4.B. Offenlegung - Empfehlungen

4.B.1.

4.B.2.

4.B.3.

Wenn eine Muttergesellschaft verschieder®SEEINHEITEN umfasst, wird jede GIPS-
EINHEIT innerhalb der Muttergesellschaft dazu arajegm, eine Liste der anderen der
Muttergesellschaft zugeordneten GIPS-EINHEITEN ausisen.

GIPS-EINHEITEN SOLLTEN offen legen, wenneiAnderung in einer Berechnungsmethode
oder einer Bewertungsquelle einen signifikanterfliEgs auf die Performance von
COMPOSITES aufweist.

GIPS-EINHEITEN, die verifiziert wurden, SOLEN mit einem entsprechenden Vermerk auf
ihren COMPOSITE Prasentationen auf die Verifizigraer GIPS-EINHEIT hinweisen und
die Zeitraume deutlich kenntlich machen, die derifizéerung unterlagen, sofern die
COMPOSITE Préasentation Ergebnisse fur ZeitrAumeaastf die keiner GIPS-EINHEIT-
weiten Verifizierung unterlagen.

5. PRASENTATION UND REPORTING

5.A. Préasentation und Reporting - Vorschriften

5A.1.

5.A.2.

Die folgenden Punkte MUSSEN fir jedes COMPRESpréasentiert werden:

a. Zumindest funf Jahre Performancehistorie (oteePdrformancehistorie seit Griindung
der GIPS-EINHEIT oder der Konzeption eines COMP@STfalls die Grindung der
GIPS-EINHEIT oder die Konzeption des COMPOSITES igenals funf Jahre
zuriickliegt), die sich in Ubereinstimmung mit de@RSCHRIFTEN des GIPS Standards
befinden MUSS. Nachdem fiinf Jahre Performancelistiargestellt werden kdnnen,
MUSS die GIPS-EINHEIT zusatzliche jahrliche Perfamoewerte hinzufligen, bis eine
Historie Gber einen Zeitraum von 10 Jahren dargelegden kann (nachdem zum
Beispiel eine GIPS-EINHEIT fiir fiinf Jahre histotiscDaten in Ubereinstimmung mit
den GIPS prasentieren kann, MUSS sie in jedemelalweiteres Jahr mit
Performanceinformationen hinzufligen, so dass dRSHINHEIT finf Jahre nach der
ersten Ubereinstimmung mit den GIPS Standardszsihejahrige Performancehistorie
aufweist.).

b. Jahrliche Performancewerte fir alle Jahre.

c. Die Anzahl der PORTFOLIOS und das Volumen de$/POSITES sowie entweder den
prozentualen Anteil des COMPOSITES am GESAMTEN ANBBVERMOGEN DER
GIPS-EINHEIT oder das GESAMTE ANLGEVERMOGEN DER GHEINHEIT am
Ende eines jeden der dargestellten jahrlichen aigitie. Wenn ein COMPOSITE 5 oder
weniger PORTFOLIOS umfasst, ist der Ausweis deralthzdler PORTFOLIOS nicht
VORGESCHRIEBEN.

d. Eine Kennzahl fiir die STREUUNG der einzelnen FBGALIO Renditen um die
Performance des COMPOSITES. Wenn ein COMPOSITEeS wdniger PORTFOLIOS
umfasst, die sich in einem Jahr vollstandig im CG\HPTE befanden, ist der Ausweis
einer Kennzahl zur STREUUNG nicht VORGESCHRIEBEN.

GIPS-EINHEITEN KONNEN eine nicht in Ubereficsmung mit den GIPS stehende
Performancehistorie mit der GIPS-konformen Histegekniipfen, sofern fiir den Zeitraum ab
dem 1. Januar 2000 nur GIPS-konforme Performandewargestellt werden (wenn eine
GIPS-EINHEIT zum Beispiel seit 1995 besteht, inesgmte Performancehistorie ausweisen
mochte und ab dem 1. Januar 2005 UbereinstimmundeniGIPS Standards beanspruchen
will, MUSS sie mindestens flr den Zeitraum ab demahuar 2000 eine den
VORSCHRIFTEN des GIPS Standards entsprechenderRenficehistorie vorlegen und die
VORSCHRIFTEN zur Offenlegung fir jede nicht-GIPSifmrme Historie, die fir Zeitraume
vor dem 1. Januar 2000 vorgelegt wurde, erfillen).



5.A3.

5A4.

5.A5

5.A.6

5.A7
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Eine Annualisierung der Renditen von PORTRO® und COMPOSITES fiur ZeitrAume von
weniger als einem Jahr ist nicht zul&ssig.

a. Performance Track Records einer voramygg@en GIPS-EINHEIT oder Institution
MUSSEN zur Darstellung der historischen Ergebnéseer neuen GIPS-EINHEIT oder
Institution verknUpft oder genutzt werden, wenn

i. alle wesentlichen Trager von Investmententsalegen in der neuen GIPS-EINHEIT
beschéftigt werden (zum Beispiel Research AbteilM@RTFOLIO Manager und
anderes relevantes Personal),

ii. das Personal und der Entscheidungsprozessinaden GIPS-EINHEIT intakt und
unabhéngig bleiben und

iii. die neue GIPS-EINHEIT Uber die notwendigen &atind Unterlagen verfugt, um die
prasentierte Performance zu belegen.

b. Die neue GIPS-EINHEIT MUSS offen legen, dassRrformancergebnisse von der
vorangegangenen GIPS-EINHEIT mit den Performanesdadér neuen GIPS-EINHEIT
verknupft wurden.

c. Wenn eine GIPS-EINHEIT mit einer existierenddPS-EINHEIT zusammengelegt
wird, MUSS zusatzlich zu den Abschnitten 5.A.4.d 6rA.4.b. die Performance der
COMPOSITES beider GIPS-EINHEITEN mit den laufendkmformancewerten
verknupft werden, wenn nahezu alle Anlagen der COMHES der friiheren GIPS-
EINHEIT auf die neue GIPS-EINHEIT Ubertragen werden

d. Wenn eine GIPS-konforme GIPS-EINHEIT eine aadécht GIPS-konforme GIPS-
EINHEIT Gbernimmt oder von einer nicht konformerPSFEINHEIT Glbernommen wird,
haben die GIPS-EINHEITEN ein Jahr Zeit, die Konfaanfir die nicht konformen
Anlagen herzustellen.

Sofern ein COMPOSITE CARVE-OUTS enthélt odebildet wird, in dem eine einzelne
Anlageklasse durch ein CARVE-OUT aus einem PORTHRDInit mehreren Anlageklassen
herausgel6st wird, MUSS die Prasentation ab deth 2006 fir jeden Zeitraum den
prozentualen Anteil des COMPOSITES ausweisen, delCARVE-OUTS besteht.

Die GESAMTRENDITE einer BENCHMARK (oder vorEBICHMARKS), die mit dem
Anlageziel oder Anlageauftrag des COMPOSITES vérgtear ist, MUSS fiir jeden jahrlichen
Zeitraum prasentiert werden. Falls keine BENCHMAR#sentiert wird, MUSSEN die
Grinde daflir angegeben werden. Falls die GIPS-EINléihe BENCHMARK fir ein
gegebenes COMPOSITE andert, MUSS sie sowohl das/)an dem der Austausch
vorgenommen wurde, als auch die Griinde flr dieseoh#gl angeben. Sofern bei der
Préasentation eine selbst berechnete BENCHMARK et sich aus verschiedenen
BENCHMARKS zusammengesetzte BENCHMARK dargesteittiwso MUSSEN die
BENCHMARK-Zusammensetzung und die Verfahrensweaelbr Rebasierung der Gewichte
beschrieben werden.

Sofern ein COMPOSITE gebuhrenlos gefiihrte PBRLIOS enthalt, MUSS die GIPS-
EINHEIT den prozentualen Anteil der gebuhrenlodigeten PORTFOLIOS zum Ende jedes
jahrlichen Zeitraumes ausweisen.

5.B. Prasentation und Reporting - Empfehlungen

5.B.1.

Es wird EMPFOHLEN, dass GIPS-EINHEITEN digenden Punkte prasentieren:

a. Die Wertentwicklung des COMPOSITES vor Abzug WERMOGENSVERWAL-
TUNGSGEBUHREN und ADMINISTRATIVEN GEBUHREN und vébzug von
Steuern (mit Ausnahme von nicht riickforderbarenli®nsteuern),
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b. die kumulierten Renditen des COMPOSITES undB#eNCHMARKS iber alle
Zeitraume,

c. die gleichgewichtete Rendite und den Mediandides COMPOSITE,

d. Grafiken und Abbildungen zur Prasentation splezjevon den GIPS Standards
VORGESCHRIEBENER oder EMPFOHLENER Informationen,

e. Renditen fir vierteljahrliche und/oder kirzesitéaume,

f. annualisierte Renditen der COMPOSITES und BENGYRKS fir tber ein Jahr
hinausgehende Zeitraume,

g. Lander- und Sektorengewichtungen auf COMPOSIDERE.

5.B.2. Es wird EMPFOHLEN, dass GIPS-EINHEITEN relate Risikokennzahlen fur
COMPOSITES und BENCHMARKS wie Beta, Tracking Ernomdifizierte Duration,
Information Ratio, Sharpe-Ratio, Treynor-Ratio, @r&atings, Value at Risk (VaR) und
Volatilitat ausweisen.

5.B.3. Nach Ausweis der VORGESCHRIEBENEN GIPS-komfen 5 jahrigen Performancehistorie
ist die GIPS-EINHEIT angehalten, verbleibende Td#s historischen Track Records in
Ubereinstimmung mit den GIPS Standards zu brindes (schlieRt nicht die VORSCHRIFT
aus, dass die GIPS-EINHEIT laufend jahrliche Penfomcewerte zum Track Record
hinzufigen MUSS, um einen 10-jahrigen Track Re@uftubauen).

6. IMMOBILIEN

Im Folgenden werden die Regelungen dargelegt,idiBerechnung und Prasentation von IMMOBILIEN-
Anlagen betreffen. Die Regelungen fur IMMOBILIENg&nzen alle VORSCHRIFTEN und
EMPFEHLUNGEN der GIPS Standards (wie in Abschni@ bis 1.5 beschrieben), ausgenommen diejenigen
VORSCHRIFTEN fur IMMOBILIEN, die bestehende GIPSde&ungen beziglich der Bewertung ersetzen:
11.6.A.1, 11.6.A.2, 11.6.B.1, und 11.6.B.2. FolgerdAnlageformen werden nicht als IMMOBILIEN betraettind
daher anderweitig in den allgemeinen GIPS Standanfdsst:

. Offentlich gehandelte IMMOBILIEN-Wertpapiere, eitdieRlich aller bérsennotierten Wertpapiere
von Aktiengesellschaften,

. Commercial Mortgage-Backed Securities (CMBS),

. Private Schuldverschreibungen einschlie3lich Geereulnd Hypothekenkredite, bei denen sich die

erwartete Rendite ausschlieB3lich aus den verttagtiZinssatzen ohne jeglichen Bezug zur
wirtschaftlichen Wertentwicklung der zugrunde liaden IMMOBILIEN ergibt.

Wenn ein PORTFOLIO eine Mischung von IMMOBILIEN uadderen Anlagen beinhaltet, die keine
IMMOBILIEN sind, dann gelten diese VORSCHRIFTEN uBMPFEHLUNGEN nur fir den IMMOBILIEN-
Anteil des PORTFOLIOS, und wenn die GIPS-EINHEIR €ARVE-OUT des IMMOBILIEN-Anteils des
PORTFOLIOS bildet, so MUSSEN die GIPS VORSCHRIFTENR CARVE-OUTS Anwendung finden (siehe
11.3.A.7).

6.A Immobilien Eingangsdaten — Vorschriften

6.A.1 IMMOBILIEN-Anlagen MUSSEN mindestens alle Mbnate zu MARKTWERTEN bewertet
werden. Fir Zeitraume ab dem 1. Januar 2008 misBd@BILIEN-Anlagen mindestens
vierteljahrlich bewertet werden.

6.A.2 IMMOBILIEN-Anlagen MUSSEN mindestens alle Bfnate von einem externen,
BERUFLICH ausgebildeten, ZERTIFIZIERTEN ODER LIZENERTEN IMMOBILIEN-
GUTACHTER bewertet werden. In Markten, in denen ardaeruflich ausgebildete noch
entsprechend zugelassene Gutachter zur Verfugaehgrsund in denen in der Regel auch
keine entsprechenden Gutachter aus anderen Latidieysind, sollte die Gesellschaft, die fur
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die Beauftragung solcher Dienstleistungen verarttighrist, geeignete Mal3nahmen ergreifen,
um sicherzustellen, dass nur gut qualifizierte Irbitiengutachter eingesetzt werden.

6.B Immobilien Eingangsdaten — Empfehlungen
6.B.1 IMMOBILIEN-Anlagen SOLLTEN mindestens einnmao Quartal bewertet werden.
6.B.2 IMMOBILIEN-Anlagen SOLLTEN mindestens all@ Monate von einem externen Gutachter
bewertet werden.
6.B.3 Bei der Berechnung des INTERNEN ZINSFUSSBER&ISTEN mindestens vierteljahrliche
Zahlungsflisse zugrunde gelegt werden.
6.A Immobilien Offenlegungen — Vorschriften
6.A.3 Zusétzlich zu den anderen VORSCHRIFTEN dé?$Standards MUSSEN die Performance

Prasentationen fir IMMOBILIEN-Anlagen offen legen:

a. die Berechnungsmethode fiir Teilrenditen — d.&ilrenditen werden (1) einzeln
berechnet durch Verkettung ZEITGEWICHTETER RENDITEMer (2) bereinigt, so
dass die Summe der RENDITE AUS ORDENTLICHEM ERTRAGI
WERTSTEIGERUNG der GESAMTRENDITE entspricht, [Kdtter September 2005]

b. die Darstellung des Ermessensspielraums der-GIRBEIT,
c. die Bewertungs-Methoden und —verfahren (z.B Atizinsung von Zahlungsflissen
(DCF), die Kapitalisierung des Ertrags, der Ansagrgleichbarer Transaktionen, die

Bewertung ausstehender Verbindlichkeiten bei deveBting fremdfinanzierter
Immobilien),

d. die Bandbreite der Performance-Renditen flediezelnen Mandate im COMPOSITE,

e. die Quelle fur die Bewertung (externer Gutachtédf ERNE BEWERTUNG oder
Bewertung durch einen dritten Manager) fir jedeitrdem,

f.  fir jeden Zeitraum das prozentuale Verhaltnis gesamten MARKTWERTS der
COMPOSITE-Anlagen (marktwertgewichtet und nichigbgewichtet) in Relation zu
den durch eine EXTERNE BEWERTUNG bewerteten IMMOHN-Anlagen, und

g. die Frequenz der Bewertung der IMMOBILIEN-Anlaggurch externe Gutachter.

6.B Immobilien Offenlegungen — Empfehlungen
6.B.4 Wenn Performanceergebnisse seit Auflegurgigewerden, die auf dem INTERNEN

ZINSFUSS beruhen, SOLLTE die GIPS-EINHEIT den bksichtigten Zeitraum und die
Frequenz der Zahlungsflisse offen legen, die beBdeechnung zugrunde gelegt wurden.

6.A Immobilien Prasentation und Berichterstattung— Vorschriften

6.A.4 Die Teilrenditen aus ordentlichen Ertragen Wertsteigerung MUSSEN zusétzlich zur
GESAMTRENDITE ausgewiesen werden.

6.B Immobilien Prasentation und Berichterstattung— Empfehlungen

6.B.5 Wenn verfugbar, SOLLTEN die Ertrags- und ¥teigerungskomponenten der angemessenen
IMMOBILIEN-BENCHMARK dargestellt werden.
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6.B.6 Es wird EMPFOHLEN, dass die GIPS-EINHEIT ddAERNEN ZINSFUSS DES
COMPOSITES seit Auflegung darstellt.

6.B.7 Es wird EMPFOHLEN, folgende Elemente darellsh, insbesondere, wenn der Investment
Manager die Mdéglichkeit hat, die zeitliche Allokati von Tranchen des investierten Kapitals
in der Auflegungsphase zu bestimmen:

a. Annualisierte Renditen seit Auflegung, ZEITGEWITET und als INTERNER
ZINSFUSS (letzter Wert basierend auf dem END-MARKREdes Netto-
Anlagevermdgens des COMPOSITES), jeweils BRUTTO/N@Teinschliel3lich
“incentive allocations”), bis zum letzten im COMPIDE dargestellten Jahr.

b. Annualisierte Renditen seit Auflegung, ZEITGEVATET und als INTERNER
ZINSFUSS (basierend ausschlieRlich auf realisiezimungsflissen, unter Ausschluss
unrealisierter Gewinne), jeweils VOR und NACH GEBREN (einschlieRlich “incentive
allocations”), bis zum letzten im COMPOSITE darg#ttn Jahr.

c. Zusatzlich kénnen andere Performance-Mal3e nbizlinformationen fir potentielle und
bestehende Investoren darstellen. Die GIPS PRIVEQRITY VORSCHRIFTEN
(GIPS Standards 11.7) geben Hilfestellung in Beau§zusatzliche Maf3e wie Investitions-
und REALISATION-MULTIPLES sowie Kennzahlen, die Biauf das EINGEZAHLTE
KAPITAL beziehen.

7. PRIVATE EQUITY

Im Folgenden werden die Regelungen dargelegt,idiBerechnung und Prasentation von PRIVATE EQUITY
Anlagen mit Ausnahme von OFFENEN FONDS oder EVERGREONDS (welche den normalen GIPS-
Standards folgen miussen) betreffen. Die RegelRRIVATE EQUITY erganzen alle VORSCHRIFTEN und
EMPFEHLUNGEN der GIPS Standards (wie in Abschnifi.lbis Abschnitt I1.5 beschrieben), ausgenommen
diejenigen VORSCHRIFTEN fur PRIVATE EQUITY, die tekende GIPS Regelungen bezuglich der
Bewertung (1.7.A.1 und 11.7.B.1), der Berechnungshodik (11.7.A.2 und, 11.7.A.3), Gebuhren (1.7 Aund
11.7.A.5) und Préasentation und Reporting der Read{il.7.A.20) ersetzen.

7.A Private Equity Basisdaten— Vorschriften

7.A.1 PRIVATE EQUITY Investments MUSSEN (vorzugsseiuartalsweise, mindestens aber
jahrlich) gemar den GIPS PRIVATE EQUITY Bewertureggin (Appendix D) bewertet
werden.

7.B Private Equity Input Daten — Empfehlungen
7.B.1 PRIVATE EQUITY Investments SOLLTEN quartalssebewertet werden.
7.A Private Equity Berechnungs Methodik — Vorschriten

7.A.2 GIPS-EINHEITEN MUSSEN den annualisierten INNTEEN ZINSFUSS seit Auflegung
(since-inception INTERNAL RATE OF RETURN: SI-IRRetechnen.

7.A.3 Die Berechnung der annualisierten SI-IRR MUS&r Verwendung der taglichen oder der
monatlichen Cash-Flows und der Bewertung zum Periedde der nicht veréuf3erten Bestande
erfolgen. AUSSCHUTTUNGEN in Form von Anteilen missgim Zeitpunkt der AUSGABE
bewertet werden.

7.A.4 NETTORENDITEN MUSSEN abziiglich VERMOGENSVERWARUNGSGEBUHREN,
CARRIED INTERESTS und TRANSAKTIONSKOSTEN ermittelerden.
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Bei INVESTMENT ADVISERN MUSSEN alle Renditexbziiglich der unterliegenden
Partnership- und/oder Fondsgebiihren und abzUgiciCARRIED INTEREST ermittelt
werden. Dariiber hinaus MUSSEN NETTORENDITEN abaigtiller INVESTMENT
ADVISER GEBUHREN, Aufwendungen und CARRIED INTERE&lisgewiesen werden.

Equity Composite Erstellung — Vorschriten

Alle GESCHLOSSENEN PRIVATE EQUITY Investmengingeschlossen, aber nicht
begrenzt auf Dachfonds, Personengesellschaften&&EKT-INVESTMENTS, MUSSEN in
einem COMPOSITE aufgenommen werden, dass durcBtdi¢egie und das
AUFLEGUNGSJAHR definiert wird.

Personengesellschaften / Investments in EAPKREKT-INVESTMENTS und offene
PRIVATE EQUITY Investments (z.B. EVERGREEN FUNDS)YJ8SEN sich in separaten
COMPOSITES befinden.

Equity Offenlegungen — Vorschriften
GIPS-EINHEITEN MUSSEN das AUFLEGUNGSJAHR de®MPOSITES offen legen.

Fur alle geschlossenen (beendeten) COMPOSMESS die GIPS-EINHEIT das
Schlussdatum des COMPOSITES (das Liquidationsdatdi@i legen.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN die unrealisierten \téezigerungen / Wertverluste des
COMPOSITES der aktuellstéteriode offen legen.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN das gesamte ZUGESAGIRPITAL des COMPOSITES der
aktuellsten Periode offen legen.

Fur die aktuellste Periode MUSSEN GIPS-EINFHEN die Bewertungsmethoden, die zur
Bewertung ihrer PRIVATE EQUITY Investments genwzrden, offen legen. Wenn
Anderungen in der Bewertungsbasis oder in der Bewgsmethode im Vergleich zur
Vorperiode auftreten, MUSS die Anderung offen gelegrden.

Wenn die Prasentation lokale oder regioBa@ertungsregeln zusatzlich zu den GIPS
PRIVATE EQUITY-Bewertungsregeln erfiillt, MUSSEN d&iPS-EINHEITEN offen legen,
welche lokalen oder regionalen VORSCHRIFTEN vervetmnwdurden.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN ihre BEWERTUNGSREGEIddkumentieren und offen legen,
dass diese Regeln auf Nachfrage erhéltlich sind.

GIPS-EINHEITEN MUSSEN die Investment Strageges COMPOSITES offen legen (z.B.
early stage, development, buy-outs, generalistat@und, mezzanine, geography, middle
market, und large transaction).

Wenn eine BENCHMARK genutzt wird, MUSS dierwendete Berechnungsmethode der
BENCHMARKS offen gelegt werden.

Wenn eine andere Basis als der FAIR VALUWE Bewertung der Investments des
COMPOSITES verwendet wird, MUSSEN GIPS-EINHEITEN diie letzte prasentierte
Periode offen legen, warum der FAIR VALUE nicht amnalbar ist. Zusatzlich MUSSEN die
Gesellschaften folgendes offen legen:

a. Den Buchwert der Investments, die nicht mit deXiR VALUE bewertet wurden, in
Relation zum Gesamtfonds.

b. Die Anzahl der Positionen, die nicht mit dem RATALUE bewertet wurden.

c. Den Gesamtwert der nicht mit dem FAIR VALUE beteten Investments.
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Die GIPS-EINHEITEN MUSSEN offen legen, ok siie SI-IRR-Berechnung mit taglichen
oder monatlichen Cash-Flows durchfihren.

Wenn eine GIPS-EINHEIT nicht das Kalenderijalls Periodenende nutzt, MUSS offen gelegt
werden, welches Periodenende genutzt wird.

Private Equity Prasentation und Reporting — Vorischriften

7.A.20

7.A.21

7.A.22

7.A.23

GIPS-EINHEITEN MUSSEN fiir jedes Jahr seilagung annualisierte BRUTTO und
NETTO SI-IRR prasentieren.

Firr jede prasentierte Periode MUSSEN dieSSHINHEITEN darlegen:

a. EINGEZAHLTES KAPITAL bis zu diesem Tag (kumuliedNANSPRUCHNAHME),
b. gesamtes aktuell INVESTIERTES KAPITAL und

c. kumulierte AUSSCHUTTUNGEN bis zum aktuellen Datu

Fur jede prasentierte Periode MUSSEN dieSSHINHEITEN zusétzlich darlegen:

a. GESAMTWERT zum EINGEZAHLTEN KAPITAL (INVESTMENTMULTIPLE oder
TVPI),

b. kumulierte AUSSCHUTTUNGEN in Relation zum EINGEALTEN KAPITAL
(REALISATION MULTIPLE oder DPI),

c. EINGEZAHLTES KAPITAL gegenuiber dem ZUGESAGTEN RN AL (PIC
MULTIPLE) und

d. RESIDUALWERT ZUM EINGEZAHLTEN KAPITAL (RVPI).

Wenn eine BENCHMARK gezeigt wird, MUSS demkulative auf Jahresbasis umgerechnete
SI-IRR fir die BENCHMARK gezeigt werden, der didselStrategie widerspiegelt und
dasselbe Auflegungsjahr wie das COMPOSITE hat. Weime BENCHMARK gezeigt wird,
MUSS die Prasentation erlautern, warum keine BENGHRY gezeigt wird.

Private Equity Prasentation und Reporting — Emgehlungen

7.B.2

GIPS-EINHEITEN SOLLTEN die durchschnittlichkalteperiode der Investments
(Gesellschaften des PORTFOLIOS) Uber die LebendesitCOMPOSITES aufzeigen.
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[ll. VERIFIZIERUNG

Der Hauptzweck der Verifizierung liegt in der Féslising, dass eine GIPS-EINHEIT, die fur sich GIPS-
Compliance beansprucht, die Standards tatsachtiitteNeben Verstédndnis und Professionalitéat der
Performancemessungs-Teams wird durch die VerifingrauRerdem auch die GIPS-EINHEITlichkeit in der
Darstellung der Performanceergebnisse gefordert.

Das Verifizierungsverfahren soll einerseits einaliativ hochwertige, korrekte und sachgeménile BHusiy
der Performance sicherstellen und andererseit€@iéen minimieren, die den Firmen aus der unablgmgi
Prufung der Performanceergebnisse entstehen. $emdi@usammenhang SOLLTEN die GIPS-EINHEITEN
auch den durch verbesserte interne Prozesse uffiahviem erzielten Nutzen in Betracht ziehen, der dem
Marketingeffekt einer Verifizierung durchaus gleiartig ist.

Das Ziel des IPC bei der Formulierung des Verifizigjsverfahrens ist es, eine moglichst breite Ataepder
Verifizierung zu erreichen.

Eine Verifizierung wird nachdricklich angeraten wsdwird erwartet, dass diese zukinftig verpfliobte
sein wird. Das IPC wird alle Aspekte einer vergftenden Verifizierung bis zum Jahre 2010 erneut
bewerten und wird der Industrie einen ausreiche@@énahmen zur Implementierung aller Anderungen
bieten.

A. UMFANG UND ZWECK DER VERIFIZIERUNG

1. Als Verifizierung ist eine Prifung der Prozeasd Vorgehensweisen in der Performancemessung einer
Vermdgensverwaltungs-GIPS-EINHEIT durch einen uidagigen externen ,Verifizierer” zu verstehen. Im
Rahmen einer Verifizierung wird gepruift,

a. ob die GIPS-EINHEIT die Bildung von COMPOSITES naden VORSCHRIFTEN der GIPS
Standards auf der Ebene der gesamten GIPS-EINHE&BE1Zt hat und

b. ob die in der GIPS-EINHEIT verfolgten Prozesad ¥orgehensweisen eine korrekte Berechnung und
Préasentation der Performanceergebnisse nach der&Hnhdards garantieren.

Eine derartige Bestéatigung kann sich nur auf disagee GIPS-EINHEIT beziehen und nicht auf einzelne
COMPOSITES.

2. Eine Verifizierung durch einen Dritten verledem Anspruch auf Compliance Glaubwirdigkeit und
unterstitzt die Grundprinzipien der vollstandigeffe@legung und der korrekten Préasentation der
Investmentperformance.

3. Der Mindestzeitraum fur eine erstmalige Ver#izing umfasst ein Jahr der Performancedarstellang d
GIPS-EINHEIT. Es wird EMPFOHLEN, die Verifizierurfgr den gesamten Zeitraum durchzufuhren, fur
den die GIPS-EINHEIT die Einhaltung der GIPS fighsin Anspruch nimmt.

4. Im Verifizierungsbericht muss bestatigt werddsss

a. alle VORSCHRIFTEN des GIPS Standards, die die Biigdwon COMPOSITES von der GIPS-
EINHEIT auf der Ebene der gesamten GIPS-EINHEITdffen, eingehalten wurden, und

b. die von der GIPS-EINHEIT bei der Berechnung und sBmdation der Performanceergebnisse
eingesetzten Methoden und Verfahren den Erfordeenisler GIPS Standards entsprechen.

Ohne einen solchen Verifizierungsbericht vom Verdfier kann die GIPS-EINHEIT nicht behaupten, dass
Compliance-Erklarung gemaf den GIPS Standardgaiertfwurde.
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5. Falls sich die GIPS-EINHEIT nicht in Ubereinstimng mit den Standards befindet, oder die zur \¢enfigy
stehenden Unterlagen keine umfassende Bestéatiguagsen, ist dies vom Verifizierer unter Angaberall
Grinde im Prufungsbericht darzustellen.

6. Ein zentraler Verifizierer kann sich auf die Aiten eines anderen, lokalen oder vorhergehenden
Verifizierers als Basis fiir seine Priifung stitzen.

7. Die Mindestanforderungen an die Verifizierungm&IPS sind in Abschnitt 111.B Vorgeschriebenes
Verifizierungsverfahren beschrieben.

B. VORGESCHRIEBENE VERIFIZIERUNGSVERFAHREN

Die nachfolgend beschriebenen Vorgehensweisen miss® Verifizierer im Rahmen der Verifizierung der
Compliance einer GIPS-EINHEIT mit den GIPS Standardndestens eingehalten werden. Die beschriebenen
Verfahren sind vom Verifizierer zu befolgen, beear Verifizierungsbericht ausgestellt wird.

1. Vorbereitende Malinahmen zur Verifizierung
a. Kenntnis der GIPS-EINHEIT Der Verifizierer muss ausgewdahlte Beispiele vomvektment

Performance Berichten und andere Informationen @herGIPS-EINHEIT erhalten, um sich einen
angemessenen Einblick Uber die GIPS-EINHEIT zucrexffen.

b. Kenntnis der GIPS Standardder Verifizierer muss alle VORSCHRIFTEN und EMRHAEJNGEN
der GIPS Standards kennen. Dies schlie3t samtlidbafassungen, Berichte, Stellungnahmen,
Interpretationen und Konkretisierungen zu den GEeghdards mit ein, die vom CFA Institute und dem
Investment Performance Council verdffentlicht werdend sowohl Uber die Webseite des CFA
Institute (www.cfainstitute.ong als auch das GIPS Handbuch verfiigbar gemacht emerdlle
Erlauterungen und neuen Informationen missen immeahder Feststellung der GIPS-Compliance
einer GIPS-EINHEIT bericksichtigt werden.

c. Kenntnis der Performancestandarder Verifizierer muss die auf die jeweilige GIESNHEIT
anwendbaren landerspezifischen Gesetze und Venogenu kennen und samtliche Unterschiede
zwischen den GIPS Standards und diesen feststellen.

d. Kenntnis der Vorgehensweise der GIPS-EINHHDEr Verifizierer muss die von der GIPS-EINHEIT
gesetzten Annahmen und angewandten Vorgehensvaisdtrreichung und laufenden Einhaltung der
GIPS Standards feststellen. Dabei sind zumindégémole Vorgehensweisen und Verfahren der GIPS-
EINHEIT festzustellen:

i. Vorgehensweise im Hinblick auf die Diskretion dewéstments: Der Verifizierer muss von
der GIPS-EINHEIT eine schriftliche Definition deridBretion der Investments und der
Leitlinien, die die GIPS-EINHEIT aufgestellt hathalten, auf deren Basis festgestellt wird,
ob ein Mandat in vollem Umfang diskretionar ist;

i. Vorgehensweise bei der Definition von COMPOSITESn@B der Anlagestrategie. Der
Verifizierer muss eine Liste der COMPOSITEDEFININEN der GIPS-EINHEIT
einschlieBlich einer schriftlichen Darlegung deité&nien fur die Zuordnung von Mandaten in
jedes der COMPOSITES einholen;

iii. Vorgehensweise hinsichtlich des Zeitpunkts der Abfne neuer Mandate in COMPOSITES;

iv. Vorgehensweise hinsichtlich des Zeitpunkts der Hemahme aufgeldoster Mandate aus
COMPOSITES;

v. Vorgehensweise bei der Abgrenzung von Zins- unddeindenanspriichen;

vi. Vorgehensweise bei der Bewertung von Wertpapieren;
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vii. Methode zur Berechnung der ZEITGEWICHTETEN RENDIdés PORTFOLIOS;

viii. Annahmen, die bei der zeitlichen Zuordnung vonmmee Mittelflissen getroffen werden;
ix. Methode zur Berechnung der RENDITEN des COMPOSITES;

X. Vorgehensweise bei der Prasentation der RENDITENGI2MPOSITES;

xi. Vorgehensweisen bei der Zuordnung von einbehalt&tenern auf Ertrage und realisierten
Kursgewinnen beim Ausweis von Performancewerteih i&euern;

xii. Vorgehensweisen hinsichtlich der Behandlung von ageh in Anlageklassen/Lander
aulRerhalb der BENCHMARK des COMPOSITES;

xiii. Einsatz von Instrumenten mit Hebelwirkung und sigest Derivaten und

xiv. alle sonstigen fur die Performancepréasentatiorvagien Vorgehensweisen und Verfahren.

Kenntnis der Bewertungsgrundlagen fiir die Perémceberechnung Der Verifizierer muss
sicherstellen, dass er die Methoden und Vorgehdmsweder Firma zur Aufzeichnung von
Bewertungsinformationen fur die Performanceberengmachvollziehen kann. Insbesondere muss der
Verifizierer feststellen, dass

i. die Vorgehensweise der GIPS-EINHEIT im Hinblick adie inhaltliche Behandlung von
Mittelflissen (zum Beispiel Einzahlungen, EntnahmBividenden, Zinsertrage, Gebihren
und Steuern) konsistent ist und zu sachgerechtdarPenceergebnissen fiihrt;

i. die Vorgehensweise der GIPS-EINHEIT zur Behandlurgp Ertragnissen, Zins- und
Dividendeneinklnften als Mittelflisse oder Anspréicdachgerecht ist;

iii. die Vorgehensweise der GIPS-EINHEIT bei der Behamgll von Steuern und
Ruckerstattungsanspriichen sachgerecht ist undliohaiu dem angestrebten Ergebnis fuhrt
(zum Beispiel Performance vor- bzw. nach Steuern);

iv. die Vorgehensweise der GIPS-EINHEIT bei der Erfagswon Kaufen, Verkaufen sowie
Eréffnung und SchlieRung anderer Geschafte intéRSEEINHEITlich durchgefihrt wird und
in sachgemafen Ergebnissen resultiert;

v. die buchhalterische Behandlung von Investments Dadvaten in der GIPS-EINHEIT im
Einklang mit den GIPS Standards steht.

Ablauf der Verifizierung

Definition der GIPS-EINHEITDer Verifizierer muss feststellen, dass die GHEHEIT sachgemanr
und konsistent definiert ist und war.

Bildung von COMPOSITE®er Verifizierer muss feststellen, dass

i. die GIPS-EINHEIT COMPOSITES auf Basis sachgeméafsittihien in Ubereinstimmung mit
den GIPS Standards gebildet und fortlaufend gepfiag

ii. alle von der GIPS-EINHEIT real gefuhrten, diskratio verwalteten, gebuhrenpflichtigen
PORTFOLIOS in einem COMPOSITE enthalten sind;

ii. die Definition der Diskretion im Zeitablauf konsst angewandt wurde;

iv. alle PORTFOLIOS immer ihrem jeweiligen COMPOSITHEeardnet waren und keine
PORTFOLIOS, welche in ein bestimmtes COMPOSITE gehdausgeschlossen wurden;

v. die gewdhlten COMPOSITEBENCHMARKS immer mit derattlichen Konzeption des
jeweiligen COMPOSITES vergleichbar waren;

vi. die Leitlinien der GIPS-EINHEIT zur Bildung und Bfle von COMPOSITES im Zeitablauf
konsistent angewandt wurden und

vii. die Liste der COMPOSITES der GIPS-EINHEIT vollsténibt.



24

c. Nichtdiskretiondre Mandatd®er Verifizierer muss eine Liste aller PORTFOLI@& GIPS-EINHEIT
erhalten und auf Basis einer Stichprobe prifen,da von der GIPS-EINHEIT vorgenommene
Portfolioklassifizierung als diskretionar oder ritiskretionar mit den Vertragsunterlagen und den
internen schriftlichen Leitlinien der GIPS-EINHEHur Bestimmung der Diskretion der Investments
Ubereinstimmt.

d. Bestimmung der zu priifenden Stichprol®er Verifizierer muss eine Liste aller im Prigszeitraum
bestehenden und aufgelésten Mandate fir alle COMPESS erhalten. Die Prifung der
Ubereinstimmung mit den GIPS Standards kann aufsBeiser Auswahl von Mandaten der GIPS-
EINHEIT erfolgen. Die Bestimmung der zu prifendeicigprobe SOLLTE die folgenden Kriterien
berucksichtigen:

i. Anzahl der COMPOSITES der GIPS-EINHEIT;

ii. Anzahl der PORTFOLIOS in jedem COMPOSITES;

ii. Inhaltliche Konzeption des COMPOSITES;

iv. Volumen des von der GIPS-EINHEIT verwalteten Vereig

v. Interne Kontrollstrukturen der GIPS-EINHEIT (ex&sttnde Systeme von
Abgleichsmechanismen);

vi. Anzahl der zu verifizierenden Jahre und

vii. von der GIPS-EINHEIT eingesetzte Anwendungen urftisdoe zur Bildung und Pflege der
COMPOSITES, Riuckgriff auf externe Performancemegsgesellschaften und die
Berechnung der Performanceergebnisse.

Diese Aufstellung ist keineswegs vollstandig unthéh nur die Mindestkriterien, die bei der Auswabhl
und Bewertung der Stichprobe berticksichtigt wer@&bLTEN. Ein sinnvoller Ansatz wére zum
Beispiel die Auswahl eines PORTFOLIOS, welches edv auf Grund seiner Gré3e oder seiner
extrem guten oder schlechten Performance die Peaftce eines COMPOSITES am starksten
beeinflusst. Falls klare Buchhaltungsunterlagetefelbder Fehler entdeckt werden, erscheinen
wiederum eine grofl3ere Stichprobe oder zusatzlichiRgsmalRnahmen angebracht.

e. Prifung der Mandatd-Ur ausgewahlte Mandate muss der Verifizieresteken:

i.  obder Zeitpunkt der erstmaligen Zuordnung zu ei@MPOSITE mit der Vorgehensweise
der GIPS-EINHEIT ubereinstimmt;

ii. ob der Zeitpunkt der Herausnahme aufgeldster Maralad einem COMPOSITE mit der
Vorgehensweise der GIPS-EINHEIT Ubereinstimmt;

iii. ob die fir die einzelnen Mandate geltenden, in\derragsunterlagen festgehaltenen
Anlagegrundsatze inhaltlich mit der Definition deweiligen COMPOSITES und der
Dokumentation der PORTFOLIOS konsistent sind;

iv. ob die Mandate tatséchlich existieren. Dies istahder Vertragsunterlagen ausgewahlter
Mandate und der Zuordnung der Mandate zu COMPOSHde8zuvollziehen;

v. ob alle PORTFOLIOS, die gleichen Anlagegrundséatagerliegen, den gleichen
COMPOSITES zugeordnet sind;

Vi. ob Wechsel von einem COMPOSITE in ein anderes mpgechenden Kunden-
Vertragsunterlagen oder dokumentierten ANLAGERICHNIEN der Kunden der GIPS-
EINHEIT konsistent sind.

f. Berechnung von Performancewertdder Verifizierer muss feststellen, ob die GIPWNBHEIT ihre
Performance gemal} den vereinbarten Vorgehensweisénden zugrunde gelegten Annahmen so
berechnet hat, wie in der Préasentation dargestelitUberpriifung SOLLTE der Verifizierer:

i. die Renditen einer Stichprobe von Mandaten der EHPSHEIT mit einer gemal den GIPS
Standards zulassigen Methode (z.B. ZEITGEWICHTEHERRITE) nachrechnen und
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ii. eine reprasentative Stichprobe von COMPOSITE-Benaichen ziehen, um sicherzustellen,
dass die Volumengewichtung der Renditen, die gedsobe Verknipfung von Renditen der
einzelnen Subperioden zur Jahresperformance urBleslechnung der STREUUNG der
einzelnen Renditen um die aggregierte Rendite d¥ROSITES korrekt durchgefiihrt
wurde.

g. Offenlegungen Zur Sicherstellung, dass die COMPOSITE-Prasaenmtati die nach den GIPS
VORGESCHRIEBENEN Informationen und Offenlegungethatien, muss von den Verifizierern eine
Stichprobe von COMPOSITE-Prasentationen uberpréfden.

h. Fuhren von AufzeichnungenDer Prifungsbericht muss anhand entsprechendeterleigen
nachvollziehbar sein. Der Verifizierer muss von @PS-EINHEIT eine schriftliche Darstellung der
wichtigsten Vorgehensweisen sowie der wahrend d&uRg gegebenen relevanten Aussagen erhalten.

C. DETAILLIERTE PRUFUNG VON INVESTMENTPERFORMANCE-
PRASENTATIONEN

Unabhangig von einer GIPS-Verifizierung steht eeeGIPS-EINHEIT frei, fur die Prasentationen eines
bestimmten COMPOSITES eine tiefergehende bzw. estitnmte Aspekte ausgerichtete Prifung (oder
Performance-Audit) durchfihren zu lassen.

Von der GIPS-EINHEIT kann kein Anspruch auf einalinéngige, im Einklang mit den GIPS Standards
durchgefuhrte Verifizierung des betreffenden COMIPKES erhoben werden, sofern der Verifizierer nicht
das in Abschnitt I1l.B dargestellte vorgeschrieb®feeifizierungsverfahren angewandt hat. Fir ein
einzelnes COMPOSITE darf die GIPS-EINHEIT nicht derspruch ,GIPS verifiziert* erheben oder einen
solchen Anschein erwecken. Die Verifizierung bezgbh immer nur auf die gesamte GIPS-EINHEIT.
GIPS-EINHEITEN kénnen nur dann fur sich in Anspruahmen, GIPS-verifiziert zu sein, nachdem ein
Verifizierer einen GIPS-Verifizierungsbericht etithat.

Eine gesonderte Uberpriifung jeder einzelnen COMPBS$Irasentation ist fur den Anspruch auf
Verifizierung der GIPS-Compliance nicht VORGESCHRHEN. Es ist nicht zu erwarten, dass derartige
Prufungen in die VORSCHRIFTEN der GIPS Standardgemommen oder in anderer Form verpflichtend
werden.



26

ANHANG A — BEISPIELE FUR GIPS-KONFORME PRASENTATION EN

BEISPIEL 1:
Muster Asset Management Unternehmen 1
Gemischtes Composite
1. Januar 1995 bis 31. Dezember 2004
Brutto Benchmark Composite ~ Gesamte Anlagen
Rendite Netto Rendite Rendite Anzahl von Streuung Anlagen der Einheit (CAD
Jahr (in %) (in %) (in %) Portfolios (in %) (CAD Million) Million)

1995 16,0 15,0 14,1 26 4,5 165 236
1996 2,2 1,3 1,8 32 2,0 235 346
1997 22,4 215 24,1 38 57 344 529
1998 7,1 6,2 6,0 45 2,8 445 695
1999 8,5 7,5 8,0 48 31 520 839
2000 -8,0 -8,9 -8,4 49 2,8 505 1014
2001 -5,9 -6,8 -6,2 52 2,9 499 995
2002 2,4 2,2 2,2 58 31 525 1125
2003 6,7 6,8 6,8 55 3,5 549 1225
2004 9,4 8,6 9,1 59 25 575 1290

Muster Asset Management Unternehmen 1 hat diesen Bert in Ubereinstimmung mit den Global Investment
Performance Standards (GIPS®) erstellt und prasendrt.

Anmerkungen:

1. Das Muster Asset Management Unternehmen 1 ist sgetManager von gemischten Portfolios, dass
ausschlieBlich in kanadischen Wertpapieren invesidms Muster Asset Management Unternehmen 1
ist definiert als eine unabhangige Asset Manage®#RE-EINHEIT, die mit keinem
Mutterunternehmen verbunden ist. Fir den Zeitraom2000 bis 2004 wurde das Muster Asset
Management Unternehmen 1 von der Verification $es/inc A geprift und verifiziert. Eine Kopie
der Prufungsbestatigung ist auf Anfrage erhaltlitisétzliche Informationen zu den Vorgehensweisen
und den Verfahren, zu den Berechnungen und zumriegader Performance sind ebenfalls auf
Anfrage erhaltlich.

2. Das Composite enthélt alle steuerbefreiten gemgéscRbrtfolios mit einer Asset Allocation von 30%
S&P TSX und 70% Scotia Canadian Bond Index Fureletie Abweichung der Asset Allocation von
bis zu 10% zulassen.

3. Die Benchmark lautet: 30% S&P TSX und 70% Scotiagdi#an Bond Index Fund, monatlich rebasiert.
4. Die Bewertung und der Ausweis der Performance gefoin kanadischen Dollar.

5. Bruttorenditen werden vor Abzug der Verwaltungsdebii und der Depotbankgebiihren, jedoch nach
Handelskosten ausgewiesen. Nicht riickforderbaneeBtebleiben bei der Berechnung
unbericksichtigt. Die ausgewiesene Nettorendite Wwarechnet durch Abzug der maximalen Gebihr
von 0,25% pro Quartal von der jeweiligen Bruttoriégmdes Composites. Die Verwaltungsvergitung
staffelt sich wie folgt: 1,00% fiir die ersten 25lidnen CAD Vermdgen; 0,60% fir den dartber hinaus
gehenden Teil.

6. Dieses Composite wurde im Februar 1995 aufgedsitrt. vollstandige Liste aller Composites
inklusive deren Beschreibung ist auf Anfrage etichit

7. In der Zeit von 1995 bis 1996 war das Muster Abd@mhagement Unternehmen 1 nicht in
Ubereinstimmung mit den GIPS® Standards, da Pastfaiur einmal jahrlich bewertet wurden.

8. Die Streuung des Composite wird berechnet, in densthndardabweichungen aller dem Composite
fur das jeweilige Kalenderjahr zugeordneten Pddfotu gleichen Teilen gewichtet werden.
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BEISPIEL 2:
Muster Asset Management Unternehmen 2
Aktien Welt BM MSCI Aktives Management
Berichtswahrung CHF Datum der Composite-Konzeption 01. Juli 1999
Gesamt MSCI Welt (ri) in Composite  Composite Anteil an den
Rendite CHF Benchmark Anzahl von  Streuung Anlagen Anlagen der Einheit
Jahr (in %) Rendite (in %) Portfolios (Bandbreite)  (Million) (in %)
2004 18,0 19,6 6 0,2 84,3 <0,1
2003 -35,3 -33,0 8 0,7 126,6 0,1
2002 -16,0 -14,5 8 15 233,0 0,2
2001 -13,5 -11,8 7 13 202,1 0,2
2000 60,2 46,1 <5 n.v. 143,7 0,2
1999 21,3 17,5 <5 n.v. 62,8 <0,1
1998 22,5 26,3 <5 n.v. 16,1 <0,1

Erklarung zur Einhaltung der Standards )
Das Muster Asset Management Unternehmen 2 hat degen und die Prasentation in Ubereinstimmung mit
den Global Investment Performance Standards (GlR&E2Ilt.

Definition der GIPS-EINHEIT

Das Muster Asset Management Unternehmen 2 istuigiabhéngige Asset Management GIPS-EINHEIT, die
1997 gegriindet wurde. Das Muster Asset Managemetetrbehmen 2 verwaltet eine Vielzahl von Aktien-,
Renten- und gemischten Portfolios primar fir sckeesche und européaische Kunden. Zusétzliche
Informationen Uber das Regelwerk, die Berechnungd-Reportingmethodik ist auf Anfrage erhaltlich.

Benchmark
Die Quellen fur die Devisenkurse kénnen zwischendBenark und Composite unterschiedlich sein.

Gebtihren
Die Performancekennzahlen werden vor Vermdgensvyemgs-, Depotbankgebihren und Quellensteuern, aber
inklusive Handelskosten ausgewiesen.

Liste von Composites
Eine vollstandige Liste aller Composites inklusilaren Beschreibung ist auf Anfrage erhaltlich.

Verifizierung / Bestatigung der Einhaltung der Stardards
Das Muster Asset Management Unternehmen 2 wurdghakinen unabhangigen Prufer auf jahrlicher Basis v
1998 bis 2003 verifiziert.

Gebuhrenibersicht
Die feste Vermdgensverwaltungsgebuhr fur Portfdtisszu einer Grélze von 50 Millionen CHF betra@®50s

p.a.

Portfolio MindestgroéRe
Die PortfoliomindestgréRe zur Beriicksichtigung itktidn Welt BM MSCI Composite betragt 1 Millionen
CHF.
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BEISPIEL 3:
Ubersicht der Performance Ergebnbisse
Muster 3 Realty Management Unternehmen
Core Real Estate Composite
1. Januar 1995 bis 31. Dezember 2004
Brutto Renditen
NCREIF Jahresendwerte des Composites
Property Anzahl Gesamtanlagen der
Rendite aus Gesamt- Composite Index von  Anlage (inUSD  Hebelin Externe Firma Prozentualer Anteil
Jahr  ordentlichem Ertrag Wertsteigerung rendite Bandbreite Streuung Benchmark Portfolios Millionen) Prozent Bewertung  (in USD Millionen)  des Composites
1995 5,1% -4,0% 0,8% 0,7-1,0 n.v. -5,6% <5 uUsD 79 43% 100% uUsD 950 8%
1996 5,5% -0,9% 4,5% 4,0-5,0 n.v. -4,3% <5 usD 143 49% 100% usD 989 14%
1997 6,9% -1,5% 5,3% 5,0-5,4 n.v. 1,4% <5 usD 217 56% 100% usD 1.219 18%
1998 8,1% 0,9% 9,1% 8,9-9,7 n.v. 6,4% <5 uUsD 296 54% 100% uUsD 1.375 22%
1999 8,9% 1,7% 10,8% 9,9-11,0 n.v. 7,5% <5 usbD 319 50% 100% usD 1.425 22%
2000 9,0% 0,5% 9,6% 9,1-10,9 0,7 10,3% 5 usD 367 45% 100% usD 1.532 24%
2001 9,1% 1,2% 10,5% 10,0-10,7 0,3 13,9% 5 uUsD 349 39% 100% uUSsD 1.712 20%
2002 7,9% 1,8% 9,9% 9,8-10,5 0,3 16,3% 6 usD 398 31% 100% usD 1.796 22%
2003 8,5% 2,9% 11,5% 10,9-12,0 0,5 11,1% 6 uUsD 425 28% 100% uUsD 1.924 22%
2004 8,2% 2,5% 10,8% 9,9-11,8 0,8 12,0% 7 uUsD 432 22% 100% uUsD 1.954 22%
Annualisierte Werte der zeitgewichteten Rendite seit Auflegung
7,7% 0,5% 8,0% 6,7%

Annualisierte Wert des ROI seit Auflegung

7,8%
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BEISPIEL 3: Muster Reality Asset Management Unternémen 3
OFFENLEGUNGEN

Erklarung zur Einhaltung der Standards
Das Muster Reality Asset Management Unternehmeat 8ikse Zahlen und die Prasentation in
Ubereinstimmung mit den Global Investment Perforcea@tandards (GIPS®) erstellt.

Die GIPS-EINHEIT

Das Muster Reality Asset Management Unternehmedi& GIPS-EINHEIT"), ein Tochterunternehmen der
ABC Investment Inc., ist ein registrierter Investrh@ddvisor unter dem Investment Advisor Act von Q9Bie
GIPS-EINHEIT besitzt vollstandige Diskretion im Wiick auf die Auswabhl, die Vermdgensverwaltung, die
Kapitalisierung und die Disposition der Investmantsollstandig im Eigentum befindliche Liegensdeafoder
Joint Ventures. Eine vollstandige Liste der Comigosiit Beschreibung ist auf Anfrage erhéltlich.

Das Composite

Das Core Real Estate Composite (,das Composité?} sich aus allen aktuellen gebihrenpflichtigeskii-
tionaren Portfolios zusammen, die von der GIPS-BENHmIt einer vergleichbaren Investment- und
Risikostrategie verwaltet werden, deren SchwerpaoktregelmafRigen Ertragen liegt. Das Mindestvoluher
Portfolios betragt anfanglich 10 Millionen USD. Holios, die das anfangliche Mindestvolumen untersiten,
werden vom Composite ausgeschlossen, wenn der @emidnterschreitung des Mindestvolumens
Mittelentnahmen sind. Das Composite wurde im JABAS8 gebildet. Die Streuung des Composites wirdtdur
die volumensgewichtete Standardabweichung derdtiogfermittelt.

Die Bewertung

Vermdgensgegenstande werden quartalsweise durcblE-EINHEIT und jahrlich durch ein unabhéangiges
Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer bewertet. Shldie internen als auch die externen Bewertungen d
Liegenschaften beruhen primar auf der Abdiskontigrzukinftiger freier Mittelrtickflisse sowie des
zukinftigen Verkaufserloses fir die erwartete Hidteer der jeweiligen Liegenschaften. Grundschuétisr
andere Verbindlichkeiten werden auf Marktwertbéisissergleichbare Objekte bewertet, wenn die besidbn
Vertrage eine sofortige Tilgung ausschlieBen. dbgliorfalligkeitsgebiihren sind im prognostizierten
Verkaufsjahr bertcksichtigt.

Berechnung von Renditen

Renditen werden in USD berechnet und ausgewiesamdifen werden ohne Bericksichtigung von Hebeln be-
rechnet. Composites werden auf Basis der volumeichésten Renditen der einzelnen Portfolios beregime-
bei die Gewichtung zu Beginn der jeweiligen Perigdevendet wird. Bei der Berechnung werden Kasse un
kassenahnliche Instrumente und deren Zinsanspriihseriicksichtigt. Die Rendite aus ordentlichenrdgy
wird auf Basis der Stlickzinsen berechnet. Kapittho, Bewirtschaftungskosten und Leasinggebuhredeme
diskontiert und in den Kosten der Liegenschaft besichtigt. Die aggregierte Rendite aus ordentlictertrag
und Wertsteigerung kann bedingt durch die multatiike Verkniipfung der Quartalsrenditen von der Gesa
rendite abweichen. Fir die Berechnung der annestisi zeitgewichteten Rendite seit Auflegung wied Bnd-
wert des Composites auf Marktwertbasis angenomFigndie Berechnung des internen ZinsfuRes (IRR) sei
Auflegung werden die Einzahlungen und Auszahlurdgminvestoren seit 01.01.1995 sowie der Marktemtdwe
des Composites per 31.12.2004 verwendet. Der mt2imsful® wird unter Verwendung monatlicher Flisse
berechnet. Zusatzliche Informationen zur Vorgeheissvder Berechnung und des Ausweises der Rerditen
Ubereinstimmung mit den GIPS Standards sind aufalyef erhaltlich.

Vermogensverwaltungsgebihren
Einige Portfolios zahlen eine performanceabhan@igbihr zwischen 10% und 20% des die vereinbarte
Benchmark tbertreffenden IRR. Die aktuell gultig@mrlichen Vermdgensverwaltungsgebihren sind:

Bis zu 30 Millionen USD: 1,6%
Von 30 bis 50 Millionen USD: 1,3%
Uber 50 Millionen USD 1,0%

NCREIF Property Index Benchmark

Der National Council of Real Estate Investment Eidties (NCREIF) Property Index Benchmark wurde aus
offentlich zuganglichen Quellen bezogen. Der NCREiBperty Index ist ein nicht gehebelter Index, der
verschiedene Typen von Liegenschaften umfasst,laiee Liquiditat, keine anderen nicht auf Immadaili
bezogenen Vermdgensgegenstande, keine Verbindiiehk&eine Einkiinfte und keine Gebuhren enthék. D
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Berechnungsmethode des Index weicht von der Beuaggmethode des Composites ab, da die Rendite der
Benchmark unter Berticksichtigung von quartalswelserags- und Kapitalflissen berechnet wird.

BEISPIEL 4:
Muster 4 Private Equity Partners
Buy-Out Composite
1. Januar 1995 bis 31. Dezember 2002
Annualisierte  Annualisierte Benchmark  Composite  Anlagen der
SI-IRR Brutto  SI-IRR Netto Rendite Anlagen Einheit

Jahr (in %) (in %) (in %) (USD Million) (USD Million)

1995 -7,5 -11,07 -9,42 4,31 357,36

1996 6,2 4,53 2,83 10,04 402,78

1997 13,8 10,10 14,94 14,25 530,51

1998 13,1 9,28 14,22 25,21 613,73

1999 53,2 44,53 37,43 54,00 871,75

2000 40,6 26,47 32,97 24,25 1.153,62

2001 29,9 21,86 27,42 8,25 1.175,69

2002 25,3 17,55 25,24 10,25 1.150,78

Eingezahltes Investiertes Investment Realisations
Kapital Kapital Kumulierte Multiple Multiple

Jahr (USD Million) (USD Million) Ausschittungen (TVPI) (DPI) PIC RVPI
1995 4,68 4,68 0,00 0,92 0,00 0,19 0,92
1996 9,56 9,56 0,00 1,05 0,00 0,38 1,05
1997 14,54 12,91 2,55 1,16 0,18 0,58 0,98
1998 23,79 22,15 2,55 1,17 0,11 0,95 1,06
1999 25,00 19,08 15,78 2,79 0,63 1,00 2,16
2000 25,00 17,46 27,44 2,07 1,10 1,00 0,97
2001 25,00 14,89 39,10 1,89 1,56 1,00 0,33
2002 25,00 13,73 41,25 2,06 1,65 1,00 0,41

TVPI = Gesamtwert zum eingezahlten Kapital

DPI = Kumulierte Ausschiittungen in Relation zumgeizahlten Kapital
PIC = Eingezahltes Kapital gegenuber dem zugesa¢apital

RVPI = Residualwert zum eingezahlten Kapital

Die Muster Private Equity Partners 4 hat diese Zatgn und die Prasentation in Ubereinstimmung mit den
Global Investment Performance Standards (GIPS®) etsllt.
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Beispiel 4: Muster Private Equity Partners 4

OFFENLEGUNGEN

Die Muster Private Equity Partners 4 ist eine uiailgiige Private Equity Investment GIPS-EINHEIT mitrBs
in London, New York und San Francisco. Das Mustérafe Equity Partners 4 Buy-Out Composite umfasst
Beteiligungen in Private Equity Buyouts und wurdeJanuar 1995 gebildet.

Das Muster Private Equity Partners 4 Buy-Out Coritpdsasiert auf den Bewertungsrichtlinien der XYZ
Venture Capital Association. Bewertungen werderckdaias Bewertungskomitee der Muster Private Equity
Partners 4 durchgefiihrt und von einem unabhandgsgemium geprtft. Die Muster Private Equity Partrérs
verwendet zur Bewertung die Fair Value Methode, iwiden GIPS Private Equity Bewertungsprinzipien
empfohlen. Alle Beteiligungen des Buy-Out Compasiteerden entweder auf Basis der jiingsten Transaktio
oder von Gewinnvervielfaltigern bewertet. Die Betuagsmethoden sind auf Anfrage erhaltlich.

Als Benchmark wird der GP-BO Index verwendet, des dem QRS Index zzgl. 500 Basispunkte berechnet
wird. Die Benchmarkrendite wird berechnet unterwémdung von monatlichen Fliissen. Pro Periode iséimu
Portfolio im Composite enthalten, weshalb die Sirguder Portfolios im Composite in jedem Jahr Naill

Das Auflegungsjahr des Muster Private Equity PastdeBuy-Out Composite ist 1995. Das gezeichnetgtila
betragt 25 Millionen USD. Die gesamten Compositéagan betragen 10,25 Millionen USD per 31.12.2002.

Die Portfolio SI-IRR Berechnung beriicksichtigt mtiche Zahlungsstrome.
Eine vollstandige Liste aller Composites und ddterformance ist auf Anfrage erhéaltlich. Zuséatzliche

Informationen im Hinblick auf die verwendeten Volhgasweisen, die Berechnungs- und die
Reportingmethoden sind ebenfalls auf Anfrage dibilt
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ANHANG B — BEISPIEL FUR EINE COMPOSITELISTE UND COM POSITEBE-
SCHREIBUNGEN

Muster Asset Management Unternehmen

Ubersicht und Beschreibung der aktuellen Composites

DasSmall Cap Wachstum Compositeenthdlt alle institutionellen Portfolios, die irSLAktien investieren, die
sich durch ein starkes Gewinnwachstum, durch Waastigenschaften und eine geringe Marktkapitalisigr
auszeichnen. Als Benchmark ist der Russel 2@B@wth Index definiert.

DaslLarge Cap Wachstum Compositeenthlt alle institutionellen Portfolios, die irSLAktien investieren, die
sich durch ein starkes Gewinnwachstum und einegghdéktkapitalisierung auszeichnen. Als Benchmatk i
der Russel 1060Growth Index definiert.

DasCore Festverzinsliche Compositenthalt alle institutionellen Portfolios, die irsfeerzinsliche
Wertpapiere investieren. Portfolios, die dem Contpagigeordnet werden, miissen eine Duration hatien,
maximal + 20% von der Benchmarkduration abweichenf. d\ls Benchmark ist der Lehman Brotters
Aggregate Bond Index definiert.

DaslIntermediate Festverzinsliche Compositenthélt alle institutionellen Portfolios, die irsfeerzinsliche
Wertpapiere investieren. Portfolios, die dem Cornitpagigeordnet werden, missen eine Duration haten,
maximal + 20% von der Benchmarkduration abweicheni. d\ls Benchmark ist der Lehman Brotters
Intermediate Aggregate Bond Index definiert.

DasHigh Yield Festverzinsliche Compositeenthdlt alle institutionellen Portfolios, die irghiyield
festverzinsliche Wertpapiere investieren. Als Benatk ist der Lehman BrothérsU.S. Corporate High Yield
Bond Index definiert.

DasGemischte Wachstum Compositenthalt alle institutionellen Portfolios, die sowahAktien als auch in
festverzinsliche Wertpapiere investieren. Portilidie dem Composite zugeordnet werden, besitren ei
Allokation von 50-70% in Wachstumsaktien, mit eibgrischen Allokation zwischen 55-65%. Als Benchknar
ist 60% S&P 500 und 40% Lehman Brothers AggregatedBndex definiert. Portfolios, die dem Composite
zugeordnet werden, missen mehr als 5 Millionen W8Dimen aufweisen.

Beendete Composites

DasGARP Aktien Composite enthalt alle institutionellen Portfolios, die inaghstumsaktien investieren, die
fair bewertet werden und relativ gunstig im Vergkezu den Wettbewerbern sind. Als Benchmark istS&?
500° Index definiert. Das Composite wurde im Novemb@d2geschlossen.

DasSmall-Mid Cap Wachstum Compositeenthalt alle institutionellen Portfolios, die irBLAktien investieren,
die sich durch ein starkes Gewinnwachstum und défabhstumseigenschaften auszeichnen. Als Benchistark
der Russel 2560Growth Index definiert. Das Composite wurde im fiep 2004 geschlossen.
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ANHANG C — GIPS-LEITLINIEN ZUR WERBUNG
A. ZWECK DER GIPS-LEITLINIEN ZUR WERBUNG

Mit den Global Investment Performance Standard&igedie Investment Branche lber ethische Standdids
von GIPS-EINHEITEN eingehalten werden sollten, weemformance Ergebnisse an potentielle Kunden
berichtet werden. Mit diesen Standards soll unaiiggéwon der geographischen Lage der Firma eineggeil}
Transparenz und Vergleichbarkeit der ErgebnisseMemaogensverwaltern erreicht werden. Dartiber lnau
soll mit den Standards der Dialog zwischen den @REHEITEN und potentiellen Kunden tber die erzalt
historischen Performance Ergebnisse und zukunlfitigestment Strategien erleichtert werden.

Mit den GIPS-Leitlinien zur Werbung wird versuctier Investment Branche einen globalen Best Practice
Standard fir die Verwendung von Performance Ergsleni in der Werbung zu geben. Die GIPS-Leitlinien z
Werbung ersetzen weder die GIPS Standards nodstarilsie die Unternehmen von der Prasentation der
Performance nach den VORSCHRIFTEN der GIPS StasdBiég Leitlinien richten sich ausschlie3lich an
GIPS-EINHEITEN, die bereits die VORSCHRIFTEN dear@tards auf der Ebene der GIPS-EINHEIT erfillen
und fiir sich die Einhaltung der Standards beansgmudie GIPS-EINHEITEN, die sich konform erklaren,
kénnen mit dieser Erklarung werben, sofern sieGlieS-Leitlinien zur Werbung einhalten.

Die GIPS-Leitlinien fur Werbung sind fur GIPS-EINHEEN vorgeschrieben, die in ihrer Werbung auf die
Einhaltung der GIPS-Leitlinien fir Werbung hinweais®ie Leitlinien fir Werbung sind fir die GIPS-
EINHEITEN freiwillig, die in ihrer Werbung nicht d&dlie Einhaltung hinweisen. Alle Unternehmen sind
aufgefordert, diese ethischen Leitlinien einzuhalte

Definition von Werbung

Im Sinne dieser Leitlinien wird unter Werbung jebkes Material verstanden, dass offentlich zugahgstoder
das fir die Verwendung in Print-, elektronischerroghderen Medien erstellt ist und das sich an mishginen
potentiellen Kunden richtet. Darunter fallen avegliche gedruckten Unterlagen (im Gegensatz zutiadace
Prasentationen oder individuellen Kundenreportg) ad bestehende Kunden oder an Berater von peitenti
Kunden verteilt werden.

Verhaltnis der GIPS-Leitlinien fir Werbung zu den regulatorischen Anforderungen

Die GIPS-Leitlinien zur Werbung sind Leitlinien,edéinen ethischen Rahmen fir Werbung fordern. &ieth
keine Auswirkungen auf lokale regulatorische Ricig¢in oder Gesetze. Sie verandern nicht die Intusdte
Aktivitaten, die von lokalen Regulierungsbehérden Regulierung der Werbung ausgehen. GIPS-EINHEITEN
die Performanceergebnisse in der Werbung veroitéeth, MUSSEN weiterhin alle regulatorischen und
gesetzlichen Vorschriften einhalten. Unternehmed aufgefordert, sich mit den jeweiligen regulatohien und
gesetzlichen Vorschriften auseinander zu setzeasdeahrscheinlich ist, dass diese weitere Anfangen
enthalten. Im Falle von Widerspriichen zwischenlEk&esetzen und Richtlinien und den GIPS-Leittirdar
Werbung MUSSEN die GIPS-EINHEITEN die lokalen Gesaind Verordnungen einhalten. GIPS-
EINHEITEN MUSSEN auf diese Widerspriiche hinweisen.

Die Berechnung und Werbung von Anlageprodukten,ani@ Beispiel Publikumsfonds und offenen
Investmentaktiengesellschaften, sind in den meistarkten reguliert. Die GIPS-Leitlinien zur Werbusigllen
keinen Ersatz der bestehenden Regularien dar. Wetzrallem eine GIPS-EINHEIT, die sich als GIPS-
konform erklart, mit Performancekennzahlen Werbomaght, MUSS die GIPS-EINHEIT alle glltigen Gesetze
und Richtlinien sowie die GIPS-Leitlinien zur Wenguerfiillen, um in der Werbung die Einhaltung déP&
Standards erkléaren zu kénnen.
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B. ANFORDERUNGEN DER GIPS-LEITLINIEN ZUR WERBUNG

Samtliche Werbung, die die Einhaltung der Leitlmisur Werbung beansprucht, MUSS die folgenden FRunkt

enthalten:

1. Eine Beschreibung der GIPS-EINHEIT.

2. Eine Erlauterung, wie ein interessierter Leser @irisentation, die den VORSCHRIFTEN des GIPS
Standards entspricht und/oder eine vollstandigeellind Beschreibung aller COMPOSITES der GIPS-
EINHEIT erhalten kann.

3. Die Erklarung nach den GIPS-Leitlinien zur Werbung:

[Name der GIPS-EINHEIT] erkléart die Einhaltung d&obal Investment
Performance Standards (GIPS®)

Samtliche Werbung, die auf die Einhaltung der GLR8knien fiir Werbung hinweist und Performance-
Ergebnisse enthélt, MUSS dariber hinaus die folgehdformationen enthalten (die erforderlichen
Informationen MUSSEN der Prasentation entnommerlarerfir die die Einhaltung der GIPS Standardsierkl

wird):
4,

5.

10.

Eine Beschreibung der dem beworbenen COMPOSITHE.indgrliegenden Investment-Strategie.
Zusétzlich zu den COMPOSITE Performanceergebnidseferiode bis zum Stichtag, entweder

a. kumulierte annualisierte ein-, drei- und finf Ja8h@OMPOSITE-Renditen mit eindeutigem
Endzeitpunkt (oder die annualisierte COMPOSITE-Rergkit Start des COMPOSITES,
wenn das COMPOSITE éalter als 1 Jahr, aber nocleleitahre alt ist). Zeitraume die kleiner
als 1 Jahr sind, durfen nicht annualisiert werda.annualisierten Renditen MUSSEN uiber
den gleichen Zeitraum berechnet werden, wie irkderespondierenden konformen
Prasentation

b. oder 5 einzelne jahrliche COMPOSITE-Renditen miteutig ausgewiesenen Endzeitpunkten
(oder seit COMPOSITE-Start, wenn das COMPOSITE rkathe 5 Jahre alt ist). Die
jahrlichen Renditen MUSSEN iiber den gleichen Zeitrdberechnet werden, wie in der
urspriinglichen Préasentation nach GIPS.

Eine Erklarung, ob die ausgewiesenen Performantazabr oder nach
VERMOGENSVERWALTUNGSGEBUHREN ausgewiesen sind.

Eine Beschreibung der BENCHMARK und die BENCHMARK:Rliten fur die Zeitrdume, fiir die
auch die COMPOSITE Ergebnisse prasentiert werdatme (@gemessene
COMPOSITEBENCHMARK-Rendite ist die BENCHMARK-Renditler zu Grunde liegenden GIPS-
konformen Prasentation). Wenn keine BENCHMARK gentavird, MUSS die Werbung eine
Erklarung enthalten, warum keine BENCHMARK genawitd.

Die Wahrung, auf deren Basis die Berechnung dedi®Ramerfolgt.

Eine Erklarung tber das Ausmalf? und die VerwendwmgDerivaten und/oder Hebelinstrumenten,
wenn diese Instrumente Teil der aktiven Manager8énattegie (und nicht blof3 eines effizienten
PORTFOLIO-Managements) des COMPOSITES sind. Wenivate und/oder Hebelinstrumente
keinen signifikanten Einfluss auf die Ergebnisskdm ist eine Erklarung nicht VORGESCHRIEBEN.

Wenn in der Werbung Performance Ergebnisse flioBeni vor dem 01.01.2000 veréffentlicht werden,
die nicht konform sind, MUSS die GIPS-EINHEIT déjeiligen Perioden explizit nennen. Zuséatzlich
MUSSEN die Informationen, die nicht den GIPS Stadg@ntsprechen, gekennzeichnet sein, sowie die
Grunde dafir, warum diese Informationen nicht d#RAS5Standards entsprechen, genannt werden.
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Ergénzende und zuséatzliche Informationen

GIPS-EINHEITEN werden aufgefordert, ERGANZENDE INRRIATIONEN und/oder ZUSATZLICHE
INFORMATIONEN (die tber die von den GIPS-Leitliniéir Werbung VORGESCHRIEBENEN
Informationen hinausgehen) zu veréffentlichen, wsichergestellt ist, dass diese ERGANZENDEN
INFORMATIONEN Klar als solche gekennzeichnet uncezkennen sind. Darliber hinaus dirfen diese
Informationen maximal den gleichen Erkennungswakltem, wie die durch die Leitlinien vorgeschriebenen
Informationen. Wenn solche ERGANZENDEN INFORMATIONEuch fur Perioden, in denen die GIPS
Standards nicht eingehalten wurden, veréffentlieditden, MUSSEN die betroffenen Perioden zusammen mi
einer Erlauterung, welche Informationen nicht ddR&Standards entsprechen und warum diese nichbtS
Standards entsprechen, genannt werden.

ERGANZENDE und ZUSATZLICHE INFORMATIONEN sind Gegstand des ,Guidance Statements on the
Use of Supplemental Information”. Anwendern wirdpfahlen, diese Anleitung zu beachten.



BEISPIELE FUR WERBUNG

Musterwerbung ohne Performance

Beispiel 4 Investment

Beispiel 4 Investment ist die Abteilung der indittnellen Vermégensverwaltung
der Bespiel 4 Investment GmbH, deren Schwerpurkeiaem qualitativen, wachs-
tumsorientierten Portfoliomanagement liegt

Wenn Sie eine komplette Liste nebst
Beschreibung der Composites der
S Beispiel 4 Investment und/oder eine
die Einhaltung der Global Prasentation gemal den GIPS Standards
Investment Performance . - o
Standards (GIF% erha!ten moc_hten, kontaktieren Sie bitte

Martin Schmitt Tel +49 69 123456789 oder
schriftlich Beispiel 4 Investment,
Musterstralle 1, 12345 Musterstadt oder per
Email mschmitt@beispieldinvestment.com

Beispiel 4 Investment erklart

Musterwerbung unter Einbeziehung der Perfornance (annualisierte 1-, 3-, 5-Jahresergebnisse )

Beispiel 4 Investment: Aktien Wachstum Welt Composite Performance
Per 31.03.2004 Per 31.12.2003
Ergebnisse in

USD vor Ifd. Jahr

Gebuhren (3 Monate) 1 Jahr 3Jahrp.a. | 5Jahre p.a.
Aktien Wachstum

Welt -3,84% -19,05% -14,98% 0,42%

MSCI Welt Index -4,94% -19,54% -16,37% -1,76%

Beispiel 4 Investment ist die Abteilung der indfinellen Vermodgensverwaltung der Beispiel 4
Investment GmbH, deren Schwerpunkt auf dem quiakat wachstumsorientierten Portfolio-
management liegt. Die Portfoliostrategie des Akiéachstum Welt Composites konzentriert
sich auf die Gewinne, das Gewinnwachstum und wkseatBewertungskennzahlen.

Beispiel 4 Investment erklart die Einhaltung derlialioinvestment Performance Standards (GIPS®).

Wenn Sie eine komplette Liste nebst Beschreibungdenposites der Beispiel 4 Investment
und/oder eine Prasentation gemaf den GIPS Stangidalten méchten, kontaktieren Sie bitte
Martin Schmitt Tel +49 69 123456789 oder schriftiBeispiel 4 Investment, Musterstralle 1,
12345 Musterstadt oder per Email mschmitt@beispieéstment.com




Alternativ kann die GIPS-EINHEIT auch folgendes présentieren:

Musterwerbung unter Einbeziehung der Performance (2ahre jahrliche Renditen)

Beispiel 4 Investment: Aktien Wachstum Welt Composite Performance

Ergebnisse in

USD vor Ifd. Jahr per
Geblihren 31.03.2004 31.12.2003 | 31.12.2002 | 31.12.2001 | 31.12.2000 | 31.12.1999
Aktien Wachstum
Welt -3,84% -19,05% -17,05% -8,47% 31,97% 25,87%
MSCI Welt Index -4,94% -19,54% -16,52% -12,92% 25,34% 24,80%

Beispiel 4 Investment ist die Abteilung der indiibnellen Vermodgensverwaltung der Bespiel 4 Investt
GmbH, deren Schwerpunkt auf dem qualitativen, wearhsorientierten Portfoliomanagement liegt. Die

Portfoliostrategie des Aktien Wachstum Welt Comfasskonzentriert sich auf die Gewinne, das
Gewinnwachstum und wesentliche Bewertungskennzahlen

Beispiel 4 Investment erklart die Einhaltung deol@l Investment Performance Standards (GI)PS

Wenn Sie eine komplette Liste nebst Beschreibungdenposites der Beispiel 4 Investment und/odez ein
Prasentation gemalf den GIPS Standards erhaltertand&bntaktieren Sie bitte Martin Schmitt Tel +8®
123456789 oder schriftlich Beispiel 4 Investméntisterstralle 1, 12345 Musterstadt oder per Emalil

mschmitt@beispieldinvestment.com
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ANHANG D — PRIVATE EQUITY BEWERTUNGSGRUNDSATZE

EINLEITUNG

Die Ansichten zur Bewertung von PRIVATE EQUITY-Agkn sind unter ANLAGEBERATERN, Praktikern,
und Kapitalanlegern unGIPS-EINHEITIlich. Die Fehfgsne einzelner Bewertungsmethoden kann haufig
grofRer sein als der Unterschied zwischen alteraatiMethoden. Die Schwankungsbreite des Werts digén
ist haufig hoch und wird durch die Beobachtungdefmfter historischer Werte verstarkt. Obwohl cshash
Renditen die zentrale MalRzahl sind, nutzen PRIVAIBJITY Fonds teilweise unrealisierte
Zwischenergebnisse zur Kapitalakquisition. Die Bewrg der unrealisierten (nicht verauferten)
Vermodgensgegenstande, die diese Zwischenergelstigzen, ist kritisch zu sehen. Obwohl viele Pankt
umstritten sind, herrscht doch Einigkeit hinsidfilfolgender Punkte:

« Die PRIVATE EQUITY Industrie muss sich bemihenghpitat und Professionalismus zu férdern, um
das Anlegervertrauen und die Selbstregulierungezheassern.

« Konsistenz und Vergleichbarkeit sind fiir das Reapgran die Kapitalanleger wichtig, und viele
Aspekte der Bewertung SOLLTEN transparent sein. Migflormation bedeutet jedoch nicht immer
mehr Transparenz und es gibt gesetzliche und prdidiBeschrankungen bei der Weitergabe der
Information.

« Jedes PRIVATE EQUITY-Investment beruht auf einethBevon Annahmen. Kapitalanleger dirfen
mit Recht annehmen, dass Zwischenbewertungen émegewissen Ausmald auch die negativen
Faktoren beinhalten.

« Wenn ein PRIVATE EQUITY Asset 6ffentlich gehandeltd, verschwinden die Argumente gegen
Zwischenbewertungen, obwohl praktische VorbehatieHandelsbeschrankungen oder geringem
Handelsvolumen weiterhin bestehen kénnen.

Hinter diesen Punkten zeigen sich die Diskussiarmr Bewertungsbasis und Bewertungsmethodik. Di&RFA
VALUE-Bewertung hat in den meisten Bereichen deaRiberichterstattung an Bedeutung gewonnen.
Besonders fir early stage venture Investmentsyatié einigen Jahren noch nicht profitabel sindpbie
praktische Probleme bestehen und der Nutzen ef@& FALUE-Basis muss eine grof3ere Unterstitzung
erfahren, bevor eine Einigung hinsichtlich ausfigher Richtlinien wahrscheinlich wird.

VORSCHRIFTEN FQR DIE BEWERTUNG
Folgende Punkte MUSSEN auf alle Arten von PRIVATRUHTY Investments angewandt werden. Diese
Grundsatze gelten nicht fir OFFENE oder EVERGREENNDS.

1. Bewertungen MUSSEN mit der Integritat und dem Rssifenalismus von Personen mit angemessener
Erfahrung und Fahigkeit unter der Leitung des Sekianagements erstellt werden.

2. GIPS-EINHEITEN MUSSEN ihre Bewertungsprozedurenutokntieren.

3. GIPS-EINHEITEN MUSSEN soviel Transparenz wie mdgliinsichtlich des Bewertungsprozesses zur
Fondsbewertung schaffen. Fiir die letzte praseatRetiode MUSSEN die zur Bewertung der PRIVATE
EQUITY Investments verwendeten Bewertungsmethodiaschlie3lich aller zentralen Annahmen offen
gelegt werden.

4. Die Basis der Bewertung MUSS logisch zusammenhé&hgad streng angewandt werden. Eine FAIR-
VALUE-Bewertung wird EMPFOHLEN, alle Schatzungen BSEN allerdings Wertminderungen der
Anlagen beriicksichtigen. (Siehe hierzu den Absthieitere Uberlegungen zur Behandlung von
Wertminderungen*“.)
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Bewertungen MUSSEN auf einer konsistenten und earigharen Basis von einer Berichtsperiode zur
nachsten erstellt werden. Wenn Anderungen in dereBeingsbasis oder in der Bewertungsmethode als
sinnvoll erachtet werden, MUSSEN die Anderungeméerkverden. Wenn solch eine Anderung eine
materielle Modifizierung in der Bewertung der Intrasnts verursacht, SOLLTE das Ergebnis der
Anderung ebenfalls offen gelegt werden.

Bewertungen MUSSEN mindestens jéhrlich erstelltdear (Quartalsweise Bewertungen werden
EMPFOHLEN.)

FAIR VALUE EMPFEHLUNGEN

Fur die Bewertung der PRIVATE EQUITY InvestmentsdMEMPFOHLEN, die FAIR-VALUE-Bewertung zu
verwenden, die mit internationalen Finanzberich#&ttsngsgrundsatzen tbereinstimmt. Diese Bewertung
SOLLTE den Betrag widerspiegeln, zu dem eine Aniag&ahmen einer aktuellen Transaktion gekauft oder
verkauft werden konnte, wobei unterstellt wird, sld&e beteiligten Parteien jeweils informiert, v@nftig, und
ohne Zwang handeln.

Die Prazision, mit der der Wert eines einzelnen\ERIE EQUITY-Anlagen bestimmt werden kann, wird mit
erheblicher Unsicherheit behaftet sein. FolglichdieMPFOHLEN, eine Bewertungsmethode mit einer
geringen Anzahl an Schatzern (Parametern) gegeeiiter Methode zu bevorzugen, die zusétzliche &tilage
Annahmen beinhalten. Wenn die letztgenannte Metfedtech zu einer genaueren und sachgerechteren
Bewertung fuhrt, dann SOLLTE diese statt der erdMethode verwendet werden.

Bewertungshierarchie
Die folgende Hierarchie der FAIR VALUE Methodik SOTE bei der Bewertung von PRIVATE EQUITY
Investments verwendet werden:

1.

Markttransaktion

Die am besten geeignete Indikation fur den FAIR W& liegt vor, wenn eine zeitnahe, unabhangige Dritt
Transaktion stattgefunden hat, bei der ein sigaiftkr Anteil des Investments im Rahmen einer neuen
Finanzierung oder Aktienemission dargestellt wurde.

Markt-basierte Multiples

Fehlen solche Dritt-Transaktionen, kann der FAIRW\JE einer Investition unter Verwendung von
Ertrags- oder anderer marktbasierter Multiples ¢lemet werden. Der verwendete Multiple SOLLTE fi& di
zu bewertende Anlage geeignet sein. Marktbasiettkipies schlie3en unter anderem Kurs- Gewinn-
Verhaltnis, Unternehmenswert zu EBIT, Unternehmemsau EBITDA und so weiter ein.

Diskontierte erwartete zukiinftige Cash Flows
Diese Methode SOLLTE den Zeitwert von risiko-adjrsen erwarteten Cash Flows, diskontiert mit dem
risikolosen Zins, nutzen.

Zusétzliche Uberlegungen

1.

Wo eine Dritt-Transaktion nicht unter Anlagegessghinkten stattgefunden hat, oder wo die Ziele des
neuen Investors groftenteils strategischer Natgr (. h. der neue Kapitalanleger nicht alleine als
Finanzanleger handelte), SOLLTE der Manager ind#tr ziehen, die Bewertung zu ignorieren oder einen
passenden Preisnachlass darauf anzuwenden.

Eine materielle Wertminderung eines Investmentsiksach unter anderem aus dem Bruch eines Vertrages,
dem Ausfall des Schuldendienstes, einer Insolvelez eines Konkurses, einer bedeutenden
Rechtsstreitigkeit (insbesondere bezliglich Rechtergeistigen Eigentum), oder einem Abgang oder eine
Anderung im Management ergeben. Andere Ereignigsadn sein: Betrug innerhalb der Gesellschaft, eine
materielle Abwertung einer Anlagewahrung (die ven Bonds-Wahrung abweicht), wesentliche
Anderungen in den Marktbedingungen, jegliches Hisiglas zu einer wesentlichen Verringerung der
Profitabilitat im Vergleich zum Niveau des Inveistitszeitpunktes fuhrt, oder eine substantiell und
konsistent unter den Planungen liegende Leistun@dsellschaft. Die Schatzung des Ausmalies der
Wertminderung wird in den meisten Fallen sowohkajoantitative als auch eine qualitative Analyse
einschlieRen und SOLLTE mit grol3er Sorgfalt durdtige werden.
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3. Die GIPS-EINHEIT SOLLTE Regeln implementiert habam Kunden/potentielle Kunden bei materieller
Wertminderung im Portfolio zu informieren. Auf eirerteljahrliches Update zu warten, durfte den
potentiellen Kapitalanleger nicht frilh genug erneit, um eine fundierte Entscheidung zu treffen.

4. Innerhalb der Bewertungshierarchie wird es bestenBranchen geben, wo sehr spezifische
Bewertungsmethoden anwendbar sind. Innerhalb degiljgen Branche kdnnte jede dieser Methoden als
die primare Bewertungsmethodik ohne eine nutzbaite- Dransaktion betrachtet werden. Wann immer eine
dieser Methoden verwendet wird, MUSS die GIPS-EINHEegriinden, warum dieses Mal die geeignetste
und genaueste Methode zur FAIR VALUE Berechnung ist

a. NET ASSETS Fur Unternehmen, die einen Grof3teil ihres Wexds vhren zu Grunde liegenden
Anlagen und weniger von deren Ertrag ableiten, lkdiase Methode bevorzugt werden.

b. Industrie BENCHMARKS In einzelnen Branchen gibt es Mafizahlen, wie z!Breis pro
Unterzeichner", die zur Ableitung des Unternehmeantes genutzt werden kénnen. Diese Mal3zahlen
sind sehr branchenspezifisch und dirfen nicht aeftdr diversifizierte Unternehmen Ubertragen
werden.

5. Es wird EMPFOHLEN, dass Bewertungen von einer @jaediten Person oder Entitét, die vom Schatzer
unabhéngig ist, nachgepruft werden. Dies kbnneh anabhangige Experten, ein unabhangiger Beirat ode
ein Komitee sein, dass von den fir die Bewerturrgisvortlichen Managern unabhéangig ist.

6. Wie in der Bewertungshierarchie dieses Dokumersigéstellt, ist als primére Bewertungsmethodik fur
den FAIR VALUE die Nutzung einer aktuellen Transafterlaubt. Wenn eine Investition erstmalig
durchgefuhrt wird, spiegeln die AnschaffungskosteEnaktuellste Transaktion wider und entsprechen
deshalb dem FAIR VALUE. In diesem Falle ist die Nutg der Kosten deshalb erlaubt, weil sie den Wert
der aktuellsten Transaktion widerspiegeln und néthta, weil sie die Kosten der Investition darstell

Kosten als eine Basis der Bewertung sind nur etlawnn eine Schatzung des FAIR VALUE nicht zuvesig
moglich ist. Obwohl eine FAIR VALUE Basis immer gecht werden SOLLTE, sehen die Regeln fir
PRIVATE EQUITY Situationen vor, in denen keine FAYRLUE Bewertung notwendig ist. Schlie3lich
MUSSEN GIPS-EINHEITEN beriicksichtigen, dass Kapitdéger Entscheidungen auf FAIR VALUE Basis
treffen und nicht veraltete historische kostenbgsi®alizahlen nutzen.

Bei jeder Nutzung einer von der FAIR VALUE abweioden Methode MUSS die GIPS-EINHEIT offen legen,
warum eine FAIR VALUE -Bewertung nicht angewandteen kann. Zusétzlich ist fir jedes COMPOSITE die
Zahl der Bestandspositionen, auf die keine FAIR W& Bewertung angewandt wurde, der GESAMTWERT
jenes Vermogens, und der Wert jenes VermdgensraieRtsatz des COMPOSITE-/Fondsvermdgens offen zu
legen.

7. Wenn Gesellschaften in mehr als einem Sektor sittid, so dass die Identifikation vergleichbarer
Gesellschaften oder Sektoren praktisch unmdoglictkén jeder Einkommensstrom unabhéngig bewertet
werden. In Féllen, in denen es nicht praktikab&radcht mdglich ist, eine gentigende Zahl von direk
vergleichbaren Gesellschaften zu identifizieremreén Branchen-Durchschnitte, die auf Gesellscharftién
vergleichbarer Gro3e beruhen, verwendet werden.

8. Die Nutzung von Multiples fur ein Investment SOLLTHr als ein letzter Ausweg verwendet werden, wenn
vergleichbare notierte Gesellschaften nicht veréigind.

9. Alle quasi Equity-Investments SOLLTEN als Equityametet werden, es sei denn, es kann nachgewiesen
werden, dass der realisierbare Wert davon abweicht.

10. Wenn eine PRIVATE EQUITY GIPS-EINHEIT neben einerkti&n-/Equity-Investment in Kredite und
Vorzugsaktien investiert, SOLLTEN diese Instrumamitsht generell auf der Grundlage ihres Ertrages
geschéatzt werden. Sie SOLLTEN auf Kostenbasis dictiiginer Pramie oder einem abdiskontiertem Zins,
sofern dieser vollstandig angefallen ist, und abezligller Kosten / Abschlége (soweit angebracktyértet
werden.
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ANHANG E - GIPS GLOSSAR

Die folgenden Definitionen dienen ausschlieR3lich ldéerpretation der GIPS Standards.

ADMINISTRATIVE-
GEBUHREN
ADMINISTRATIVE
FEES

AUSSCHUTTUNG
DISTRIBUTION
(PRIVATE EQUITY)

BENCHMARK

BERUFLICH
AUSGEBILDETER,
ZERTIFIZIERTER
ODER LIZENSIERTER
IMMOBLIEN-
GUTACHTER
PROFESSIONALLY
DESIGNATED,
CERTIFIED,

OR LICENSED
COMMERCIAL
PROPERTY
VALUER/APPRAISER
(REAL ESTATE)

BESCHRANKT
HAFTENDER
GESELLSCHAFTER
LIMITED PARTNER

(PRIVATE EQUITY) (LP)

BEWERTUNG ZUM
HANDELSDATUM /
HANDELSTAGS-
BEWERTUNG
TRADE DATE
ACCOUNTING

BEWERTUNG ZUM

ABRECHNUNGSDATUM /

ABRECHNUNGSTAGS-
BEWERTUNG
SETTLEMENT DATE
ACCOUNTING

Alle Gebuihren auRer den HANDELSKOSTEN und den VERBENSVER-
WALTUNGSGEBUHREN. ADMINISTRATIVE GEBUHREN beinhalteDE-
POTGEBUHREN, Gebiihren fiir Buchhaltung und Beratuadhtliche Gebiih-
ren, Gebuhren fir die Performancemessung und a@yéhren. Diese ADMI-
NISTRATIVEN GEBUHREN sind typischerweise auRerhdés Einflussbe-
reichs der Vermdgensverwaltungs—GIPS-EINHEIT und sveder in der
RENDITE VOR GEBUHREN noch in der RENDITE NACH GEBIREN
enthalten. Jedoch gibt es einige Markte und Investughikel, in denen die
ADMINISTRATIVEN GEBUHREN durch die GIPS-EINHEIT gesert werdel
(siehe ,GEBUNDELTE GEBUHREN®).

Kasse oder Wert von Anteilen, die an die beschriakenden Gesellschafter
(LIMITED PARTNER) eines Wagnis-Fonds ausbezahltdeer.

Eine unabh&ngige Rendite (oder “hurdle rate”) aiine objektive Uberpriifung
der effektiven Umsetzung einer Anlagestrategiestild

In Europa, Kanada und Teilen von Sudost-Asieniestdrherrschende
Berufsbezeichnung die des ,Royal Institution ofy@yors (RICs)". In den
Vereinigten Staaten ist die Berufsbezeichnung ,Menjbf the] Appraisal
Institute (MAI)“. Zusatzlich werden IMMOBILIEN Gutzhter in jedenfusS-]
Bundesstaat reguliert, und auf Basis ihrer SachkénrBerufserfahrung, und
Testergebnissen registriert, lizensiert und zeréifi.

Anm.: Die Zertifizierung von Immobiliengutachterimdin Deutschland u.a. in
§ 6 BelWertV geregelt: ,Der Gutachter muss nacmseiAusbildung und
beruflichen Téatigkeit Uber besondere KenntnisseErfdhrungen auf dem
Gebiet der Bewertung von Immobilien verfiigen; eintsprechende
Quialifikation wird bei Personen, die von einer stiwhen, staatlich
anerkannten oder nach DIN EN ISO/IEC 17024 akkiexdén Stelle als
Sachverstandige oder Gutachter fir die Werternmitilwon Immobilien bestellt
oder zertifiziert worden sind, vermutet.” Eine vieer Finanzwirtschaft
getragene Zertifizierungsstelle ist die HypZert Gib

Ein Investor in einem LIMITED PARTNERSHIP. Wahreddr PERSONLICH
HAFTENDE GESELLSCHAFTER fir die Handlungen der Glsshaft haftet,
sind BESCHRANKT HAFTENDE GESELLSCHAFTER generellnRechts-
mafRnahmen sowie vor ihren Einsatz Gbersteigend@stergeschiitzt. Die
BESCHRANKT HAFTENDEN GESELLSCHAFTER erhalten Einkoran,
Kapitalgewinne und Steuervorteile.

Die Transaktion wird zum Kaufs- oder VerkaufsdaiomPORTFOLIO erfasst,
nicht aber zum ABRECHNUNGSDATUM. Ein Erfassen dexiiogenswertes
oder der Verbindlichkeit innerhalb von 3 Tagen ndem Datum der Trans-
aktion (Handelsdatum, T+ 1, T+2 oder T+3) erfllt ¥ORSCHRIFT der
BEWERTUNG ZUM HANDELSDATUM im Rahmen der GIPS Stamds.
(Vgl. BEWERTUNG ZUM ABRECHNUNGSDATUM)

Erfassen des Vermdgenswertes oder der Verbindlichidelem Termin, an
dem der Austausch von Geld, Wertpapieren und dediéiTransaktion bend-
tigten Unterlagen abgeschlossen ist. Auswirkungd@iPerformance: Zwi-
schen HANDELSDATUM und ABRECHNUNGSDATUM werden imem
Konto keine Anderungen zwischen Transaktionspnedsaktuellem MARKT-
WERT erfasst. Stattdessen wird zum ABRECHNUNGSDAT diil dann
aktuelle Gesamtdifferenz zwischen dem Transakti@ispind dem aktuellen
MARKTWERT erfasst. (Vgl. BEWERTUNG ZUM HANDELSDATUN)
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Der Anteil, den PERSONLICH HAFTENDE GESELLSCHAFTER
(GENERAL PARTNERS) an den Gewinnen der Anlagen,ddieFonds tatigt,
verdienen (im Allgemeinen 20-25%). Auch bekannt'aésry."

Ein Segment aus einer oder mehreren Anlageklasses aus mehreren
Anlageklassen bestehenden PORTFOLIOS.

Aggregation einzelner PORTFOLIOS, die ein(e) vaojieare(s)
Anlagemandat, Anlageziel oder Anlagestrategie tieren.

Detaillierte Kriterien, die die Zuordnung von Potibs zu COMPOSITES
bestimmen. COMPOSITE DEFINITIONEN MUSSEN in den Gdsatzen und
Methoden der GIPS-EINHEIT beschrieben werden.

Der erste Tag, fiir den eine Wertentwicklung des GQMITES berichtet wird.
Das COMPOSITE-ANFANGSDATUM ist nicht notwendigerseider Tag, an
dem die PORTFOLIOS zusammengefasst werden, um@MRIDSITE zu
bilden. Es ist dagegen der erste Tag der Beridattuag tUber die
Wertentwicklung (siehe COMPOSITE-KONZEPTIONSDATUM).

Allgemeine Information zur Strategie des COMPOSITE®e Beschreibung
kann kirzer sein als die COMPOSITE DEFINITION, teiliet aber alle
hervorstechenden Merkmale des COMPOSITES.

Das Datum, an dem die GIPS-EINHEIT zum ersten riaPORTFOLIOS
zusammengefasst hat, um ein COMPOSITE zu bildes.[lzdum der
Konzeption des COMPOSITES ist nicht notwendigere/gias friiheste Datum,
fur das eine Wertentwicklung des COMPOSITES beeichird (siehe
COMPOSITE- ANFANGSDATUM / COMPOSITE INCEPTION DATE)

Die Gebuhren, die an die Depotstelle fur die siehéerwahrung der Anlagen
des PORTFOLIOS zu zahlen sind. DEPOTGEBUHREN etghal
typischerweise einen Anteil, der auf der Héhe delagen basiert und einen
Anteil, der auf Transaktionen basiert. Die gesaDE®OTGEBUHR kann auch
Belastungen fiir zuséatzliche Dienstleistungen inkkiBuchhaltung,
Wertpapierleihe oder Performancemessung enthdWeROTGEBUHREN, die
je Transaktion berechnet werden, SOLLTEN in der DEBEBUHR enthalten
sein und nicht in den HANDELSKOSTEN enthalten sein.

Eine Anlage, die direkt in VENTURE CAPITAL- oder RRATE EQUITY
Anlagen erfolgt (d.h. nicht in Form einer Handeksgschaft oder eines Fonds).

Eine Einheit, ein Unternehmensbereich, eine Abtgjlader eine
Niederlassung, die/der organisatorisch und funktigetrennt ist von anderen
Einheiten, Unternehmensbereichen, Abteilungen bdiikderlassungen und
Diskretion Gber die Anlagen innehat, die sie vetetaind Autonomie bewahrt
Uber den Anlageentscheidungsprozess. Mdégliche rigitedie genutzt werden
kénnen, um dies zu entscheiden, beinhalten:

» das Vorliegen einer rechtlichen Einheit

» eine unterschiedlicher Markt- oder Kundenaustioh (z.B. institutionell,
Retail-, Privatkunden, etc.)

» die Nutzung eines separaten und unterschiedlitharstmentprozesses

Derjenige betragsmaRige Teil des ZUGESAGTEN KAPIBAHen ein
BESCHRANKT HAFTENDER GESELLSCHAFTER effektiv an eim
Venture Fonds transferiert hat. Auch bekannt atalative
INANSPRUCHNAHME.



EMPFEHLEN/
EMPFEHLUNG
RECOMMEND/
RECOMMENDATION

ENDGULTIGES
REALISATIONSDATUM
FINAL REALIZATION DATE
(PRIVATE EQUITY)

END-MARKTWERT
ENDING

MARKET VALUE
(PRIVATE EQUITY)

ERGANZENDE
INFORMATION
SUPPLEMENTAL
INFORMATION

EVERGREEN FUND
(PRIVATE EQUITY)

EX-ANTE
EX-POST
EXTERNE BEWERTUNG

EXTERNAL VALUATION
(REAL ESTATE)

EXTERNER MITTELFLUSS
EXTERNAL CASH FLOW

FAIR VALUE

GEBUHRENAUF-
STELLUNG
FEE SCHEDULE

43

Vorgeschlagene Regelung fur die Einhaltung der GBB&dards. Eine
EMPFEHLUNG wird als Best Practice eingestuft, istiakeine
VORSCHRIFT. (Vgl. die Bezeichnung "SOLL")

Das Datum, an dem ein COMPOSITE vollstandig audgeset wird.

Das verbleibende Eigenkapital eines PERSONLICH HERDEN
GESELLSCHAFTERS in einem Fonds. Auch als ,Net Assaiue” oder
“VERAUSSERUNGSWERT” bezeichnet.

Jede in die Performancepréasentation eingeflosserierfance-bezogene
Information, die die VORGESCHRIEBENEN und/oder EMPHLENEN
Verdffentlichungs- und Préasentationsregelungen@®s$ Standards erganzt
oder verbessert.

Ein OFFENER FONDS, der laufende Investitionen uddfKapitalentnahmen
durch Investoren erlaubt. Einige EVERGREEN FUNDiBvestieren
erwirtschaftete Gewinne, um die Verfligbarkeit vaapKal fiir zukiinftige
Investitionen zu gewahrleisten.

Vor einem bestimmten Ereignis. (siehe EX POST.)
Nach einem bestimmten Ereignis. (siehe EX ANTE.)

Eine EXTERNE BEWERTUNG ist eine Bestimmung des MARKMERTES
durch einen Dritten, durchgefiihrt durch einen EXNERl, BERUFLICH
AUSGEBILDETEN, ZERTIFIZIERTEN ODER LIZENSIERTEN
IMMOBILIEN-GUTACHTER. EXTERNE BEWERTUNGEN MUSSEN A
den lokalen behordlichen Bewertungsstandards defthg werden.

Barmittel, Wertpapiere oder sonstige Anlagen, diem PORTFOLIO
beigefiigt bzw. ihm entnommen werden.

Der Betrag, zu dem eine Vermégensanlage in eirteielilstattfindenden
Transaktion zwischen handelsbereiten Parteien &ewopzw. veraul3ert werden
kénnte, bei der jede Partei informiert, umsichtigl whne Zwang agiert.

Die derzeitigen VERMOGENSVERWALTUNGSGEBUHREN bzw.
GEBUNDELTEN GEBUHREN der GIPS-EINHEIT fir eine biesinte
Prasentation. Diese Aufstellung ist typischerweiaeh Vermodgenswerten
geordnet und sollte dem jeweiligen potenziellen #&mgegentber angemessen
sein. [Korrektur September 2005]
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Eine Gebihr, die mehrere Gebuhren in einer ,gedterdeGebihr
zusammenfasst. GEBUNDELTE GEBUHREN kénnen jede Koation von
VERMOGENSVERWALTUNGS-, HANDELS-, DEPOT- und
ADMINISTRATIVEN GEBUHREN umfassen. Zwei spezifiscBeispiele sind
die ,All-In Fee" und die ,Wrap Fee"

LAll-In“ Fee Aufgrund des Universalbankensystems sind ingeimiL&nder!
Vermdgensverwaltung, Brokerage und Depotfuhrund desi
gleichen Gesellschaft. Dies erlaubt es BankenniKnenden
eine Reihe von Mdglichkeiten anzubieten, wie Gebiihr
abgerechnet werden. Kunden werden vielfach Gebtihren
modelle angeboten, in denen Gebihren gebiindeliewerder
separat abgerechnet werden. ,All-In“ Fees kdnnde j¢om-
bination von VERMOGENSVERWALTUNGS-, HANDELS-,
DEPOT- und ADMINISTRATIVEN GEBUHREN umfassen.

Wrap“ Fee “Wrap” Fees beziehen sich auf ein spezielles Anlangkykt.
Die U.S. Securities and Exchange Commission (SEGhiert
ein Wrap Fee Konto (heute eher bekannt als getrennt
verwaltetes Konto / seperately managed accourtA)Sls
.edes Beratungsprogramm, in denen eine spezifi§gtgihr
oder Gebuhren, die sich nicht auf Transaktioneginem
Kundenportfolio beziehen, berechnet werden fur
ANLAGEBERATUNGS-Dienstleistungen (diese kénnen
PORTFOLIO-Management oder Beratung bei der Auswabhl
anderer Vermodgensverwalter beinhalten) und die #rsing
von Kundentransaktionen.” Ein typisches getrenmvadtetes
Konto beinhaltet einen Vertrag oder Vertrage (ursth@ren),
die einen ,Sponsor* (gewdhnlich ein Broker oder ein
unabhéngiger Anbieter) vorsehen, der als ANLAGEBHEER
tatig wird, sowie eine Vermogensverwaltungsgese#ficals
Sub-Advisor, andere Dienstleistungen (Depotfiihrung,
Beratung, Reporting, Performance, Manager-Auswahl,
Uberwachung und Ausfiihrung von Handelsgeschaften),
Vertrieb und den Kunden (des Brokers) umfassenapWr
Fees kénnen ,all-inclusive®, auf das verwaltete égen
bezogene Gebiihren sein (welche jede Kombination von
Verwaltungsvergitung, Transaktions-, Depot-, undieaen
ADMINISTRATIVEN GEBUHREN beinhalten kénnen)

Der Nenner des Rendite-Ausdrucks, definiert als,dawichtete durch-
schnittliche Eigenkapital” (,weighted average eglgapital”) wahrend der
Messperiode. GEBUNDENES KAPITAL SOLLTE keine Ertedgder WERT-
STEIGERUNGEN einschlie3en, die wahrend der Mesegderangefallen sind.
Das Anfangskapital wird adjustiert durch eine Géwiag der Zahlungsflisse
(Einlagen und Ausschuttungen), die wahrend deioBeranfielen. Die
Zahlungsflisse werden typischerweise gewichteBausfs der tatsachlichen
Tage, in denen sich der jeweilige Betrag im odé&eahalb des PORTFOLIOS
befindet. Andere Gewichtungsmethoden sind zulagsigch SOLLTE eine
Methode konsistent angewandt werden, sobald sigesEhlt wird.

Das GESAMTE ANLAGEVERMOGEN DER GIPS-EINHEIT bestehts
allen Vermodgenswerten, fur die eine GIPS-EINHEIVdstitionsverantwortung
innehat. Das GESAMTE ANLAGEVERMOGEN beinhaltet auch
Vermogenswerte, die auerhalb der GIPS-EINHEIT aétet/werden (z.B.
durch Subberater), fiir die die GIPS-EINHEIT die @vitét in Bezug auf die
Allokation der Anlagen innehat.
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Die Veranderung des MARKTWERTES des PORTFOLIOSeinggt um alle
Kapitalausgaben (subtrahiert), Nettozuflisse auka(den (addiert) und
angesammeltes Investitionseinkommen (addiert) wigthdes betrachteten
Zeitraums, ausgedriickt als Prozentsatz des waldentetrachteten Zeitraums
im PORTFOLIO GEBUNDENEN KAPITALS.

VERAUSSERUNGSWERT des PORTFOLIOS plus ausgeschitieapital.

Ein Investment-Fonds, in dem die Anzahl der Investaind das gesamte
ZUGESAGTE KAPITAL festgelegt ist und Zeichnungerdioder
Rucknahmen nicht méglich sind.

Hinsichtlich der GIPS Standards bezieht sich diedghnung “GIPS-
EINHEIT” auf die definierte GIPS-EINHEIT, die dielBS Standards befolgen
soll. (Vgl. die Bezeichnung ,EIGENSTANDIGE GESCHABIEINHEIT")

Die Kosten fir den Kauf/Verkauf eines Wertpapi&igese Kosten sind
typischerweise Handelskommissionen oder Spreadmit oder externer
Broker. DEPOTGEBUHREN, die pro Transaktion anfallB®LLEN als
DEPOTGEBUHREN erfasst werden und nicht als dir@knsaktionskosten.
Geschatzte HANDELSKOSTEN sind nicht zuldssig.

IMMOBILIEN Investitionen beinhalten:

» Grundvermégen und Immobilien in Voll- oder Tetiite,
e Gemischte Fonds, Immobilienfonds und separatsivleerungskonten,

« nicht bérsennotierte, privatplazierte Wertpapigiie von privaten
Immobilien Investment Trusts (REITs) und Immobili@perating
Companies (REOCs) emittiert worden sind und

» Eigenkapital-orientiertes Fremdkapital, wie papierende Mortgage Loans
oder jede private Beteiligung an Grund-/Immobiliermdgen, bei der ein
Teil der Rendite fur die Investoren zum Zeitpundt thvestition mit der
Performance der zugrundeliegenden IMMOBILIEN Initest verknipft
ist.

Nachdem PERSONLICH (GENERAL) und BESCHRANKT HAFTERD
(LIMITED) GESELLSCHAFTER (PARTNER) sich auf das geste
ZUGESAGTE KAPITAL (COMITTED CAPITAL) geeinigt habenvird der
tatsachliche Transfer von Mitteln vom BESCHRANKT ABENDEN an den
PERSONLICH HAFTENDEN GESELLSCHAFTER — in so viel8nohritten,
wie der PERSONLICH HAFTENDE GESELLSCHAFTER es fifioederlich
halt — als INANSPRUCHNAHME (DRAWDOWN) bezeichnet

Eine INTERNE BEWERTUNG ist die bestmogliche Schagdes
MARKTWERTES, durchgefihrt durch einen Berater beimen dritten
Manager, basierend auf den aktuellsten und gereruaster den gegebenen
Umstanden verfiigbaren Informationen. Eine INTERNBMBEERTUNG kdnnte
in der Industrie etablierte Techniken beinhalteB, basierend auf diskontierten
Cash Flows, Umsatzvergleich, Wiederbeschaffungskostler eine Bewertung
aller Ereignisse (sowohl marktbezogen als auchpagierbezogen), die einen
bedeutenden Einfluss auf die Investition haben t&mrDie verwendeten
Annahmen und Schatzungen MUSSEN vorsichtig seindendProzess MUSS
konsistent tber die Zeit angewendet werden, edesei, eine Anderung wiirde
zu besseren Schatzungen des MARKTWERTES fiihren.
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Der INTERNE ZINSFUSS ist die annualisierte impkziDiskontrate
(Effektivzins), die den Barwert aller mit einer bstition verbundenen
Zahlungseinflisse (EINGEZAHLTES KAPITAL) mit der 8une der Barwerte
aller anfallenden Mittelabflisse (wie z.B. AUSSCHIINGEN) und des
Barwerts des verbleibenden PORTFOLIOS (nicht ligprie
Vermogensanlagen) in Ubereinstimmung bringt. Sdmitiht jede vorlaufige
kumulative Renditemessung gemaf IRR auf der Bewgrtier im
PORTFOLIO verbleibenden Vermégensanlagen.

Der betragsmafige Teil des EINGEZAHLTEN KAPITALSsdn
Unternehmen im PORTFOLIO investiert worden ist.

Jede natirliche oder juristische Person, die Kunydgen Geblihr eine
Beratungsdienstleistung bezuglich Vermégensanlagesitstellt. Der
INVESTMENTBERATER hat keine Rolle hinsichtlich denagements der
zugrundeliegenden PORTFOLIO-Unternehmen in einerddisgesellschaft
bzw. in einem Fonds inne.

Das Verhéltnis des GESAMTWERTS zum EINGEZAHLTEN KARL. Es
reprasentiert die GESAMTRENDITE auf das ursprurygiiovestierte Kapital,
ohne Bericksichtigung der Zeitspanne der Investititer GESAMTWERT
ergibt sich als Summe aus VERAUSSERUNGSWERT undeachiittetem
Kapital.

Diese Gesellschaftsform wird von den meisten Venturd PRIVATE
EQUITY Fonds verwendet. LIMITED PARTNERSHIPS sinokrmalerweise
Investitionsvehikel mit fester Dauer. Der PERSONHIEAFTENDE
GESELLSCHAFTER bzw. das Managementunternehmen \itvehe
Handelsgesellschaft gemaf den im Gesellschaftagemiedergelegten
Grundsatzen. Der Vertrag umfasst auch Bedingur@ehiihren, Strukturen
sowie andere Aspekte, die zwischen den BESCHRANKFFENDEN
GESELLSCHAFTERN und dem PERSONLICH HAFTENDEN
GESELLSCHAFTER vereinbart wurden.

Der wahrscheinlichste Preis, den ein Vermdgensiwasinem kompetitiven und
offenen Markt erbringen SOLLTE, unter den folgen&adingungen: 1)
Vorliegen eines fairen Handels, 2) sowohl Kaufsraalch Verkaufer handeln
umsichtig und informiert, 3) der Preis wird nicltamgemessen beeinflusst.
Diese Definition impliziert die Vollendung einerdnsaktion zu einem
bestimmten Datum und die Ubergabe des betreffeWtenpapiers durch den
Verkaufer an den Kaufer unter den folgenden Bediggu:

a. Kaufer und Verkaufer haben typischerweise @nd¢lsmotiv.

Beide Parteien sind gut informiert bzw. gutdten und handeln in ihrem
besten Interesse.

c. Ein Exposure im offenen Markt wahrend einer ueftige Zeitspanne ist
erlaubt.

d. Die Zahlung erfolgt in einer Wahrung oder gendifier vergleichbaren
Vereinbarung.

e. Der Preis reprasentiert die normale Einschatzureylglich des
Vermdgenswertes, unabhangig von speziellen oder atikem
Finanzierungs- oder Verkaufskonzessionen, die deioe beliebige mit
dem Verkauf in Verbindung stehende Partei gewahd.w

Der jeweils aktuelle Preis, zu dem Investoren Waptpre kaufen oder
verkaufen.
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Eine obligatorische Regelung fiir die Ubereinstimmumit GIPS Standards.
(Vgl. die Bezeichnung “VORSCHRIFT")

Eine Investmentfondskategorie, bei der sowohl dieakl der Investoren als
auch der Gesamtbetrag des ZUGESAGTEN KAPITALS riesitgelegt sind
(d.h. offen fiir Ausgabe und/oder Riicknahme). (\dig.Bezeichnung
"EVERGREEN FUND")

Eine Einschatzung tiber den besten Preis, zu deMeat&auf einer
Vermogensbeteiligung abgeschlossen sein wirde, Bangksichtigung von
Gelduberlegungen am Tag der Bewertung, und untefieahme

a. eines willigen Verkaufers;

dass vor dem Bewertungsdatum hinsichtlich der tuiNa des
Vermodgenswertes und des Marktzustands eine veigénReriode zur
Verflgung gestanden hat, um eigene Interessen a&sgemen zu
vermarkten, sich Gber Preise und Konditionen emige kénnen und den
Verkauf abschlie3en zu kénnen;

c. dass der Marktzustand, das Bewertungsniveauamdegre Umstédnde an
jedem friheren angenommenen Datum der Vertragséberdie gleichen
waren wie am Tag der Bewertung;

d. dass keine Kenntnis Uber ein weiteres Angebothdeinen potenziellen
Kaufer mit besonderem Interesse vorliegt und

e. dass beide Parteien der Transaktion informignsichtig und
ohne Zwang agiert haben.

Das System, Finanztransaktionen dann aufzuzeichvesm sie als rechtlich
durchsetzbarer Anspruch entstehen, statt erstdiduAg.

Eine Klasse von Teilhabern in einer HandelsgedwitcDer PERSONLICH
HAFTENDE GESELLSCHAFTER hatftet fur die Handlungesr Gesellschaft.
Im Bereich PRIVATE EQUITY ist der PERSONLICH HAFTENE
GESELLSCHAFTER der Fondsmanager und die LIMITEDPAERS (LPs)
sind die institutionellen bzw. vermdgenden Privaiten in der Gesellschaft.
Der PERSONLICH HAFTENDE GESELLSCHAFTER wird durcine
Verwaltungsgebuhr sowie einen Anteil am Gewinn@misligt. (Vgl. die
Bezeichnung "CARRIED INTEREST.")

Das Verhaltnis des EINGEZAHLTEN KAPITALS zum ZUGESAEN
KAPITAL. Dieses Verhaltnis gibt potenziellen Kundeviormationen dartiber,
welcher Anteil des gesamten Einsatzes in Anspraciognmen worden ist.

Ein individuell verwalteter Pool an Vermdgensankagein PORTFOLIO kann
ein Subportfolio, ein Konto oder ein zusammengeéigsonds sein.

PRIVATE EQUITY beinhaltet unter anderem Organisagio, die sich den
folgenden Aspekten widmen: VENTURE CAPITAL, Leveedd@Buyouts,
Konsolidierungen, Mezzanine und Distressed Deb¢dtitionen sowie
unterschiedliche hybride Investitionen, wie Ventueasing und Venture
Factoring.

Der REALIZATION MULTIPLE (DPI) wird berechnet alsi@tient aus
KUMULIERTEN AUSSCHUTTUNGEN und EINGEZAHLTEM KAPITAL
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Die mit allen Anlagen (einschlief3lich Barvermdgem wahlungsmittel-
Aquivalente) im Betrachtungszeitraum erwirtschafbelinvestitionseinnahmen,
abzuglich aller nichterstattungsfahigen Ausgabémszahlungen auf Schulden
sowie Steuern auf das Vermdgen. Die Rendite wsdateil des im
Betrachtungszeitraum GEBUNDENEN KAPITALS gemessen.

Die BRUTTORENDITE abziiglich
VERMOGENSVERWALTUNGSGEBUHREN.

Die mit den Anlagen erwirtschaftete Rendite verremadim samtliche
HANDELSKOSTEN, die in dem betrachteten Zeitraumefatien sind.

Die mit den Anlagen erwirtschaftete Rendite, vemeitt um samtliche
TRANSAKTIONSKOSTEN, die in dem betrachteten Zeitraangefallen sind.

Das verbleibende Eigenkapital, das ein BESCHRANKAFRENDER
GESELLSCHAFTER in dem Fonds hat (der Wert der Ititiesen in dem
Fonds). Kann auch als END-MARKTWERT oder ,Net Asgatue*
bezeichnet werden.

Die Standards enthalten keinen spezifischen Galaipeider Prozentwert, der
als SIGNIFIKANTER EXTERNER MITTELFLUSS angesehenrden kann.
Stattdessen MUSSEN die GIPS-EINHEITEN selbst di¢MBPOSITE-
spezifische Gréfe (Betrag oder Prozentsatz) dedinjalie einen
SIGNIFIKANTEN EXTERNEN MITTELFLUSS darstellt.

Es wird angeregt (EMPFOHLEN), aber nicht gefordeetr, EMPFEHLUNG
der GIPS Standards zu folgen. (siehe den BegrMPEEHLEN")

Ein Mal fur die Bandbreite jahrlicher Renditen dimzelne PORTFOLIOS
innerhalb eines COMPOSITES. Mégliche Mal3e umfasseer anderem
Maximum/Minimum, Quartils-Abstand und Standardalmiheing
(volumengewichtet oder gleichgewichtet).

Ein Werkzeug, das GIPS-EINHEITEN verwenden kénnendie
Auswirkungen umfangreicher Mittelflisse auf ein PIB®LIO zu beseitigen.
Bei einem umfangreichen Mittelfluss in einem PORTRQ®, kann die GIPS-
EINHEIT diesen Mittelfluss als ein ,TEMPORARES NESKONTO"
behandeln. Dies erlaubt der GIPS-EINHEIT, das POROIBD-Mandat ohne
den Einfluss der Mittelflisse auf die PORTFOLIOf8anance zu
implementieren.

Beinhalten alle Rechts-, Finanz-, Beratungs- ungéstment Banking-
bezogenen Gebiihren im Rahmen eines Kaufs, einésifer einer
Restrukturierung und einer Rekapitalisierung vorddmehmen im
PORTFOLIO.

Risiko/Wagniskapital in Form von Eigenkapital urdiéo Fremdkapital,
bereitgestellt durch eine Finanzinstitution zur éfstiitzung eines
unternehmerischen Vorhabens, von dem eine Wertsteig erwartet wird.



VERAUSSERUNGSWERT
ZU EINGEZAHLTEM
KAPITAL

RESIDUAL VALUE TO
PAID-IN-CAPITAL (RVPI)
(PRIVATE EQUITY)

VERMOGENS-
VERWALTUNGSGEBUHR
INVESTMENT
MANAGEMENT FEE

VINTAGE YEAR
(PRIVATE EQUITY)

VORSCHREIBEN /
VORSCHRIFT
REQUIRE/
REQUIREMENT

WERTSTEIGERUNG
IMMOBILIEN
CAPITAL RETURN
(REAL ESTATE)

ZEITGEWICHTETE
RENDITE
TIME-WEIGHTED
RATE OF RETURN

ZUGESAGTES
KAPITAL
COMMITTED
CAPITAL
(PRIVATE EQUITY)

ZUSATZLICHE
INFORMATIONEN
ADDITIONAL
INFORMATION
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Der VERAUSSERUNGSWERT geteilt durch das EINGEZAHLKEPITAL.

Die Gebihr zahlbar an die Investment ManagemenS@EMHEIT fir die
laufende Verwaltung eines PORTFOLIOS.
VERMOGENSVERWALTUNGSGEBUHREN beziehen sich typischeise
auf das investierte Vermdgen (als bestimmter Pitsagz), die Performance
(Anlageerfolg relativ zu einer BENCHMARK) oder siethe Kombination der
beiden. Sie kdnnen aber auch andere Formen annehmen

Das Jahr, in dem der VENTURE CAPITAL oder PRIVATRBEITY Fonds
bzw. Gesellschaft erstmalig Investorenkapital irsgauch nimmt.

Eine Regelung, der entsprochen werden MUSS, uninikldhg mit den GIPS
Standards zu stehen. (Vgl. die Bezeichnung "MUSS")

Die Veranderung im MARKTWERT von IMMOBILIEN Anlageand Kasse /
liquiden Anlagen wahrend der Messperiode (MARKTWEST Ende der
Periode weniger MARKTWERT am Anfang der Periodekebegt um alle
Investitionsaufwendungen (abgezogen) und Nettoedds Verkaufen
(hinzugefiigt). Die WERTSTEIGERUNG wird berechnet Bfozentsatz des
GEBUNDENEN KAPITALS wéahrend der Messperiode. Synuey Kapital-
Wertsteigerungs-Rendite, Wertsteigeruftgmdite (,capital appreciation retur
“appreciation return”).

Berechnung der Periodenrenditen einer Investitiumeadie Effekte
typischerweise kundengetriebener EXTERNER MITTELESE.
ZEITGEWICHTETE RENDITEN reflektieren am besten &&higkeiten der
GIPS-EINHEIT, Vermbgensanlagen gemaf einer bestmi8trategie bzw.
einem festgelegten Anlageziel zu verwalten.

Verpflichtung, einem VENTURE CAPITAL Fonds Kapitahzudienen. Diese
Gelder werden typischerweise nicht in einer Sumimgemommen, sondern
Uber drei bis funf Jahre in Anspruch genommen, famgeen mit dem Jahr, in
dem der Fonds gegriindet wird. Auch bekannt als ypagments."

Informationen, die nach den GIPS Standards VORGHSEBEN sind oder
EMPFOHLENwerden und die fur Zwecke der Einhaltung der Staahsl nicht al
ERGANZENDE INFORMATIONEN (SUPPLEMENTAL INFORMATION)
angesehen werden.
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