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ZEISS - Erfolgreich durch Innovation

Unsere Mission

Als Pioniere der wissenschaftlichen Optik fordern wir seit jeher die Grenzen der
Vorstellungskraft heraus. Mit unserer Leidenschaft fur Spitzenleistungen

schaffen wir Kundennutzen und inspirieren die Welt, Dinge neu zu sehen.

Das Unternehmen

ZEISS ist eine fuhrende Unternehmensgruppe der Optik und Optoelektronik.
Die Carl Zeiss AG ist nicht borsennotiert. Eigentimerin ist zu 100 Prozent die

Carl-Zeiss-Stiftung.
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ZEISS - Erfolgreich durch Innovation w

Umsatz Patent-Erstanmeldungen

5,348 Mrd. Euro ca. 500

Ergebnis (EBIT) Umsatzanteil Forschung & Entwicklung
770 Mio. Euro 10%

Mitarbeiter Mitarbeiter in Forschung & Entwicklung

26.945 weltweit 11%

Stichtag: 30. September 2017
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Ausgangssituation 2006
Auslagerung von Assets zur Deckung der Pensionsverbindlichkeiten der aktiven Mitarbeiter

P74

P82 alt

>. Aktive Mitarbeiter:

Deckung der Pensionsverbindlichkeiten durch
Plan Assets im CTA

P82

VO 2000

VO 2015

Unverfallbare Anwarter

Ausgeschiedene Mitarbeiter:

Pensionsverbindlichkeiten verbleiben in der Konzernbilanz
Vorruhestand

Pensionare:

Pensionire Pensionsverbindlichkeiten verbleiben in der Konzernbilanz
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Contractual Trust Arrangement — Grundstruktur & Setup
Ausgliederung von Pension Assets mittels einer doppelseitigen Treuhand

W Pensionszusage / -anspruch

Arbeitgeber Arbeitnehmer
Ausgliederung an w /,/”/Zweckbindung durch
Verwaltungstreuhand Sicherungstreuhand

Carl Zeiss Pensions-Treuhand e.V. A

# Vermogensanlage ¢

Kapitalanlagegesellschaft /

Asset Management
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Contractual Trust Arrangement @
Erreicht wird eine Verbesserung der Bilanzkennzahlen
Verpflichtung der Arbeitgeber gegenuber den Arbeitnehmern bleibt erhalten

= Es wird eine Verbesserung der Bilanzkennzahlen erreicht (z.B. Starkung der Eigenkapital-Quote)

= Durch Grindung einer eigenen Treuhand-Gesellschaft entsteht ein zusatzlicher Schutz vor Insolvenz
» Ermoglicht ein an die Pensionsverpflichtungen angepasstes langfristiges Vermogensmanagement
= Es erfolgt keine Uberwachung bzw. Kontrolle durch Versicherungsaufsicht

= Keine Nachschusspflicht bei Unterdeckung

Nachteile

= Die Verpflichtungen gegenuber den Arbeithnehmern bleiben unverandert
» Beitrage an den Pensionssicherungsverein bleiben bestehen

» Die fur die Finanzierung des CTAs aufgebrachten Finanzmittel stehen nicht mehr fur die Innenfinanzierung des
Unternehmens zur Verfugung
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Diverse Malinahmen zur Optimierung der Transparenz und
Risikosteuerung umgesetzt

‘ Umstellung gemischter Spezialfonds auf reine Renten- und Aktienmandate

‘ Risikosteuerung durch ,Ampellogik® nicht fur ,Asset only“ geeignet

Unklare Rollenbeschreibung und Verantwortungsmatrix fihrten zu unzahligen

Lessons Ad-hoc-Meetings

learned...

allerdings (zu) spater Wiedereinstieg

Unzureichende Protect-Funktion, da Overlay nur fur Aktien Welt
implementiert war

‘ Manuelle Eingriffe Ende 2008 und Reduktion der Aktienquote auf 0% -

‘ Bei volatilen Seitwartsmarkten hohe Kosten im Overlay

‘ Ausbau alternativer Assetklassen
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Neuausrichtung 2012
Prozessorientierung und

Die Wertschopfungskette beim Prozess Asset Management orientiert sich an folgenden funf Prozessschritten:

Klaus Leinmidiller, Carl Zeiss AG

,Back to the roots*

1.
Zieldefinition

(Rendite &
Risiko)

5. 2.
Controlling/ Definition
Performance strategische

-Messung Asset
Allocation

4. 3.
Definition Portfolio-
taktische /Manager-

Asset selektion
Allocation

November 2018
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Zielfunktion

Definition von Zielrendite & Risikobudget gibt Leitplanken fur die strategische Asset Allocation

Anlagezielsetzung

Erzielung einer attraktiven Anlagerendite Uber den Anlagehorizont unter gleichzeitiger Kontrolle und

Beschrankung der kurzfristigen Risiken

Vermogen CTA

1.225 Mio. EUR

Anlagehorizont

3-5 Jahre

Zielrendite

3,0% uber den Anlagehorizont

Risikohorizont

Bilanzjahr

Risikoabschatzung

Verlustpotenzial 1 Jahr (CVaR 95%) 9,9%

Restriktionen

= Exposure in Emerging Markets betragt maximal 20%

= Wahrungsexposure in Emerging Markets betragt maximal 10%
= Wahrungsexposure in Private Equity betragt maximal 5%

=  Wahrungsexposure im CTA betragt maximal 15%

Klaus Leinmidiller, Carl Zeiss AG

November 2018
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Strategische Asset Allocation
Erzielung einer attraktiven Anlagerendite unter gleichzeitiger Kontrolle
und Beschrankung kurzfristiger Risiken im Fokus

Gesamtrendite

+
Breit diversifizierte Zentrale Core Satellite
Asset Allocation Risikosteuerung Ansatz
Strategischer Risikoschutz Zusatzliche
Marktertrag unkorrelierte Ertrdge
Strategische Dynamisches Alpha
Asset Allokation Risikomanagement Allokation

langfristige Renditeprognosen kurzfristige Renditeprognosen

Klaus Leinmidiller, Carl Zeiss AG November 2018
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Strategische Asset Allocation

Unter Berucksichtigung von Zielrendite und Risikobudget wird

die strategische Asset Allocation optimiert...

Segment

Staatsanleihen Deutschland

US Treasuries

Pfandbriefe
Unternehmensanleihen EUR
Unternehmensanleihen US

High Yield Global

Staatsanleihen Em. Markets (HC)
Staatsanleihen Em. Markets (LC)

Aktien Developed Markets
Aktien Emerging Markets
Aktien Diversified Styles

Absolute Return (inkl. Alternative Beta)
Private Equity

Private Infrastructure (inkl. Renewable Energy)
Private Debt

Gesamt SAA

Renten 35%
Aktien 35%
Alternatives 20%
Eigene Immobilien 10%

Interim EUR Kasse
Interim USD Kasse

Aktuell erwartete Rendite p.a.: 3%

Risikoabschatzung nach Risikosteuerung: Verlustpotential 1 Jahr (CVaR 95%) 9,9%

Klaus Leinmidiller, Carl Zeiss AG
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Strategische Asset Allocation
Managerselektion, Controlling und Performancemessung sichert
die Qualitat des Asset Managements

Vorab- Anféangliches
beratung und Screening
Definition der und
Auswahl- RFI Prozess
kriterien
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Fiduciary Report

Qualitative Finale Uberwachung
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In der Regel werden in
Abhangigkeit des
Volumens pro Assetklasse
mindestens zwei
unterschiedliche Manager
oder Publikumsfonds
mandatiert.

Regelmaldiges Controlling
und Uberwachung der
mandatierten Manager
bzw. Fonds stellt die
Einhaltung der definierten
Vorgaben sicher.
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Taktische Asset Allocation
Overlay-Management zur Begrenzung von Verlusten und zur
Erzielung von Mehrertragen in klaren Baren- oder Bullenmarkten

Wertentwicklung
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Zeit

Risiko

Risiko

)

Risiko
¥

Risiko
L

Relative Abweichung im Zielrisiko

in Prozent

der neuen Allokation vom SAA-Risiko

Relatives Risikobudget
Relative Outperformance
im Vergleich zur SAA-Rendite

Markt-
wiedereintritt

OF-Em e -

Absolutes Risikobudget
Absolute Qutperformance
im Vergleich zur Zielrendite
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Governance
Viele interne und externe Stakeholder sind in den CTA-Prozess involviert

. PRESN Feri: :
Carl ;elss ,Challenger* Allianz Global
Pensions- Investors
Treuhand e. V.

Fiduciary Office

Mitglieder- Risiko-Overlay

versammlung
KVG

Anlage-
ausschuss Asset Manager,
z.B. Union
Investment fur
Corporate Bonds

Klaus Leinmidiller, Carl Zeiss AG

November 2018
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Governance w
Klare Beschreibung der Prozesse sowie der Aufgaben und Rollen
aller Beteiligten als Grundlage fur eine effiziente Zusammenarbeit

Prozessbeteligte Voraussetzung fur eine effiziente Arbeit ist

Carl Zeiss z‘:‘lﬂ": Portfolio Manager Master KVG Depotbank Challenger eine klare Besch reibu ng der Aufgaben’
St G veme MTEY om e wes e Rollen und Verantwortungen
C Zielfunktion J  Secend Opinion X
q) Fr gal.:e x
_Q Erarbeitun g. | Beratung X X
(U aan 2 :Op ..... _ X
2 x "
2 R x x Festschreibung dieser Rollen und
e - - . - Verantwortungen in Geschaftsordnung,
s g e " \ X ” Kapitalanlagerichtlinien, Satzung und
- : : : Vertragen mit externen Partnern
il ::f::;g' ) Klare Ablaufe und Verantwortlichkeiten
o el S erhohen Vertrauen in den Prozess
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Die Performance bestatigt die Effektivitat der Prozesse @
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