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Unabhédngigkeitserkldarung
(Independence Policy)

1. Grundsatz

Die Unabhdngigkeit der Rating-Agentur als ganzes aber auch der einzelnen Analysten und sonstigen Re-
search-Mitarbeitern (im Folgenden wird vereinfacht nur von ,,Analysten® gesprochen) gegeniiber den Rating-
objekten, den Nutzern des Ratings, den Aktiondren und allen sonstigen Anspruchsgruppen ist Grundvoraus-
setzung fiir aussagekréftige und glaubwiirdige Analyseergebnisse.

Aus den Grundsdtzen des Nachhaltigkeits-Ratings sowie dem Code of Conduct der
oekom research AG ergeben sich folgende Grundsdtze im Hinblick auf die Unabhdngigkeit von oekom
research und seinen Mitarbeitern:

2. Unabhéangigkeit der Organisation sowie des einzelnen Mitarbeiters

Die Rating-Agentur darf keine Bindungen eingehen, die ihre Entscheidungsfreiheit beeintrachtigen oder
beeintrdchtigen konnten. Die Rating-Agentur wie auch ihre Organe haben ihre persdnliche und wirtschaftli-
che Unabhangigkeit gegeniiber jedermann zu bewahren. Dies gilt insbesondere in Bezug auf die Unabhan-
gigkeit gegeniiber den zu bewertenden Unternehmen: die gleichzeitige Bewertung und Beratung von Unter-
nehmen widerspricht dem Prinzip der Unabhdngigkeit. Daher verzichtet oekom research bewusst auf die
Annahme von Beratungsmandaten oder sonstigen entgeltlichen Auftrdagen, die einer unabhdngigen Re-
search-Erstellung entgegenstehen. Ferner muss eine institutionelle Trennung zwischen der Erstellung eines
Nachhaltigkeits-Ratings und der Nutzung im Investmentprozess gewdhrleistet sein. Die Vorschriften des §
319.3 HGB sind analog anzuwenden.

Die Analysten haben sich insbesondere bei der Durchfiihrung und Auswertung ihrer Erhebungen unpartei-
isch zu verhalten. Sie haben ihre Tatigkeit zu versagen, wenn die Besorgnis der Befangenheit bei der
Durchfiihrung eines Auftrags besteht.

Der Analyst darf einen Sachverhalt nur dann erheben und auswerten, wenn er an dessen Zustandekommen
selbst nicht mafigeblich mitgewirkt hat. Zudem ist es einem Analysten untersagt, ein Rating von einem
Unternehmen durchzufiihren, fiir welches er innerhalb der letzten zwei Jahre gearbeitet hat.

Der Analyst ist verpflichtet, gegeniiber dem Aufsichtsrat schriftlich offen zu legen, sobald er Wertpapiere
oder Derivate von Unternehmen, fiir die er selbst die Analyseverantwortung tragt, besitzt.

Die Annahme von Belohnungen und Geschenken (auch sonstiger Vorteile), die einem Mitarbeiter im Hin-

blick auf seine Tatigkeit angeboten werden und iiber das im Rahmen von gewdhnlichen Geschaftsbezie-
hungen iibliche Maf3 hinausgehen, ist nicht zuldssig. Die Festlegung dieses zuldssigen Rahmens erfolgt
durch den Aufsichtsrat. Dazu gehdren auch Einladungen auf3erhalb der gewdhnlichen geschiftlichen Zu-
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sammenarbeit. Die Teilnahme an Veranstaltungen muss grundsatzlich durch den Vorstand genehmigt wer-
den. Kein Mitarbeiter der oekom research AG darf direkt oder indirekt Bestechungs- oder Schmiergelder
fordern, annehmen oder vergeben.

Etwaige Situationen, in denen Interessenkonflikte nicht vollig ausgeschlossen werden kdnnen, sowie ent-
sprechende Malnahmen, um die Unabhadngigkeit der Rating-Agentur und seiner Organe in diesen Situatio-
nen zu gewahrleisten, sind im Folgenden aufgefiihrt:

2.1. Erstellung von Ratings von Kunden der oekom research AG

Die Dienstleistungen der oekom research AG sind primdr an den Kapitalmarkt gerichtet, insbesondere
an Finanzdienstleistungsunternehmen. Gleichzeitig haben viele Finanzdienstleister eine grofie
Bedeutung als Emittenten von Aktien und festverzinslichen Wertpapieren und stellen damit wichtige
Ratingobjekte fiir die oekom research AG dar.

Um mogliche Interessenkonflikte zu vermeiden, sind die inhaltliche Ausgestaltung sowie die Erstel-
lung des Ratings personell und organisatorisch strikt von der Betreuung und Beratung dieser Unterneh-
men als Kunden der oekom research AG getrennt. Insbesondere darf die Erstellung und Kontrolle des
Ratings nicht durch in die Kundenbetreuung involvierte Personen geschehen. Gleichzeitig darf der
Kundenbetreuer keinerlei relevante Auskunft bzgl. der inhaltlichen Bearbeitung des Ratings gegeniiber
dem Kunden geben. Die Beratung der Kunden bezieht sich in keiner Weise auf das Abschneiden der
Kunden in unserem Rating, sondern ausschlief3lich auf die Integration unseres Researchs in die Fi-
nanzdienstleistungen der Kunden.

Der Ratingprozess wird unterschiedslos auf Nicht-Kunden und Kunden der oekom research AG ange-
wendet. Die MaBnahmen zur objektiven Urteilsfindung sowie das grundsatzlich angewendete Vierau-
genprinzip gewdhrleisten dariiber hinaus eine ausschlief3lich auf Fakten basierende Bewertung der Ra-
tingobjekte. Zur grofRtmoglichen Transparenz findet sich zudem an prominenter Stelle im Rating Report
des jeweiligen Unternehmens der Hinweis auf die bestehende Kundenbeziehung.

2.2. Einfluss von Aktiondren der oekom research AG auf die inhaltliche Ausgestaltung des
Nachhaltigkeitsresearchs

Die oekom research AG hat in der Vergangenheit der sorgféltigen Auswahl von Aktiondren der Gesell-
schaft eine sehr groBe Bedeutung beigemessen, um eine grotmogliche Unabhdngigkeit zu gewdhrleis-
ten. So werden beispielsweise Unternehmen, die potentiell als Ratingobjekt infrage kdmen, grundsatz-
lich nicht als Aktionadr der oekom research AG in Betracht gezogen. Um die Verduerung von Aktien an
Personen oder Institutionen, die die Unabhdngigkeit der oekom research AG potentiell gefahrden kénn-
ten, auszuschlieBen, hat die oekom research AG vinkulierte Namensaktien eingefiihrt.

Um mogliche Interessenkonflikte zu vermeiden, sind zudem die inhaltliche Ausgestaltung sowie die
Erstellung des Ratings personell und organisatorisch strikt von der Betreuung der Aktiondre und Kunden
der oekom research AG getrennt. Die MaBnahmen zur objektiven Urteilsfindung sowie das grundsatz-
lich angewendete Vieraugenprinzip gewdhrleisten dariiber hinaus eine ausschlieBlich auf Fakten ba-
sierende Bewertung der Ratingobjekte.
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2.3.Unternehmensbesuche, die im Zusammenhang mit der Erstellung des Ratings eines
Unternehmens stehen

Die oekom research AG wendet Analysemethoden an, die die grotmogliche Objektivitdt sicherstellen.
Um ein moglichst umfassendes Bild der Nachhaltigkeitsleistungen eines Ratingobjekts zu erhalten,
werden systematisch unternehmensinterne als auch -externe Datenquellen verwendet. Sowohl zur ob-
jektiven Bewertung der Leistungen eines Unternehmens als auch zur Vertiefung der Fachkenntnisse der
Analysten in Bezug auf die branchenspezifischen Problemstellungen fiihrt die oekom research AG im
Einzelfall auch Unternehmensbesuche durch. Zudem besuchen regelmdfiig Unternehmen die oekom
research AG, um inhaltlichen Input im Rahmen der Ratingerstellung durch den Analysten zu

geben.

Um mogliche Interessenkonflikte im Rahmen dieser Besuche zu vermeiden, gelten folgende Grund-
sdtze:

- Die Malnahmen zur objektiven Urteilsfindung sowie das grundsatzlich angewendete Vieraugen-
prinzip gewdhrleisten eine ausschlielich auf Fakten basierende Bewertung der Ratingobjekte, die
nicht durch unsachgemaéfie Eindriicke im Rahmen eines Unternehmensbesuchs beeinflusst wird.

- Die Annahme von Belohnungen und Geschenken (auch sonstiger Vorteile), die einem Mitarbeiter im
Hinblick auf seine Tatigkeit angeboten werden und iiber das im Rahmen von gewthnlichen Ge-
schiftsbeziehungen iibliche Maf hinausgehen, ist nicht zuldssig. Reisekosten werden grundsatz-
lich von der oekom research AG getragen.

- Aus logistischen und finanziellen Griinden ist es nicht moglich, alle Unternehmen in gleicher Wei-
se zu besuchen. Bei der Auswahl der Unternehmen ist jedoch darauf zu achten, dass einzelne Un-
ternehmen nicht systematisch haufiger besucht werden als andere.

- Die Durchfiihrung von Besuchen beim Unternehmen sowie Besuche des Unternehmens in den
Raumlichkeiten der oekom research AG unterliegen grundsatzlich einer internen Dokumentations-
pflicht.

2.4. Stakeholderveranstaltungen und Unternehmensbesuche ohne unmittelbaren
Zusammenhang mit der Erstellung des Ratings eines Unternehmens

Unternehmen und andere Stakeholder der oekom research AG initiieren regelmafiig Veranstaltungen, zu
denen auch Vertreter der oekom research AG als Referenten oder Teilnehmer eingeladen werden. Die
oekom research AG nimmt nur dann an entsprechenden Veranstaltungen teil, wenn das Ziel der Veran-
staltung ein ernsthafter Austausch iiber inhaltliche Fragen zur nachhaltigen Entwicklung, {iber den
Markt des nachhaltigen Investments, {iber methodische und prozessbezogene Aspekte der Rating-
erstellung oder verwandte Themen ist. Dagegen wird Abstand genommen von Veranstaltungen, bei de-
nen der vorrangige Zweck offensichtlich in der unsachgemafien Beeinflussung der Analysten besteht.

Die oekom research AG sieht in der Regel keinen Interessenkonflikt darin, sich die entstandenen Kosten
ersetzen zu lassen, falls entsprechende Leistungen durch die oekom research AG erbracht wurden.

3



ekom rie|s|e|alr/c h

AKTIENGESELLSCHAFT

Handelt es sich um Veranstaltungen, die von Unternehmen ausgerichtet werden, die gleichzeitig durch
die oekom research AG bewertet werden, unterliegt die Veranstaltungsteilnahme grundsatzlich einerin-

ternen Dokumentationspflicht.
2.5. Entgeltliche Erstellung von Ratings

Die Auswahl der Ratingobjekte orientiert sich an den Bediirfnissen der Kunden der oekom research AG.
Den bewerteten Unternehmen fallen grundsatzlich keine Kosten an. In einzelnen Fillen erbitten Unter-
nehmen ein Rating von der oekom research AG, obwohl diese Unternehmen aus Sicht der Kunden kei-
nen Mehrwert im Research darstellen. In diesen Einzelfdllen bietet die oekom research AG diesen Un-

ternehmen an, ein Rating auf Kosten der Unternehmen durchzufiihren.

Um mogliche Interessenkonflikte im Rahmen dieser vom Unternehmen beauftragten Ratings zu vermei-
den, legt die oekom research AG zusammen mit dem betreffenden Unternehmen vertraglich fest, dass
auf das Unternehmen, das bewertet werden soll, dieselben Ratinggrundsdtze angewendet werden wie
auf alle anderen Unternehmen derselben Branche. Die Malnahmen zur objektiven Urteilsfindung sowie
das grundsdtzlich angewendete Vieraugenprinzip gewdhrleisten eine ausschlie3lich auf Fakten basie-
rende Bewertung der Ratingobjekte.

Zur grofBtmoglichen Transparenz findet sich an prominenter Stelle im Rating Report des jeweiligen Un-
ternehmens der Hinweis auf die entgeltliche Beauftragung des Ratings.

2.6.Sonstige entgeltliche Leistungen fiir Unternehmen

Die Researchprodukte der oekom research AG kdnnen in der Regel von allen interessierten Stakehol-
dern kduflich erworben werden. Dazu gehéren auch Unternehmen, die sich {iber die Leistungen anderer
Unternehmen ein Bild machen mochten. U.a. bietet die oekom research AG Industry Reports, in denen
die Ergebnisse aller Unternehmen einer Branche nach Abschluss eines Branchenupdates zusammen-
gefasst werden, zum Kauf an. Dieses Produkt wird auch den bewerteten Unternehmen nach Abschluss
des Ratingprozesses angeboten. Dariiber hinaus findet keine weitergehende Bewerbung sowie keine
gezielte Akquise in Bezug auf den Verkauf von Research an bewertete Unternehmen statt. Der Verkaufs-
prozess ist personell und organisatorisch komplett vom Analysevorgang getrennt.

In seltenen Féllen treten Unternehmen an die oekom research AG heran, um sich die eigenen Nach-
haltigkeitsberichte von einer Ratingagentur in der Rolle als Stakeholder kommentieren zu lassen.
Diese Kommentierung hat keinen beratenden Charakter und gilt in keiner Weise als Zertifizierung

eines Berichts. In der Regel sind solche freiwillige Leistungen der oekom research AG unentgeltlich. Je
nach Umfang dieser Kommentierung ldsst sich die oekom research AG die entstandenen Kosten

jedoch ersetzen.
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2.7. Interessenkonflikte von Mitgliedern des Rating Komitees

Die oekom research AG hat verschiedene externe Expertengremien ins Leben gerufen, um regelmafigen
Experteninput beziiglich methodischer Fragestellungen einzuholen. Aus Griinden der Unabhangigkeit
sind diese Gremien gegeniiber der oekom research AG grundsétzlich nicht weisungsbefugt, sondern

tiben eine beratende Funktion aus.

Eine zentrale Funktion kommt dem externen Rating Komitee zu, welches regelmafiig die branchenspezi-
fische Kriteriologie sowie die Rating-Ergebnisse auf Plausibilitdt priift. Um verschiedene Perspektiven
einflieBen zu lassen, wird bei der Besetzung des Gremiums bewusst auf eine Balance zwischen Wis-
senschaft und unternehmerischer Praxis geachtet. Mégliche Interessenkonflikte auf Seiten der Mitglie-
der des Komitees kdnnen auftreten, wenn unter den Mitgliedern finanzielle Interessen an Unternehmen
gekoppelt sind, die von der oekom research AG gleichzeitig einer Bewertung unterzogen werden und
damit potentiell Gegenstand der gemeinsamen Erdrterungen sind. Dies trifft insbesondere auf laufende
Beratungsmandate der Komitee-Mitglieder hinsichtlich der Nachhaltigkeitsstrategie und —

kommunikation der betreffenden Unternehmen zu.

Mogliche Interessenkonflikte der Mitglieder des Rating Komitees werden im Vorfeld jeder Sitzung des
Komitees von den Mitgliedern gegeniiber der oekom research AG offen gelegt. Zur grofitmoglichen
Transparenz werden die Anzahl der laufenden Beratungsmandate der Mitglieder bei Unternehmen, die
gleichzeitig einem Rating unterzogen werden, sowie die betroffenen Branchen im Rahmen des jahrli-
chen Independence Statements durch die oekom research AG verdffentlicht. Zusatzlich werden sonsti-
ge potentielle Interessenkonflikte, die ihrer Natur nach weniger schwerwiegend sind (etwa der Besitz
von Aktien von analysierten Unternehmen durch Komitee-Mitglieder) erhoben und intern dokumentiert.

3. Beschwerden und Hinweise

Die Mitarbeiter der oekom research AG sind angehalten, den Umgang mit mdglichen oder bereits eingetre-
tenen Interessenkonflikten intern zu er6rtern. Hierfiir steht insbesondere der Vorstand zur Verfiigung. Méchte
ein Mitarbeiter Konfliktfalle anonym kommunizieren, so steht dafiir zudem der Aufsichtsrat der oekom re-

search AG als Ansprechpartner zur Verfiigung.

Mitarbeiter, die von Handlungen erfahren, die sich nicht im Einklang mit dem Code of Conduct oder anderen
relevanten Richtlinien der oekom research AG befinden oder anderweitig illegal oder unredlich sind, miis-
sen durch die Weitergabe dieser Information keine Nachteile befiirchten, sofern die Mitteilung in redlicher
Absicht gemacht wurde. Dies gilt selbst dann, wenn sich die Mitteilung als unbegriindet herausstellen
sollte.
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4. Transparenz

Die Rating-Agentur unternimmt gréf3te Anstrengungen, um moégliche Situationen, die zu Interessenkonflikten
der Rating-Agentur oder seiner Organe fiihren konnten, konsequent zu vermeiden. Sie veroffentlicht jahrlich
in einem separaten Independence Statement etwaig eingetretene Situationen, in denen Interessenkonflikte
nicht vollig ausgeschlossen werden kdnnen, sowie entsprechende Malnahmen, um die Unabhdngigkeit
der Rating-Agentur und seiner Organe in diesen Situationen zu gewihrleisten. Zudem wird eine Ubersicht
iber die Umsatzverteilung der oekom research AG im Rahmen des Lageberichts publiziert, um etwaig im
Konflikt mit der Unabhdngigkeit stehende Umsatzquellen transparent zu machen. Die Ratingagentur ver-
pflichtet sich zur vollstdndigen und klaren Darstellung aller relevanten Sachverhalte.

Miinchen, den 4. Januar 2010

Robert HaB3ler, CEO



