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Studie zum Investmentverhalten deutscher Anleger

Investieren im Niedrigzinsumfeld




Hintergrund
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Umfrage bei einer reprasentativen Personengruppe zum Investmentverhalten von Anlegern in Deutschland
an den nationalen und internationalen Kapitalmarkten

TNS Infratest
Durchgefuhrt im Auftrag von Goldman Sachs Asset Management durch TNS Infratest E¥S

Telefonumfrage (CATI — Computer Assisted Telephone Interviewing) im Rahmen des TNS Infratest-Omnibus
(Mehrthemenbefragung) mit 1.019 Befragten in Deutschland — durchgefuhrt unter Personen Uber 16 Jahren,

die laut eigener Einschatzung uber verschiedene Geldanlageformen gut informiert sind

Durchfuhrung der Umfrage: September 2014

Deutschland
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|. Sicherheit geht vor




Risiken fur die Geldanlage

Was ist lhrer Meinung nach das grof3te Risiko, wenn Sie lhr Geld anlegen? Asset
S
Management

Inflation

34,8

Wirtschaftliche Risiken

Politische Risiken

Staatsverschuldung

Deflation

Weil} nicht / keine Angabe

Alle Angaben in %
Basis: n =1.019
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Kriterien fur die Geldanlage

Was ist fur Sie das wichtigste Kriterium, wenn Sie |hr Geld anlegen?

achs
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Alle Angaben in %
Basis: n =1.019

Weil3 nicht /
keine Angabe
1,3

Hohe
Rendite
9,3

Sicherheit
63,7

Sicherheit geht vor



Risikobereitschaft bei der Geldanlage

Wieviel Risiko gehen Sie ein, wenn Sie lhr Geld anlegen?
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Hohes Risiko

Durchschnittliches Risiko

Geringes Risiko

Gar kein Risiko

Weil} nicht / keine Angabe

Alle Angaben in %
Basis: n =1.019

20,8

43,1

30,5

L9 O N
o
(0]

73,6

Sicherheit geht vor



Investierte Geldanlageformen

Haben Sie aktuell Ihr Geld in einer der folgenden Geldanlageformen angelegt? Asset

Management
Sparbuch, Tagesgeld, Festgeld 72,9
Fonds
Immobilien Mehrfachne.nnungen
moglich
Aktien 319 & Anzahl Nennungen

pro Befragter:
2
Unternehmensanleihen

Staatsanleihen
(wie Bundesschatzbrief)

Derzeit keine Geldanlage

Weil nicht / keine Angabe

Alle Angaben in %
Basis: n =1.019

Sicherheit geht vor 8
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Il. Auswirkungen des Niedrigzinsumfelds




Zufriedenheit mit Ertrag der Geldanlage

Wie zufrieden sind Sie mit dem Ertrag lhrer aktuellen Geldanlage? Asset
Management

Sehr zufrieden (1) 15,8

58,7

Eher zufrieden (2) 42,9

Eher unzufrieden (3)

AufRerst unzufrieden (4) 14,1

Weil} nicht / keine Angabe 0,3

Alle Angaben in %
Filter: Befragte, die in Geldanlagen investiert haben
Basis ungew/gewichtet: n = 932/903

Auswirkungen des Niedrigzinsumfelds 10



Einfluss der Zinsen auf Geldanlageformen

Wie haben die niedrigen Zinsen der vergangenen Jahre lhrer Meinung nach die
einzelnen Geldanlageformen beeinflusst? Masagoment

e -
e

®riskanter ®unverandert ®sicherer " weild nicht / keine Angabe

Aktien

Staatsanleihen

Unternehmensanleihen

Immobilien

Sparbuch, Tagesgeld, Festgeld

Fonds

Alle Angaben in %
Basis: n =1.019

Auswirkungen des Niedrigzinsumfelds 1"



Personliche Reaktionen auf niedrige Zinsen

Die Zinsen sind bereits seit einiger Zeit auf historischen Tiefstanden.

Wie haben Sie personlich bei Ihren Geldanlagen darauf reagiert? ,\A,,?ne;gemem

3,3
Aktien m

Staatsanleihen 3,9

Unternehmensanleihen

Immobilien

Sparbuch, Tagesgeld, Festgeld

Fonds

B |nvestment erhoht ® gleich gelassen ® verringert © weild nicht / keine Angabe

Alle Angaben in %
Basis ungewichtet/gewichtet: Aktien n = 398/326; Staatsanl. n = 67/67; Unternehmensanl. n = 108/69;
Immob. n = 406/365; Sparbuch etc. n = 751/743; Fonds n = 450 /394

Auswirkungen des Niedrigzinsumfelds 12
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1. Bewegung der Zinssatze




Zukunftige Entwicklung der Zinssatze

Wie werden sich Ihrer Meinung nach die Zinssatze in den nachsten 12 Monaten
entwickeln? Masagoment

Weil3 nicht /
keine Angabe
3,0

Zinsen steigen
14,2

Zinsen sinken
yZ.%:

Zinsen bleiben
unverandert
58,4

Alle Angaben in %
Basis: n =1.019

Bewegung der Zinssatze 14



Auswirkung von Zinsanstiegen

Wie wurde sich ein moglicher Zinsanstieg Ihrer Meinung nach auf |hre personliche A
Geldanlage auswirken? Management

Aktien

Staatsanleihen

Unternehmensanleihen

Immobilien

Sparbuch, Tagesgeld, Festgeld

Fonds

® positiv negativ ® gar nicht weild nicht / keine Angabe

Alle Angaben in %
Basis ungewichtet/gewichtet: Aktien n = 398/326; Staatsanl. n = 67/67; Unternehmensanl. n = 108/69;
Immob. n = 406/365; Sparbuch etc. n = 751/743; Fonds n = 450 /394

Bewegung der Zinssatze 15



Anlageregionen

Welche Region verspricht Ihrer Meinung nach langfristig, also 10 Jahre oder langer,
die groRte Anlagemaglichkeit fiir Ihr privates Geld? ,\A,,s:n‘;tgemem

Europa 50,5

China

Emerging Markets /
Schwellenlander

USA

Weil} nicht / keine Angabe

Alle Angaben in %
Basis: n =1.019

Bewegung der Zinssatze 16
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V. Notwendigkeit der Anlagenstreuung




Wichtigkeit der Anlagenstreuung

Wie wichtig finden Sie die Streuung lhres Geldes Uber verschiedene Anlageklassen? Asset
SS

Management

Sehr wichtig (1)

63,0

Wichtig (2)

Weniger wichtig (3)

Unwichtig (4)

Weil} nicht / keine Angabe

Alle Angaben in %
Basis: n =1.019

Notwendigkeit der Anlagenstreuung 18



Streuung der Geldanlage

Wie wurden Sie 100.000 Euro in verschiedenen Anlageklassen anlegen? Asset

Management

Wie viel Prozent von 100.000 Euro wiurden Anteil der Befragten, die von 100.000 Euro

Sie anlegen in...? (im Durchschnitt) kein Geld anlegen wirden in...
Unter-
nehmens-
anleihen Aktien
6%
Aktien
14% Fonds 63,1

Unternehmensanleihen 67,1
Sparbuch,
Tagesgeld,
Festgeld Staatsanleihen 60,1
24%
Immobilien
37% Sparbuch, Tagesgeld, Festgeld 34,1
Immobilien 27,9

Alle Angaben in %
Basis: n =1.019

Notwendigkeit der Anlagenstreuung 19
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Das vorliegende Dokument dient ausschlielich informativen Zwecken und ist weder als Anlageberatung noch als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren zu verstehen. Wertpapiere aus Schwellenlandern kénnen weniger liquide
und volatiler sein und sind mit zusatzlichen Risiken behaftet. Hierzu gehéren unter anderem Wechselkursschwankungen und
politische Instabilitat. Dieses Dokument darf ohne vorherige schriftiche Genehmigung von Goldman Sachs Asset Management
(GSAM) weder ganz noch auszugsweise (i) in irgendeiner Form und auf irgendeine Weise vervielfaltigt, kopiert oder reproduziert
werden oder (ii) an Personen verteilt werden, die keine Mitarbeiter, leitenden Angestellten, Direktoren oder autorisierte Vertreter des
Empfangers sind. Die hier ausgedrtickten Ansichten und Meinungen von GSAM dienen ausschlieldlich Informationszwecken, stellen
keine Empfehlung von GSAM dar, entsprechen dem Stand der Prasentation, konnen sich andern und von den Ansichten und
Meinungen abweichen, die das Global Investment Research Department oder andere Abteilungen oder Bereiche von Goldman
Sachs und seiner verbundenen Unternehmen zum Ausdruck bringen. © 2014 Goldman Sachs. Alle Rechte vorbehalten.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN
Goldman Sachs AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht mit Sitz in Friedrich-Ebert-Anlage 49 (MesseTurm), 60308 Frankfurt am Main, Deutschland; Tel: +49
(0)69 7532 1000. Weitere Informationen tiber Goldman Sachs AG und ihre Dienstleistungen erhalten Sie bei lnrem Berater bei Goldman Sachs.
Goldman Sachs AG verfiigt tiber eine Erlaubnis der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn bzw. Lurgiallee 12, 60439
Frankfurt am Main, Deutschland, und wird von ihr beaufsichtigt. Goldman Sachs AG bietet verschiedene Finanzdienstleistungen an, wie z. B. die Entgegennahme und
Weiterleitung von Auftragen in Bezug auf Finanzinstrumente, die Vermdgensverwaltung, die Anlageberatung und die Beratung von Unternehmen Uber die Kapitalstruktur, die
industrielle Strategie sowie die Beratung und andere Dienstleistungen bei Unternehmenskaufen und Unternehmenszusammenschlissen.
MaRgebliche Sprachen fiir die Geschaftsbeziehung zwischen Goldman Sachs AG und ihren Kunden sind Englisch und/oder Deutsch. Die Kommunikation erfolgt
hauptsachlich mindlich, schriftlich (auch per Fax), per E-Mail oder tber sonstige elektronische Kommunikationsmittel. Bitte beachten Sie, dass Auftrdge zum Kauf oder
Verkauf von Finanzinstrumenten gegentiber Goldman Sachs AG mindlich erteilt werden miissen, sofern Sie mit Goldman Sachs AG nicht ausdricklich eine abweichende
Vereinbarung getroffen haben.

KUNDENEINSTUFUNG
Aufgrund der der Goldman Sachs AG vorliegenden Informationen wird Goldman Sachs AG Sie als professionellen Kunden einstufen und Sie werden entsprechend den fir
professionelle Kunden geltenden Regelungen des WpHG geschiitzt. Sie sollten sich bewusst sein, dass Sie als professioneller Kunde nicht die gleichen Rechte genielRen,
die das WpHG einem Privatkunden gewahrt. Goldman Sachs AG wird Ihnen auf Anfrage weitere Informationen zur Verfiigung stellen.

VERSENDUNG VON BESTATIGUNGEN UND RECHNUNGSABSCHLUSSEN
Grundsatzlich werden Auftrage nicht von Goldman Sachs AG selbst ausgefiihrt, sondern an ausfiihrende Broker weitergegeben, zu denen auch Konzerngesellschaften der
Goldman Sachs-Gruppe gehéren. Goldman Sachs AG wird keine Ausfliihrungsbestatigungen an Kunden verschicken, bemiiht sich jedoch darum, dass die ausfiihrenden
Broker Ausfiihrungsbestatigungen baldmdglichst, spatestens aber innerhalb der gesetzlich vorgesehenen Frist, bereitstellen.

Auf Anfrage erhalt der Kunde weitere Informationen zum Status seines Auftrags.

VERWAHRUNG VON FINANZINSTRUMENTEN UND KUNDENGELDERN
Grundsatzlich werden Vermégenswerte oder Kundengelder nicht von Goldman Sachs AG verwahrt. Fiir Angelegenheiten, die die Verwahrung von Finanzinstrumenten und
Kundengelder betreffen, sind die jeweiligen Depotbanken zusténdig. Es gelten die jeweils auf die Geschaftsbeziehung mit den Depotbanken anwendbaren gesetzlichen
Vorschriften. Nahere Informationen sind auf Anfrage erhaltlich. Allerdings ist Goldman Sachs AG der Entschadigungseinrichtung deutscher Banken GmbH und dem
Einlagensicherungsfonds des Bundesverbandes deutscher Banken angeschlossen.

AUSFUHRUNG VON AUFTRAGEN
Goldman Sachs AG hat Vorkehrungen getroffen, die es Goldman Sachs AG erméglichen, den Verpflichtungen zur bestmdglichen Ausfliihrung von Kundenauftragen
nachzukommen, soweit diese auf Wertpapierdienstleistungsunternehmen Anwendung finden, die als Anlage- und Abschlussvermittler tatig sind. In diesem Zusammenhang
hat Goldman Sachs AG Grundsatze zur Auftragsausfiihrung (,Ausfiihrungsgrundsatze") erstellt. Im Folgenden sind Informationen zu diesen Ausfihrungsgrundsatzen
dargestellt.

Anwendungsbereich der Ausfiihrungsgrundsatze
Die Ausflihrungsgrundsatze der Goldman Sachs AG finden Anwendung, wenn Goldman Sachs AG fiir Kunden Auftrage tGber Finanzinstrumente im Sinne der MiFID oder

des WpHG an Goldman Sachs-Konzerngesellschaften oder Dritte zur Ausfihrung weiterleitet.
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Verpflichtung
Wenn Goldman Sachs AG Kundenauftrage an Dritte (einschlieRlich Goldman Sachs-Konzerngesellschaften) zur Ausfiihrung weiterleitet, wird Goldman Sachs AG, aulRer
wenn eine Kundenweisung erteilt wurde, alle angemessenen Maflinahmen ergreifen, um das bestmdgliche Ergebnis fiir den Kunden zu erzielen. Goldman Sachs AG
berlicksichtigt dabei verschiedene Faktoren, die die Ausflihrungsgrundsatze naher erlautern. Goldman Sachs AG wird entweder festlegen, an welchem Ausflihrungsplatz
die beauftragten Dritten Kundenauftrage ausfiihren sollen, und wird dann Dritten eine entsprechende Weisung erteilen oder Goldman Sachs AG wird sich davon
Uberzeugen, dass diese Dritten Vorkehrungen getroffen haben, die es Goldman Sachs AG erlauben den Verpflichtungen zur bestmdéglichen Ausfiihrung von
Kundenauftragen nachzukommen.
Soweit Goldman Sachs AG einem Kunden einen Quote gibt oder mit Kunden die Einzelheiten eines Geschéftes einzeln aushandelt, bei dem Goldman Sachs AG oder
eine Konzerngesellschaft als Eigenhandler fir eigene Rechnung tatig werden, stellt dies keine Weiterleitung eines Auftrages dar. Es werden dann auch die
Ausflihrungsgrundsatze der Goldman Sachs AG keine Anwendung finden, auRer Kunden wiinschen dies und Goldman Sachs AG stimmt dem Wunsch zu.

Ausfiihrende Dritte
Die Ausflihrungsgrundsatze der Goldman Sachs AG beinhalten Einzelheiten zu den verschiedenen Dritten, an die Goldman Sachs AG Auftrage lber Finanzinstrumente,
die von der MiFID oder dem WpHG erfasst werden, weiterleitet. Goldman Sachs AG nimmt nur solche Dritte in ihre Ausfiihrungsgrundsatze auf, von denen Goldman
Sachs AG annimmt, dass sie es Goldman Sachs AG ermdglichen, das bestmdgliche Ergebnis bei der Weiterleitung von Kundenauftragen zu erreichen.
Ublicherweise (ibermittelt Goldman Sachs AG Auftrége lber Finanzinstrumente (einschlieRlich Aktien und festverzinslicher Wertpapiere) an einen Dritten oder an eines
der verbundenen Unternehmen von Goldman Sachs AG wie insbesondere Goldman Sachs International, London, Goldman, Sachs & Co., New York, oder Goldman
Sachs Bank AG, Zirich.

Relevante Kriterien
Soweit ein Kunde als professioneller Kunde eingestuft wurde und soweit keine entgegenstehende Weisung des Kunden vorliegt, wird Goldman Sachs AG eine Vielzahl
von Faktoren beriicksichtigen, um den Verpflichtungen zur bestmdglichen Ausfiihrung von Kundenauftragen nachzukommen, soweit diese auf
Wertpapierdienstleistungsunternehmen Anwendung finden, die als Anlage- und Abschlussvermittler tatig sind. Zu diesen Faktoren zahlen insbesondere die Preise der
Finanzinstrumente, die mit der Auftragsausfiihrung verbundenen Kosten, die Geschwindigkeit, die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und die Abwicklung des Auftrages.
Um flr den Kunden das bestmdgliche Ergebnis festzustellen, vergleicht Goldman Sachs AG nicht die Ergebnisse und Gebiihren, die aufgrund ihrer
Ausflihrungsgrundséatze erreicht werden kénnen, mit den Ergebnissen und Kosten, die durch andere Wertpapierdienstleistungsunternehmen auf Basis von deren
jeweiligen Ausflhrungsgrundsatzen oder einer anderen Gebuhrenstruktur erreicht werden kénnen. Goldman Sachs AG wird auch nicht ihre Gebuihren und Kosten mit den
Gebuiihren und Kosten anderer vergleichen.

Uberpriifung und Uberwachung
Goldman Sachs AG Uberprft die Effektivitat ihrer Ausfiihrungsgrundsatze regelmafig, um zu bestimmen, ob die Ausfiihrungsgrundsatze verbessert werden kdnnen.
Zusatzlich Uberpriift Goldman Sachs AG regelmaRig, ob die beauftragten Unternehmen die Auftrage im Einklang mit den getroffenen Vorkehrungen ausfiihren und ob
Goldman Sachs AG ihre Ausfiihrungsgrundsatze andern muss.
Goldman Sachs AG wird Kunden wesentliche Anderungen der oben beschriebenen Ausfiihrungsgrundsétze unverziiglich mitteilen.
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INTERESSENKONFLIKTE
Goldman Sachs AG und die mit ihr verbundenen europaischen Unternehmen (,Goldman Sachs") bieten zahlreichen Kunden ein breites Spektrum an Finanzdienstleistungen.
Bei einem derart breiten Leistungsspektrum, das Leistungen wie Investment Research, Anlageberatung, Wertpapierhandel, Vermdgensverwaltung, Corporate Finance,
Underwriting oder die Begleitung von Wertpapieremissionen sowie Beratung bei Fusionen und Ubernahmen umfasst und das sich auf diverse Kunden- und Produktgruppen
erstreckt, kdnnen widerstrebende Interessen bestehen. Goldman Sachs hat daher schriftlich niedergelegte Grundsatze zum Umgang mit Interessenkonflikten erarbeitet.
Diese sind von Goldman Sachs AG Mitarbeitern stets zu beachten. Aus ihnen ergibt sich, wie Goldman Sachs bei Vorliegen von Interessenkonflikten vorgeht.
Goldman Sachs hat analysiert, unter welchen Umsténden bei der Erbringung bestimmter Leistungen und Tatigkeiten Interessenkonflikte auftreten kénnen, die den
Kundeninteressen schaden kénnen.
Zum Umgang mit derartigen Interessenkonflikten hat Goldman Sachs Grundsétze, Verfahren und MaRnahmen entwickelt, um zu gewahrleisten, dass die Ausflihrung von
Dienstleistungen oder Tatigkeiten mit der erforderlichen Integritat und Unabhangigkeit erfolgt, um die Kundeninteressen zu schitzen.
Zu diesen Grundsatzen, Verfahren und MalRnahmen zahlen insbesondere der Aufbau von Vertraulichkeitsbereichen und die Kontrolle der Informationsweitergabe, geeignete
Organisationsstrukturen und Aufsichtsfunktionen (um unangebrachte Einflussnahme eines Mitarbeiters auf einen anderen oder die Beteiligung eines Mitarbeiters, die den
ordnungsgemaflen Umgang mit Interessenkonflikten beeintrachtigen kdnnte, zu vermeiden) und die Entkoppelung der Mitarbeitervergiitung von den durch Mitarbeiter
erzielten Einkinften.
Die Grundsatze sehen vor, dass unter bestimmten Umsténden eine allgemeine Unterrichtung tber einen maglichen Interessenkonflikt durch Goldman Sachs gegeniiber
einem Kunden angebracht sein kann.
Weitere Einzelheiten zu den bei Goldman Sachs angewandten Grundsatzen zum Umgang mit Interessenkonflikten sind auf Anfrage erhaltlich.

HINWEIS ZU RISIKEN UND EIGENSCHAFTEN VON FINANZINSTRUMENTEN
Ein Kunde sollte nur Geschafte mit Finanzinstrumenten tatigen, sofern er iber erforderliche Kenntnisse ber die entsprechenden Finanzinstrumente und die damit
verbundenen Risiken verfligt. Der Kunde sollte sich aulerdem vergewissern, dass das Produkt angesichts seiner Anlageziele, Risikoneigung und sonstigen personlichen und
finanziellen Situation fir ihn geeignet ist.
Goldman Sachs AG halt standardisierte Basisinformationen zu Finanzinstrumenten und den mit ihnen verbundenen Risiken bereit.

KOSTEN UND SONSTIGE GEBUHREN
Die tatsachlich anfallenden Kosten und Gebuhren bestimmen sich nach den jeweils erbrachten Leistungen. Jeder Kunde wird Informationen zu den anfallenden Gebihren
und der Methode ihrer Berechnung vor der Erbringung einer Dienstleistung erhalten. Wenn Sie weitere Informationen zu Goldman Sachs AG oder einem mit Goldman Sachs
AG verbundenen Unternehmen wiinschen, wenden Sie sich bitte an lhren Berater bei Goldman Sachs.
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