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Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsorgung, Berlin

GRUSSWORT DES
KURATORIUMSVORSITZENDEN

Liebe Leserin, lieber Leser,

der KENFO hat das besondere Jahr 2020 mit all seinen Herausforderungen aufgrund der Corona-
Krise mit einer bemerkenswerten Performance seines Portfolios gemeistert: Auf das investierte
Vermogen erzielte der KENFO im Jahr 2020 eine sehr gute Wertentwicklung von 8,3 %. Das erfolg-
reiche Jahr spiegelt sich auch im Ergebnis wider, welches im Jahr 2020 73 % liber dem angestrebten

Plan liegt.

Das Kuratorium mit seinen 18 Mitgliedern aus Bundesministerien und Bundestag hat im Berichts-
jahr sechsmal getagt und in Zusammenarbeit mit dem Anlageausschuss wegweisende Entschei-
dungen fir die Zukunft der Stiftung getroffen. Zum einen hat sich das Kuratorium auf der Grund-
lage der Anfang des Jahres 2020 Uberarbeiteten Asset-Liability-Studie (ALM) intensiv mit der
langfristigen Vermogensstruktur der Stiftung beschaftigt. Zum anderen haben wir mit der Ent-
scheidung lber das neue Risikomanagementsystem und mit der neuen Risikostrategie die Stif-
tung fiir die aktuellen und auch zukiinftig auftretenden Turbulenzen an den Finanzmérkten noch
stabiler aufgestellt. So konnte der KENFO die Tiefpunkte der Markte Ende Februar als Einstiegs-
zeitpunkt fiir den weiteren Vermdgensaufbau der Stiftung nutzen. Gleichzeitig weist das KENFO-
Portfolio im Vergleich zu den globalen Aktienindizes im Durchschnitt weniger CO,-Intensitat auf
und ist damit fur die Zukunft bestens geristet. Mit der Entscheidung zum neuen Personalplan 2.0
hat das Kuratorium die Stiftung - insbesondere im Illiquiden Bereich - wachsen lassen. Ein weite-
rer wichtiger Beschluss betrifft die Berufung des neuen Vorstandsmitglieds Stefan Spannagl als
COO der Stiftung, der auf den ausscheidenden Victor Moftakhar ab 1. April 2021 folgt.

Der KENFO hat sich nunmehr zu einer anerkannten Institution in der deutschen Finanzbranche
entwickelt, die auch (iber die Ladndergrenzen hinweg mit der Verpflichtung seine Anlagen bis
spatestens 2050 klimaneutral zu stellen Gehor fand. Im Namen des gesamten Kuratoriums danke
ich dem Vorstand und dem Anlageausschuss fir die konstruktive und vertrauensvolle Zusam-
menarbeit sowie den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern des KENFO fiir die geleistete Arbeit und
das hohe Engagement in diesem Jahr und ihren Beitrag zum Erfolg der Stiftung!

Berlin, den 29. April 2021

Thorsten Herdan
Vorsitzender des Kuratoriums



V.l.n.r.: Dr. Thomas Bley (CFO/CROQ), Anja Mikus (CEO/CIQ), Stefan Spannagl (COO)

A. LAGEBERICHT
I. Grundlagen der Stiftung

Die Stiftung ,Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsorgung” (im Folgenden: Stiftung,
Fonds oder KENFO) wurde mit dem Inkrafttreten des Entsorgungsfondsgesetzes am 16. Juni
2017 errichtet. Zweck des KENFO ist es, die Finanzierung der Kosten fiir die sichere Entsorgung
der entstandenen und zukiinftig noch entstehenden radioaktiven Abfalle aus der gewerblichen
Nutzung der Kernenergie zur Erzeugung von Elektrizitat in Deutschland zu sichern. Zur Verwirk-
lichung dieses Zwecks erstattet der Fonds die dem Bund ab dem Ubergang der Entsorgungsver-
pflichtung hierflr entstehenden Kosten und legt die dazu tibertragenen Mittel an. Die Stiftung
unterliegt bei ihren Anlageentscheidungen den vom Bundesministerium der Finanzen (BMF) im
Einvernehmen mit dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie und dem Bundesminis-
terium flir Umwelt, Naturschutz und nukleare Sicherheit am 27.Juni 2017 erlassenen Anlage-
richtlinien. Die Organe der Stiftung sind der Vorstand, der die Geschéafte fiihrt und das Kurato-
rium als Uberwachungsorgan. Das Kuratorium wird von einem Anlageausschuss beraten. Der
Fonds ist dem offentlich-rechtlichen Vertrag zwischen der Bundesrepublik Deutschland und
den Betreibern der Kernkraftwerke und deren Konzerngesellschaften am 25. August 2017 bei-
getreten.! Der Vorstand hat die Anlagestrategie im Geschaftsjahr 2020 unter Bertiicksichtigung
der Anlagerichtlinien und Nachhaltigkeitskriterien (Environmental, Social, Governance) weiter-
entwickelt.

1 Der offentlich-rechtliche Vertrag wurde zwischen der Bundesregierung und den Konzernobergesellschaften
der Kernkraftwerksbetreiber verhandelt und im Sommer 2017 abgeschlossen. Er enthdlt auf der einen Seite
einen Rechtsmittelverzicht der Unternehmen, und auf der anderen Seite verpflichtet sich der Bund durch
den Vertrag neben der gesetzlichen Regelung auch in Form einer vertraglichen Regelung zur Ubernahme der
Verantwortung fiir die kerntechnische Entsorgung und ihre Finanzierung. Der Vertrag sah einen Beitritt der
Betreibergesellschaften des BMU und der Stiftung vor. Mit dem Beitritt der Stiftung wurde diese Verpflichtung
insoweit umgesetzt. Weitergehende Verpflichtungen als die bereits im Gesetz genannten, entstehen der Stiftung
durch den Vertrag nicht.



Il. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen und
Marktentwicklungen

Die Weltwirtschaft erlebte im Berichtszeitraum mit dem Ausbruch der Corona-Pandemie und
dendamiteinhergehenden Einddmmungsmalnahmeneinen Einbruch des globalen Wirtschafts-
wachstums um -3,5%?. Der Riickgang der wirtschaftlichen Leistung in Deutschland lag laut
statistischem Bundesamt sogar bei -5,5 % gegeniiber einem leicht positiven Wert von 0,6 % im
Vorjahr.

Auch das Bild an den Finanzmarkten war aufgrund der Corona-Krise zu Beginn des Jahres von
starken Verwerfungen gepragt. Dennoch war das Jahr 2020 insgesamt positiv fiir die internatio-
nalen Finanzmarkte. Nahezu alle Assetklassen haben in der Berichtsperiode die Einbufen nach
dem Crash im Marz wieder aufholen konnen. Einige der Aktienmarktindizes schlossen das Jahr
2020 sogar zu Hochstkursen ab. Ein wesentlicher Faktor fiir die gute Entwicklung der Méarkte
in der Corona-Krise waren die sehr akkommodative und expansive Geldpolitik der groRen
Zentralbanken sowie umfassende fiskalische Rettungspakete und Stimulus-MaRnahmen der
Regierungen.

Angaben DAX MSCI (N MSCI NORTH MSCI MSCI

in % WORLD EUROPE AMERICA PACIFIC EM

201 -14,69 -2,38 -8,08 3,27 -10,85 -15,70
2012 29,06 14,05 17,29 13,00 12,66 16,41
2013 25,48 21,20 19,82 23,97 13,16 -6,81
2014 2,65 19,50 6,84 27,42 10,80 11,38
2015 9,56 10,42 8,23 10,39 14,69 -5,23
2016 6,87 10,73 2,58 14,91 7,29 14,51
2017 12,51 7,51 10,24 6,19 9,48 20,59
2018 -18,26 -41 -10,57 -0,98 -7,58 -10,27
2019 25,48 30,02 26,05 33,10 21,45 20,61
2020 3,55 6,33 -3,32 10,04 2,69 8,54
2011-2020 7,09 p.a. 10,88 p.a. 6,29 p.a. 13,67 p.a. 6,93 p.a. 4,59 p.a.

Quelle: Bloomberg, Net Return-Indizes, Performance in Euro

Zunachst als regionales Phanomen in China wahrgenommen, verursachte die Ausbreitung des
Corona-Virus Ende Januar eine starke Korrektur an den Markten in China und Hong Kong, wah-
rend der U.S. Leitindex S&P 500 noch am 19. Februar einen neuen historischen Hochststand
erreichte. Als sich im Februar jedoch eine globale Ausbreitung der Epidemie abzeichnete, setzte
die schnellste Kurskorrektur seit den 1930er Jahren ein, im Zuge derer auch die Aktienmarkte im
Rest der Welt binnen weniger Wochen mehr als 30 % verloren. Im Sog der Aktien stiegen auch
die Risikoaufschlage auf Unternehmensanleihen. Gesucht wurden unterdessen Staatsanleihen
sicherer Lander wie den USA oder Deutschlands, deren Renditen auch fiir lange Laufzeiten im
Maérz neue Tiefststdnde erreichten.

2 IWF-Schdtzung, Stand Januar 2021



Die Zentralbanken vieler Lander haben auf die sich rasch ausbreitende Krise mit signifikanten
monetdren MaRnahmen wie umfangreichen Anleihekdufen und Leitzinssenkungen reagiert.
Flankiert wurde die Zentralbankpolitik in groffen Industrienationen von Fiskalpaketen in bis-
lang nie gesehenem Umfang, mit denen insbesondere private Haushalte entlastet und das
Uberleben von Unternehmen gesichert werden sollten. Insgesamt belief sich die Summe aller
globalen fiskalischen MaRBnahmen im Jahr 2020 auf fast 5 % der Weltwirtschaftsleistung, ange-
fihrt von den USA, die bis Ende des Jahres nahezu 11% des nationalen BIP fiir die Bekdmpfung
der Krise aufwendete. Auf EU-Ebene wurde ein 750 Milliarden Euro schweres Rettungspaket
verabschiedet, das als erste gemeinsame Schuldenaufnahme der EU-Ldnder in die Geschichte
eingehen wird. Auch das vom Bundeskabinett am 23. Marz 2020 verabschiedete Konjunktur-
programm umfasste 750 Milliarden EUR. Dank dieser Eingriffe konnten sich wirtschaftliche
Indikatoren wie Einkaufsmanagerindizes oder Konsumentenvertrauen starker als zunadchst
erwartet erholen. Auch die aufgrund der SchlieBungen im ersten Quartal stark angestiegene

Arbeitslosenquote in den USA ist im weiteren Jahresverlauf deutlich gesunken.

An den Markten begann bereits im April eine deutliche und rasche Kurserholung, wenn auch
mit starken regionalen und sektoralen Unterschieden. Wahrend Aktien in den USA, und hier
insbesondere Technologiewerte, schnell neue historische Hochststande erreichten, tendierten
Aktienmarkte in Europa und Asien zunachst seitwarts. Deutlich positive Impulse fiir nahezu
alle Assetklassen bescherten in der zweiten Jahreshélfte der Ausgang der US-Wahlen sowie
positive Nachrichten zur Entwicklung von Impfstoffen gegen die COVID-19 Erkrankung. Insbe-
sondere Letzteres flihrte dazu, dass an den Kapitalmarkten zunehmend das Wiederer6ffnungs-
szenario eingepreist wurde. Einige der internationalen Aktienmarktindizes stiegen auf neue
Allzeithéchststande und konnten damit sogar das schwierige Jahr 2020 mit einem deutlichen
Plus beenden. Auch die Renditeaufschldge fiir Unternehmensanleihen reduzierten sich weiter,
sodass trotz einer anhaltend schwierigen wirtschaftlichen Lage deren Vorkrisenniveaus wieder
erreicht wurden. Konjunktursensitive Sektoren, wie Energie oder Industriemetalle reagierten
ebenfalls zum Jahresende auf den positiven wirtschaftlichen Ausblick flr das Jahr 2021. Real-
wirtschaftlich sorgte das Auftreten einer zweiten Pandemie-Welle und die damit einhergehen-
den erneuten Einddmmungsmalnahmen zum Jahresende fiir eine ungleiche Erholung in den
verschiedenen Wirtschaftsbereichen. Wahrend das Verarbeitende Gewerbe die abermaligen
Lockdowns gut verkraften konnte, gerieten Unternehmen des Service-Sektors erneut in
Bedrdngnis. Die schwachen Konjunkturindikatoren im Dienstleistungsbereich zum Jahresende

wiesen Uiberdies auch fiir den Beginn des Jahres 2021 auf nur verhaltene Aussichten hin.

Das Thema Inflation riickte in der zweiten Jahreshalfte verstarkt in den Fokus der Marktteil-
nehmer, als die US-amerikanische Zentralbank eine neue Stof3richtung der Geldpolitik bekannt
gab, die unter anderem kiinftig auf durchschnittliche Inflationsraten tiber langere Zeitraume
abstellt. Damit eréffnete sich die US-Notenbank die theoretische Méglichkeit, auf ein Uber-
schieBen der Inflation erst mit Verzogerung reagieren zu miissen. An den Rentenmarkten
wurden dementsprechend héhere Inflationserwartungen vom Markt eingepreist, die sich in
einem kontinuierlichen Anstieg des US-Zinsniveaus bis zum Jahresende widerspiegelten.



Entwicklung ausgewahlter Aktienindizes im Jahre 2020
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Quelle: Bloomberg

B DAX Index: deutscher Aktienindex mit den 30 gréf3ten und liquidesten Unternehmen Deutschlands

u MSCI World: spiegelt die Entwicklung von (iber 1.600 Unternehmen aus 23 Industrieldndern der Welt wider
® MSCI Europe: bildet die Entwicklung von 437 europdischen Unternehmen in 15 europdischen Lédndern ab
B MSCI North America: zeigt die Performance von 725 Unternehmen aus den Lédndern USA und Kanada

MCSI EM: setzt sich aus zirka 1.400 Aktien der wichtigsten Schwellenldnder zusammen

Die Bewertungen haben sich teilweise, trotz der zuletzt starken wirtschaftlichen Erholung in
weiten Teilen der Welt, von der 6konomischen Entwicklung entkoppelt. Da sich die klassischen
sicheren Hafen, wie zum Beispiel Staatsanleihen, ebenso am oberen Ende ihrer Bewertungs-
spanne befinden, kénnen Kurseinbriiche in Risikoanlageklassen nur noch bedingt durch Gegen-
bewegungen der risikodrmeren Anlagen abgemildert werden. Zudem diirften die Schwankun-
gen Uber alle Anlageklassen hinweg aufgrund eines signifikanten Enttduschungspotenzials der

sehr positiven Markterwartungen erhoht bleiben.
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2. Geschaftsverlauf und -lage

2.1 Portfolio

Im Rahmen der turnusmiRigen Uberarbeitung der Strategischen Asset Allokation (,SAA") im
Frihjahr 2020 wurden die Investitionsquoten fiir einzelne Anlageklassen angepasst. Die Uber-
arbeitete SAA berlicksichtigt dabei verdnderte wirtschaftliche Rahmenbedingungen, vor allem
das gesunkene Zinsniveau, sowie die aktuelle Lage des KENFO und seiner Investments. Die Opti-
mierung der Portfoliozusammensetzung wurde um eine stochastische Komponente beziiglich
der Erfiillbarkeit der stiftungsrechtlichen Verpflichtungen erginzt. Im Zuge dieser Uberarbei-
tung hat sich der Anteil an Aktien in der SAA erhoht, wahrend festverzinsliche Anlagen eine
geringere Zielquote aufweisen.

Im November 2020 fanden die jahrlichen Segmentanlageausschusssitzungen mit den manda-
tierten Asset-Management-Gesellschaften statt. Dabei liel? sich der KENFO die Anlageergeb-
nisse der Portfoliomanager im Detail erldutern und einen Ausblick auf die Marktentwicklung
sowie die Strategie der jeweiligen Segmente geben. Der Fokus der diesjahrigen Asset Manager-
Konferenz lag auf den Themen Climate Change und Sustainable Investing.

Dartiber hinaus wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr eine weitere Asset-Management-Gesell-
schaft flir den Bereich Globale Hochzinsanleihen ausgewdhlt sowie eine Managersuche fir die
Teilanlageklasse Aktien Emerging Markets angestoRen, welche im ersten Halbjahr 2021 abge-
schlossen wird. Im vierten Quartal 2020 erfolgte (iberdies die Verabschiedung von Anlage-
strategien fiir die Assetklassen Infrastruktur und Private Debt.

2.1.1  Aufbau der Kapitalanlagen

Im Jahr 2020 wurden Neuanlagen im Liquiden Portfolio® i.H.v. EUR 6.161 Mio. getatigt und der
konsequente und schrittweise Aufbau des Stiftungsportfolios weiterverfolgt.

Ein wichtiger Erfolgsfaktor fir den Aufbau des langfristigen Anlageportfolios ist die Diversifi-
kation der Investitionszeitpunkte durch Streckung der Kapitalanlage. Dies hat sich fiir den KEN-
FO auch im besonders volatilen Borsenjahr 2020 bestatigt. Temporare Markteinbriiche konnten
erfolgreich genutzt werden, um die nachhaltige Wertentwicklung des Stiftungsvermogens
positiv zu beeinflussen.

3 Das Liquide Portfolio umfasst weitestgehend bérsennotierte Anlagen, insbesondere Aktien und Anleihen.



Im Geschaftsjahr 2020 hat der KENFO insgesamt EUR 6.207 Mio. neu an den Kapitalmarkten
investiert. Davon entfielen 62 % (EUR 3.873 Mio.) auf Aktiensegmente, 21% (EUR 1.329 Mio.) auf
Segmente fiir Unternehmensanleihen, 13% (EUR 790 Mio.) auf REITs, 3% (EUR 169 Mio.) auf
Segmente fiir Staatsanleihen und 1% (EUR 46 Mio.) auf Illiquide Anlageformen. Den im Rahmen
der Coronakrise erh6hten Unsicherheiten auf den Kapitalmarkten wurde durch die Einfiihrung
entscheidungsunterstiitzender Szenario-Simulationen Rechnung getragen, die einer laufenden
Aktualisierung unterliegen.

Es wurden in 2020 samtliche Vermogensbestandteile in eine einheitliche Investmentinfra-
strukturbeider HSBCINKA liberfiihrt. Dieim Rahmen des initialen Portfolioaufbaus eingefiihrte
»Neutrale Anlage”, die noch nicht in die Zielinfrastruktur eingebettet war, wurde verduRert. Der
erzielte Verkaufserlos betrug EUR 1.507 Mio. und enthielt einen Kursgewinn in Héhe von
EUR 54 Mio.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurde der Aufbau der llliquiden Anlage® kontinuierlich fortge-
setzt. Das illiquide Portfolio wird regional und sektoral diversifiziert.

Im Berichtszeitraum wurden insgesamt 12 Zeichnungen mit einem Volumen von insgesamt
EUR 844 Mio.® getétigt, die sich zu 49 % auf Private Equity und zu 51% auf Infrastruktur auf-
teilen. Aus den Fondszeichnungen ergaben sich in 2020 Kapitalabrufe in Héhe von rund
EUR 46 Mio. und Kapitalriickfliisse® von rund EUR 8 Mio. Aufgrund des jungen Portfolios sind
diese Kapitalabrufe und -riickfliisse noch gering.

2.1.2  Entwicklung des Bestands

Die Kapitalanlagen der Stiftung hatten zum Ende des Berichtszeitraums einen Buchwert von
insgesamt EUR 16.573 Mio. bestehend aus 37,0 % globalen Aktien, 32,5 % Unternehmensanlei-
hen, 20,8 % globalen Staatsanleihen, 9,5 % REITs (Immobilienunternehmen), und 0,3 % Illiqui-
de Anlage (ohne Kapitalzusagen). Dariber hinaus bestehen zum 31.12.2020 offene Kapitalzu-
sagen in Hohe von EUR 929 Mio., einschlieRlich derer der Anteil der Illiquiden Anlage bei 5,6 %
lage.

Unter Beriicksichtigung des Barmittelbestandes zum Ende des betrachteten Geschaftsjahres in
Hohe von EUR 6.260 Mio. ergibt sich ein Buchwert des Stiftungsvermdégens von EUR 22.833 Mio.

und auf dieser Basis eine Investitionsquote von 73 %.

4 Das llliquide Portfolio umfasst alle Investitionen in Private Markets, die in der Regel nicht bérsennotiert sind.

5 Kapitalzusagen auf Basis der Wihrungskurse bei Zeichnung. Da ein Teil der Kapitalzusagen in Fremdwdhrung
abgegeben wurde, kann der Wert in EUR im Zeitablauf Schwankungen unterliegen.

6 Die Kapitalriickfliisse resultieren vornehmlich aus der Refinanzierung eines Unternehmenserwerbs, da dessen
Fremdfinanzierung erst nach Unternehmenserwerb finalisiert werden konnte.



Kapitalanlagen der Stiftung in Mio. EUR

Aktien 6.128

Unternehmensanleihen 5.385

Staatsanleihen 3.440

REITs 1.567

|53

llliquide Anlage

Buchwerte zum 31.12.2020, insgesamt EUR 16.573 Mio.

Das Aktienportfolio der Stiftung wies zum Stichtag 31.12.2020 einen Buchwert in Hohe von
EUR 6.128 Mio. auf. Das breit diversifizierte, globale Portfolio enthélt Aktien aus Industrie-
nationen und Schwellenldndern und umfasst neben den groRen Standardwerten auch Titel aus

dem Small Cap Bereich.

Branchen, Linder des Aktienportfolios in % (zu Marktwerten)

Technologie
Industrie

Gesundheit/Pharma

Banken

Nahrungsmittel, Tabak-
konsum und Haushalt
Versicherungen

Energie
Immobilien
Rohstoffe

Sonstiges

USA

Japan
Hongkong
Grof3britannien
Frankreich
Schweiz
Deutschland
Taiwan
Siidkorea
Australien
Indien

Sonstiges

T 19,4 %
12,0 %
I 9,4%

Handel N 8,2%
Finanzdienstleister NN 6,3 %
I 6,2%

Privater Konsum und Haushalt NN 6,1%
I 4,8%
I 41%

N 3,0%
s 2,5%
s 2,4%

T 15,8 %

T 39,54 %
. 9,31%
I 6,90 %

. 5,52%
N 3,81%
. 3,72%
N 3,62%
N 2,93%
B 2,45%
B 2,23%

I 2,09%

I 17,87 %



Fiir das Teilportfolio Unternehmensanleihen ergibt sich zum Stichtag 31.12.2020 ein Bilanzwert
in Hohe von EUR 5.385 Mio.

Branchen, Ratings und Lander der Unternehmensanleihen in % (zu Marktwerten)

Gesundheitswesen I 8,96 %
Banken NN 8,53 %
Immobilien I 7,02 %
Telekommunikation | 6,89 %
Grundindustrie NI 6,67 %
Ausléindischer Staat I 6,13 %
Verbrauchsgiiter | 5,60 %
Hande/ I 4,65 %
Anlagegiiter I 4,55 %
Medien I 4,47 %
Finanzdienstleistungen I 4,40 %
Energie I 4,24 %
Versorgungsunternehmen I 3,97 %
Sonstiges I, 32,13 /o

AAA E 1,06%
AA I 2,15%
A . 20,86 %
B8 I, 39,83 %
BB I 13,02%
B I 18,07 %
cCcC M 1,21%

cC | 0,04%
C 0,00%
D | 0,01%

Sonstiges M 3,74 %

USA I 43,41%
Frankreich I 38,14 %
Niederlande N 7,47 %
Grof3britannien I 5,97 %
Deutschland I 5,28 %
Luxemburg I 4,52%
Canada 1M 1,97 %
Italien I 1,65%
Japan M 1,63%
Spanien W 1,41%
Irland W 1,21%
Cash/Sonstige I 17,34 %



Das Teilportfolio Staatsanleihen der Stiftung wies zum Stichtag 31. Dezember 2020 einen Buch-

wert in Hohe von EUR 3.440 Mio. aus. Das Portfolio umfasst hauptsachlich Staatsanleihen aus

Industrienationen und einen kleineren Teil an Staatsanleihen aus Schwellenldndern analog der

Quoten der zugrundeliegenden Planung der strategischen Vermdgensallokation.

Lander und Ratings der Staatsanleihen in % (zu Marktwerten)

USA
Japan
Frankreich
Canada
10
Deutschland
Australien
Neuseeland

Grof3britannien

N 16,84 %
I 8,92%
N 8,58%
. 7,87 %
N 6,34%
N 6,91%

N 5,78%

N 4,36%

AAA IS 41,47%
AA N 29,09 %
A I 1,51%
BBB M 12,04 %
BB M 3,61%
B | 0,69%
CCC 0,00%
CC 0,00%

Schweden M 4,28%
Ddnemark [ 3,28 %
Mexiko M 2,37 %

Sonstiges NN 24,48 %

C
D

Sonstiges

0,00%
0,00 %
I 1,59%

Das Teilportfolio REITs (Immobiliengesellschaften) besteht aus einem global diversifizierten

Portfolio von bérsennotierten Real Estate Investment Trusts (Immobilienaktiengesellschaf-
ten). Der Buchwert dieses Teilportfolios lag zum Berichtsstichtag 31.12.2020 bei EUR 1.567 Mio.

Lianderaufteilung des Immobilienportfolios in % (zu Marktwerten)

USA
Deutschland
GrofSbritannien
Schweden
Frankreich
Japan
Schweiz
Belgien
Luxemburg
Hongkong
Canada

Sonstiges

I — 36,89 /o

I 14,13 %
I 12,54 %

I 6,28%
I 5,35%
I 4,73%
I 3,40%
I 2,93%

Il 2,37%

l 2,29%

I 1,89%
I 7,21%

Der Aufbau der llliquiden Anlage begann Ende des Jahres 2019. Zum Stichtag 31.12.2020 lag der

Buchwert dieser Anlageklasse bei EUR 53 Mio. Es bestehen zusatzlich offene Kapitalzusagen in

Hohe von EUR 9

29 Mio.



2.1.3 Nachhaltigkeitsansatz

Internationale Mitgliedschaften: Anfang Marz 2020 ist der KENFO der internationalen Investo-
reninitiative ,UN-convened Net-Zero Asset Owner Alliance (AOA)" beigetreten. Hierbei handelt
es sich um eine internationale Initiative institutioneller Anleger gegen die globale Erderwar-
mung. Der KENFO hat sich durch seinen Beitritt dazu verpflichtet, seine Anlagen bis 2050
klimaneutral zu stellen. Wichtige Arbeitsfelder sind dabei die anzuwendenden Messinstrumen-
te des ,Carbon Footprint” (Treibhausgas-FuRabdruck), Berichtsstandards, Engagement mit
Vermogensverwaltern und Unternehmen sowie politisches Eintreten fiir die Ziele der Klimaalli-
anz. Der KENFO verpflichtet sich mit dem Beitritt, alle fiinf Jahre individuelle Zwischenziele zu
veroffentlichen, um zur Beschleunigung der Dekarbonisierung beizutragen.

Zudem unterzeichnete der KENFO im November 2020 die Principles for Responsible Investment
(UN PRI), ebenfalls eine internationale Nachhaltigkeitsinitiative der Vereinten Nationen. Kern
der Initiative sind wesentliche ESG-Prinzipien’ fiir die verantwortungsvolle Kapitalanlage, die
aufgrund der hohen Ubereinstimmung mit den Nachhaltigkeitsprinzipien des KENFO gréRRten-
teils bereits umgesetzt werden.

Nachhaltigkeit des Portfolios: Es wurden unterschiedliche Leistungsindikatoren aus ESG-Pers-
pektive eingeflihrt. Schwerpunkte des regelmafigen ESG-Reporting sind neben aktuellen nach-
haltigkeitsbezogenen Portfolioentwicklungen u.a. verschiedene ESG-Ratings und der ,Carbon
Footprint” der Kapitalanlagen. Erste eigene Analysen zeigen bereits, dass das KENFO-Portfolio
im Vergleich zum globalen Aktienindex MSCI ACWI (ALl Country World Index) im Schnitt weni-
ger CO,-intensiv ist. Auch das Nachhaltigkeitsrating des KENFO-Portfolios liegt entsprechend
oberhalb des MSCI ACWI.

Umsetzung der Ausschlusskriterien: Auf Basis diverser ESG-Priifungen vom KENFO wurden
Investitionsentscheidungen in den unterschiedlichen Anlageklassen beschlossen. So wurden
insbesondere Unternehmen wegen Versto3en gegen den UN Global Compact ausgeschlossen.

Nachhaltigkeitsschwerpunkt bei der Annual Asset Manager Conference: Hervorzuheben ist die
»Annual Asset Manager Conference 2020" des KENFO, die digital im November d.). stattfand.
Schwerpunkte der Konferenz lagen auf den Themen Climate Change, Sustainable Investing und

Entwicklungen im Technologiesektor.

7 Zu den Nachhaltigkeitsprinzipien siehe auch: https://www.kenfo.de/unser-auftrag/nachhaltigkeit
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Stimmrechtsaustibung: Seit diesem Jahr beriicksichtigt der KENFO auch bei der Ausilibung von
Stimmrechten verstarkt ESG-spezifische Punkte. Dies stellt sicher, dass Nachhaltigkeitsthemen
von der Stimmrechtsagentur adaquat im Sinne des KENFO beriicksichtigt werden.

2.2 Organisation

Die Stiftung befindet sich in einem fortgeschrittenen Stadium des Organisationsaufbaus und
-wachstums. Hieraus ergeben sich hohe Anforderungen an den Aufbau passgenauer IT- und
Investitionsinfrastrukturen, die Modellierung und Umsetzungen tragfahiger Prozesse und nicht
zuletzt die Gewinnung und Integration geeigneter Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen. Hinzu
kamen im Berichtsjahr organisatorische Anforderungen, die sich aus der Corona-Krise ergaben.
Im Jahr 2020 wurde die Belegschaft um sieben neue Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter ver-
starkt, ein Mitarbeiter hat den KENFO verlassen. Zum Berichtsstichtag waren 28 Personen
inklusive des Vorstands in der Stiftung tatig. Victor Moftakhar hat seinen bis zum 19. Dezember
2020 laufenden Vertrag als COO des KENFO nicht verlangert und ist im besten Einvernehmen
aus dem Vorstand ausgeschieden. Er war seit Griindung der Stiftung am 19. Juni 2017 Vorstands-
mitglied und Chief Operating Officer.

2.2.1 Auswirkungen der Corona Pandemie auf die interne Organisation

Auf die sich durch das Coronavirus zu Beginn 2020 zuspitzende Situation hat der KENFO umge-
hend organisatorisch reagiert. Im Friihjahr wurden vorausschauend die digitalen Voraussetzun-
gen zur weitgehenden Verlagerung des Betriebs in das Homeoffice geschaffen. Mitte Marz d. ).
beschloss der Vorstand, die Belegschaft in zwei wochentlich wechselnde Teams aufzuteilen. Es
wurde ein Krisenstab eingesetzt. Mit dem Lockdown im Marz sowie im Dezember 2020 wurde
weitestgehend auf die Arbeit im Homeoffice umgestellt, um die mit der Pandemie verbundene
gesundheitliche Gefahrdung der Belegschaft zu reduzieren. Im Ergebnis der Krise ist der KENFO
in der Lage, seinen Geschéftsbetrieb - falls nétig - jederzeit nahezu vollstandig digital und
dezentral durchzufiihren.

2.2.2 Ausbau der Infrastruktur

Die Tools und Arbeitsmittel zur Abarbeitung des operativen Geschafts wurden insbesondere
durch die beginnende Implementierung eines Portfolio- und Risikomanagementsystems und

einer IT-Lésung zur Analyse illiquider Investments erweitert und verbessert.

Weiterhin wurde die bestehende Investment-Infrastruktur mit Blick auf den anstehenden
Ausbau Illiquider Anlagen konzeptionell erweitert und Uberpriift. Die Implementierung der
erarbeiteten Losung ist fiir das Jahr 2021 geplant.

2.2.3 Wachstum und Aufbauorganisation

Zum Stichtag 31.12.2020 waren insgesamt 28 Personen (Vollzeitdquivalente inkl. zwei Vorstan-
de) im KENFO tatig. Der Personalaufbau erfolgte entsprechend dem jeweils aktuellen, von den
Aufsichtsgremien genehmigten Personalplan.

Die Anzahlder Angestellten (Vollzeitdquivalente ohne Vorstand) hat sich im Jahr 2020 wie folgt
entwickelt:



Dezernate Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

CEO/CIO
Investment Mgmt,
Asset Allocation,
Kommunikation, ESG

CRO/CFO
Risikomanagement,
Finanzen, Recht,
Compliance

COO: Projekt Office,
Investm. Controlling
Business Mgmt,
Sekretariat

Summe 20 21 21 21 21 21 22 24 24 27 27 26

2.2.4 Risikomanagement

Das Geschéftsjahr 2020 war auch fiir den KENFO durch die SARS-CoV-2 Pandemie gepragt. Dies
stellte eine Belastungsprobe fiir die operative Organisation und das Anlageportfolio dar. Die
Pandemielage wurde im Risikomanagement friihzeitig analysiert. Daraufhin wurden unverziig-
lich geeignete bereichslibergreifende Malnahmen fiir den reibungslosen Ablauf des Geschafts-
betriebs getroffen.

Die massiven Abschwiinge an den globalen Finanzmarkten im Februar und Marz 2020 belaste-
ten das KENFO Portfolio punktuell negativ. Allerdings profitierte die Stiftung von der soliden
Qualitat ihrer Finanzanlagen. Das Portfolio vollzog die Abwartsbewegungen an den Geld- und
Kapitalmarkten nicht in vollem Umfang nach. Dennoch wurde durch die massive Abwaérts-
dynamik an den globalen Aktienmérkten eine interne Risikowarnschwelle mit einem Risiko-
budgetverzehr von in der Spitze EUR 858 Mio. liberschritten. Dadurch wurde im Rahmen der
Risikomethodik die Informations- und Entscheidungskaskade mit dem Kuratorium und Anlage-
ausschuss des KENFO ausgeldst. Das Kuratorium hat daraufhin mit Beschluss vom 26. Marz
2020 einer Nutzung der gesamten auf die Liquide Anlage bereits allokierten Risikobudget
zugestimmt, mit der Maligabe, die Strategie des gestreckten Portfolios fortzusetzen und
Marktschwankungen vor dem Hintergrund des langfristigen Anlagehorizontes auszuhalten.
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Diese Entscheidung hat sich aus heutiger Sicht bewahrt und Investitionen zu deutlich niedrige-
ren Einstanden ermdoglicht.

Darliber hinaus hat das Risikomanagement im Berichtszeitraum die Anforderungen der neuen
Risikomethodik auf Basis der ebenfalls iberarbeiteten ALM (, Asset-Liability-Management”)
Studie und der daraus abgeleiteten SAA (,Strategische Asset Allokation”) vollstandig in der
Risikostrategie umgesetzt. Das Kuratorium hat diese Anderungen in der Sitzung vom 15. Juni
2020 verabschiedet.

Organisatorisch wurden im Berichtsjahr das Investitionscontrolling und das Risikocontrolling
integriert, um fachliche Synergien besser nutzen zu kénnen.

2.2.5 Recht und Compliance

Es sind keine Rechtsstreitigkeiten anhangig. Im Geschaftsjahr 2020 war der KENFO nicht Partei
eines gerichtlichen Verfahrens.

Das Compliance Management-System wurde fortlaufend weiterentwickelt. Die Compliance-
Organisationsrichtlinie wurde grundlegend Uberarbeitet, die neue Version ist zum 1. Dezember
2020 in Kraft getreten. Unter anderem wurden die Regelungen zur Vermeidung von Interessen-
konflikten und zum Verbot des Insiderhandels sowie von Geschaften der Mitarbeiterinnen und

Mitarbeiter gescharft.

2.2.6 Interne Revision

Die Interne Revision hat die Priifungen gemaR des festgelegten Priifungsplans durchgefiihrt,
d.h. COVID-19 hatte keine Auswirkung auf die zeitliche Durchfiihrung. COVID-19-bedingt
erfolgten die Priifungen allerdings nicht in den Geschaftsraumen der Stiftung. Dies war auf
Basis der Erfahrungen aus 2019 moglich und fiihrte zu keinen Einschrankungen in der Priifungs-
durchfiihrung. Eine sachgerechte Kommunikation zwischen KENFO und der Revision war jeder-
zeit gewahrleistet. Durchgefiihrt wurden finf Regel-Priifungen und eine Sonderpriifung. Es
wurden keine Feststellungen mit besonderem Schweregrad getroffen.



2.3 Finanzen

2.3.1 Ertragslage

Der KENFO schloss das Berichtsjahr mit einem positiven Stiftungsergebnis von TEUR 120.491
(im Vorjahr TEUR 9.362) ab.

MaRgeblich zum positiven Ergebnis trug eine Ausschiittung des ordentlichen Ergebnisses des
Masterfonds bei und ein Ertrag, der durch den Verkauf der Neutralen Anlage generiert wurde.
Die Ausschiittung erfolgte am 26.03.2020 i.H.v. TEUR 123.100. Der Differenzbetrag zwischen
Kauf und Verkaufskurs der Neutralen Anlage wurde mit TEUR 54.061 innerhalb der Ertrage aus
Wertpapieren des Finanzanlagevermdégens verbucht. Zinszahlungen, die noch vor dem Verkauf
der einzelnen Anleihen der Neutralen Anlage erfolgten, betrugen TEUR 3.187.

Die Ertrage aus Wertpapieren des Finanzanlagevermdgens setzen sich wie folgt zusammen:

Ertrage der Stiftung aus dem Anlagevermégen T€

2020 2019
Fondsausschiittung 123.100 76.500
Zinsertrage 3.187 9.804
Wertpapierverkaufe 54.061 0
Amortisation des Unterschiedsbetrags zum Nennwert 0 -3.474
Ertrage des Finanzanlagevermogens 180.348 82.831

Der Personalaufwand fiir das Jahr 2020 betrug TEUR 4.284 (im Vorjahr TEUR 3.593). Die Steige-
rung der Personalkosten ist im Wesentlichen auf den Aufbau der Belegschaft zurlickzufihren.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen des KENFO betrugen TEUR 2.736 (im Vorjahr
TEUR 3.216). Davon entfiel der groRte Anteil i.H.v. TEUR 1.218 auf Beratungsaufwendungen so-
wie auf Aufwendungen fiir externe Auslagerungen; hinzu kamen Aufwendungen fiir den Jahres-
abschlussi.H.v. TEUR 206 (im Vorjahr zusammen TEUR 2.344). Die Beratungsleistungen konnten
im Jahr 2020 durch den weiteren Aufbau der Organisationsstruktur gesenkt werden.

15
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Fir die bei ihr unterhaltenen Guthaben berechnet die Deutsche Bundesbank dem KENFO
weiterhin Negativzinsen in Hohe von minus 0,50 %. Hieraus resultierten Zinsaufwendungen
von TEUR 52.565 (im Vorjahr TEUR 66.118). Durch die weiteren Investitionen in die Finanzanla-
gen im Jahr 2020 wurde die Liquiditat weiter reduziert. Somit fielen die Zinszahlungen um
TEUR 13.553 geringer als im Vorjahr aus. Die Gebiihren fiir die Verwaltung der Anlagen betrugen
TEUR 313 (im Vorjahr TEUR 541).

2.3.2 Finanzlage

Die Stiftung verfligt zum 31. Dezember 2020 {iber Eigenmittel in Héhe von EUR 22.831 Mio. (im
Vorjahr EUR 23.223 Mio.). Dies entspricht nahezu 100 % der Bilanzsumme. Kreditaufnahmen
sind der Stiftung gemafl § 8 Absatz 3 EntsorgFondsG nicht erlaubt.

Dasdurchdie Einzahlungsverpflichteten gemaR § 7,10 EntsorgFondsG (abzliglich der Riickforde-
rungen gemaR § 7 Absatz 2 Satz 3 EntsorgFondsG) geleistete Stiftungskapital betrug urspriing-
lich EUR 24.057 Mio. Es wurden seit Errichtung des KENFO EUR 1.245 Mio. fiir stiftungsrechtliche
Verwendungen ausgezahlt. Davon entfielen EUR 513 Mio. auf das Jahr 2020. Das Stiftungs-
ergebnis des Jahres 2020 in Héhe von TEUR 120.491 konnte die in den ersten Aufbaujahren vor-
getragenen Verluste (TEUR -101.301) ausgleichen.

Der Finanzmittelbestand zu Beginn des Geschiaftsjahrs betrug EUR 11.400.633.012,64 (Vorjahr
EUR 19.239.380.825,59).

Der Cash Flow aus der laufenden Stiftungstatigkeit vor Investitionen und stiftungsrechtlichen
Verwendungen betrug im Jahr 2020 TEUR 126.781 (Vorjahr TEUR 12.694).

Im Jahr 2020 wurden insgesamt TEUR 6.206.520 (im Vorjahr TEUR 7.490.183) in das Fonds-
vermogen investiert. Dieser Betrag teilt sich auf in Neuanlagen in die Liquide Anlage in H6he von
TEUR 6.160.950 und Neuanlagen in die llliquide Anlage in Hohe von TEUR 45.570. Sdmtliche fest-
verzinslichen Wertpapiere (Bestand im Vorjahr TEUR 1.452.570) wurden im Geschaftsjahr 2020
verduRert. Darliber hinaus wurden im Berichtszeitraum TEUR 37 fiir Sachanlagen (IT und Biiro-
einrichtung) aufgewendet. Davon wurden TEUR 36 ausgezahlt, der Rest erhdhte die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.



Die Auszahlungen fiir stiftungsrechtliche Verwendungen betrugen im Jahr 2020 insgesamt
EUR 513.195.206 (Vorjahr EUR 361.124.846). Davon wurden EUR 511.992.294 (im Vorjahr
EUR 361.124.846) nach dem Standortauswahlgesetz und nach der Endlagervorausleistungs-
verordnung durch das BMU erhoben. Zusatzlich wurden im Berichtsjahr rlickwirkend fiir die
Jahre 2018 und 2019 stiftungsrechtliche Verwendungen i.H.v. EUR 1.202.912 von Seiten des
Bundesamtes fiir Ausfuhrkontrolle (BAFA) in Rechnung gestellt und vom KENFO ausgezahlt.
Die diesbezligliche Riickstellung i.H.v. EUR 1.612.000 wurde entsprechend aufgelost. Fiir die
noch nicht abgerechneten Kosten des BAFA fiir das Jahr 2020 wurde im Berichtsjahr eine Riick-
stellungi.H.v. EUR 806.000 gebildet.

Der Finanzmittelbestand zum Ende des Berichtszeitraums auf den Geschaftskonten des KENFO
betrug EUR 6.260.232.819,89 (Vorjahr 11.400.633.012,64).

2.3.3 Vermodgenslage

Das Vermdgen des Fonds betrug zum 31.Dezember 2020 TEUR 22.833.093 (im Vorjahr
TEUR 23.225.427). Davon waren am Bilanzstichtag bereits 73 % (TEUR 16.572.600) in den Finanz-
anlagen gebunden (im Vorjahr 51%; TEUR 11.818.653). Die Wertpapiere des Anlagevermdogens
wurden zu Anschaffungskosten inkl. Anschaffungsnebenkosten bewertet. Es lagen zum
Berichtszeitpunkt keine dauerhaften Wertminderungen der Finanzanlagen vor. Guthaben bei
Kreditinstituten von TEUR 6.260.233 (im Vorjahr TEUR 11.400.633) machten noch 27 % des
Vermogens aus (Vorjahr 49 %). Die Sachanlagen in Hohe von TEUR 129 (im Vorjahr TEUR 107)
betreffen Investitionen fiir Blroausstattung und Hardware. Diese werden kontinuierlich nach
§ 253 (1und 3) HGB abgeschrieben. Die sonstigen Vermogensgegenstande in Héhe von TEUR 81
beinhalten eine Mietkaution fiir die Bliroraume des KENFO. Der hohe Betrag fiir sonstige Ver-
mogensgegenstande aus dem Vorjahr (TEUR 5.826) umfasste im Wesentlichen Forderungen aus
Zinsabgrenzungen fiir die im Jahr 2020 aufgeldste Neutrale Anlage. Daneben wurde ein Aktiver
Rechnungsabgrenzungsposten von TEUR 49 (im Vorjahr 208) gebildet; im Wesentlichen fiir
D&O Versicherungen und Lizenzen.
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2.4 Leistungsindikatoren

Der KENFO verwendet weiterhin die bereits in den vergangenen Jahren verwendeten Leistungs-

indikatoren.

Finanzielle Leistungsindikatoren:

» Ein wesentlicher Leistungsindikator in der Aufbauphase ist die Hhe der Investition der zur
Verfligung gestellten Mittel in Finanzanlagen. Ausgehend von einem Investitionsvolumen
von EUR 11,8 Mrd. zum Jahresende 2019 erwartete die Stiftung, dass bis zum Jahresende 2020
ein Investitionsvolumen von mehr als EUR 15 Mrd. erreicht wird. Mit knapp EUR 16,6 Mrd.
wurde der Leistungsindikator erfullt.

» Ein weiterer Indikator ist das Stiftungsergebnis. Die Stiftung erwartete einen Gewinn von
EUR 65-125 Mio. Mit einem positiven Ergebnis von TEUR 120.491 (im Vorjahr TEUR 9.362) fiir
das Jahr 2020 wurde ein Ergebnis am oberen Rand der erwarteten Spanne erreicht. Die Ver-
lustvortrage aus den Aufbaujahren des KENFO konnten tiberkompensiert werden.

« Eine wesentliche Kernaufgabe des KENFO ist die Bereitstellung von Liquiditdt zur verzugs-
losen Erstattung der Entsorgungskosten, bei der es sich ebenfalls um einen Leistungsindika-
tor handelt. Hierbei ist die Leistungsfahigkeit des Fonds von der Einhaltung der Ausgaben-
planung fiir die Entsorgungskosten als externem Einflussfaktor abhangig. Entwicklungen, die
sich durch Kostenerhéhungen oder zeitliche Verschiebungen gegeniliber der Basisplanung
ergeben, kann der KENFO nicht beeinflussen. Gleichwohl wird die diesbezlgliche Leistungs-
fahigkeit durch ein geeignetes Liquiditdtsmanagement abgesichert. Im Berichtszeitraum
wurden Entsorgungskosteni.H.v. TEUR 513.195 verzugslos erstattet. Somit wurde auch dieser

Leistungsindikator vollstandig erfiillt.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren:

 Als nichtfinanzieller Leistungsindikator ist der Aufbau des KENFO zu nennen. Dieser umfasst
die Bereiche Portfolio, Infrastruktur, Personal und Organisation. Der Personalaufbau wurde
gemalR Personalplan kontinuierlich durchgefiihrt und die Projektmeilensteine, z. B. Auswahl
Fach-IT, Internalisierung Investment-Controlling, wurden entsprechend der Planung ver-
folgt.



2.5 Gesamtaussage

Das Jahr 2020 war trotz der Corona-Krise ein erfolgreiches Jahr fiir den KENFO. Das Stiftungs-
ergebnis betrug EUR 120,5 Mio. (im Vorjahr EUR 9,4 Mio.).

Es wurden Ertrage i.H.v. TEUR 126.287 (im Vorjahr TEUR 82.831) aus Ausschiittungen und Zinsen
erzielt. Hinzu kam ein einmaliger Gewinn aus der VerduRerung der Neutralen Anlage, die voll-
standig liquidiert wurde, i.H.v. TEUR 54.061. Die sonstigen Ertrage aus Lieferantengutschriften
und Rickerstattungen betrugen TEUR 42.

Die groRte Kostenposition stellten im Berichtsjahr - wie auch in den vorangegangenen Jahren -
die Zinsaufwendungen fiir Negativzinsen an die Bundesbank mit einem Betrag von TEUR 52.565
fiir 2020 (im Vorjahr TEUR 66.118) dar. Die Hohe der Negativzinsen sinkt mit dem Anstieg der
Finanzanlagen und der damit verbundenen Reduktion der liquiden Mittel des KENFO.

Die Entwicklung der tibrigen Verwaltungsaufwendungen von insgesamt TEUR 7.334 gegentiber
TEUR 7.350 im Vorjahr ist durch einen steigenden Anteil der Personalkosten i.H.v. TEUR 4.284
(im Vorjahr TEUR 3.593) und einem sinkenden Anteil externer Kosten gekennzeichnet. In dieser
Tendenz spiegelt sich die zunehmende Internalisierung von Leistungen mit dem anhaltenden
Aufbau der Belegschaft wider.

Zum Bilanzstichtag waren 73 % des Stiftungsvermdgens im Finanzanlagevermdgen investiert.
Die vormals bei der Bundesbank gehaltene Neutrale Anlage i.H.v. EUR 1.453 Mio.® wurde verdu-
Rert. Somit werden nun samtliche Finanzanlagen mit einem gesamthaften Buchwert zum
Bilanzstichtag von EUR 16.573 Mio. (im Vorjahr EUR 11.819 Mio.) innerhalb der langfristig vorge-
sehenen Fondsstruktur gemanagt. Der diesbeziigliche Masterfonds enthalt Portfolien fiir
Aktien, Unternehmensanleihen, Staatsanleihen, REITs und fiir Fondsinvestitionen in Illiquide

Anlageformen.

Trotz der Corona-Krise, welche kurzfristig zu einem Einbruch an den Kapitalméarkten im Marz
2020 flhrte, konnten sich die Finanzmarkte im Laufe des Geschaftsjahres erholen. Manche
Indizes haben sogar neue Hochststande erreicht. Die Entscheidung des Vorstands, die liquiden
Mittel zeitlich gestreckt und schrittweise anzulegen, um Einstandsrisiken zu senken und im
Durchschnitt der Erstanlage glinstigere Einstiegskurse zu erzielen, erwies sich als vorteilhaft
und wird daher auch zukiinftig weiterverfolgt. Es wurden dadurch stille Reserven in Form von
Kursgewinnen erzielt, die sich im Berichtsjahr um EUR 963 Mio. auf EUR 1.629 Mio. zum Bilanz-
stichtag erhohten.

Der KENFO beobachtet mit Sorge, dass sich die Bewertungen auf den Finanzmarkten teilweise,
trotz der zuletzt starken wirtschaftlichen Erholung in weiten Teilen der Welt, von der 6konomi-
schen Entwicklung entkoppelt haben. Vormals sichere Anlageformen, wie z.B. Staatsanleihen
befinden sich ebenfalls am Ende ihrer Bewertungsspanne. Dadurch kdnnen Kurseinbriiche in
Risikoanlageklassen nur noch bedingt durch Gegenbewegungen der risikodrmeren Anlagen
abgemildert werden. Es werden derzeit geeignete MaRnahmen innerhalb der Portfolien gepriift,

8 zu Buchwerten
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um mogliche Folgen der beschriebenen Marktentwicklungen abzumildern. Hierzu gehdren eine
Verkiirzung der Durationen, sektorielle Verschiebungen bei Aktien und die Priifung opportu-
nistischer alternativer Anlagen.

Die internen Strukturen des KENFO wurden weiter ausgebaut. Hierbei hervorzuheben ist der
Aufbau einer fachlich unterstiitzenden IT-Plattform, die dem KENFO qualitatsgesicherte
Markt- und Portfolioinformationen liefert. Die Belegschaft wurde im Geschaftsjahr um sieben
Kolleginnen und Kollegen verstarkt.

Beim Aufbau der illiquiden Anlagen wurden wesentliche Fortschritte erzielt. Das Investment-
Controlling wurde erfolgreich internalisiert und den Bedirfnissen entsprechend optimiert.
Prozesse und Fachkonzepte sowie die Dokumentation der internen Strukturen wurden verbes-
sert. Ferner wurden die IT-Sicherheit weiterentwickelt sowie der Aufsatz eines Informations-
sicherheitssystems.



lll.Prognosebericht

Dem Aufbau des investierten Vermdgens (und dem spiegelbildlichen Abbau der liquiden Mittel)
liegt ein strategischer Risikorahmen zu Grunde, aus dem die Strategische Asset Allocation und
der Finanz- und Wirtschaftsplan abgeleitet wird. Die Stiftung hat zum ersten Quartal 2020 die
bisher bestehende ALM-Studie neu validiert. Dabei wurde es notwendig, die Strategische Asset
Allocation (SAA) aufgrund des lange anhaltenden Niedrigzinsumfelds zu tiberarbeiten und neu
zu justieren. Die neue SAA zeichnet sich durch einen hoheren Anteil von Eigenkapitalanlagen
und einen niedrigeren Anteil von festverzinslichen Wertpapieren aus, beruht aber weiterhin auf
dem bereits in 2017 durch das Kuratorium verabschiedeten strategischen Anlagerahmen. Die
Ausrichtung der im Berichtsjahr liberarbeiteten Investitionsstrategie soll weiterhin beibehalten
werden. Ziel des Plans ist weiterhin der zeitlich gestreckte systematische Aufbau der Liquiden
Anlage bis Ende 2021. Die Renditeerwartungen des Managements fir den risikofreien Zins ori-
entieren sich zukilnftig an der Forward Swap Rate fiir den Zeitraum der kommenden 20 Jahre.
Die Erwartungen fiir den restlichen Planungshorizont von 80 Jahren konvergieren gegen die
Ultimate Forward Rate von 3,75%. Auf diese Renditeerwartungen werden Risikoprdmien
gerechnet, die abhédngig von der gewdhlten Assetklasse sind. Im langfristigen Durchschnitt
erwartet der KENFO eine Gesamtrendite von 4,3 % auf seine Anlagen. Hierzu tragen auch die
illiquiden Anlagen stark bei, die liber die ndchsten 7 Jahre kontinuierlich aufgebaut werden
sollen. Hierbei ist fiir die Stiftung der entsprechende Aufbau von Kompetenzen ebenso wie der
gestreckte Aufbau der Anlagen eine planungsrelevante GroRe und fiihrt dazu, dass zunadchst die
Liquide Anlage liber die langfristige Allokation hinaus hochgefahren wird.

Die Deutsche Bundesbank stellt dem KENFO aktuell -0,50 % p. a. Zinsen auf die liquiden Mittel
in Rechnung. Der KENFO geht davon aus, dass es aufgrund der Geldpolitik der EZB kurzfristig
nicht zu einer Revision dieser Satze kommt und geht mittelfristig von einer Steigerung dieses
Satzes aus. Hinsichtlich der Aufwendungen fiir die Vermégensverwaltung rechnet der Vorstand
weiterhin mit Aufwendungen in der Gré6Renordnung von einstelligen Basispunkten in Bezug auf
das Stiftungsvermogen.

Die zukiinftig jéhrliche Preissteigerung auf allgemeine Aufwendungen (Inflationsrate) wird wei-
terhin mit 1,6 % erwartet. Fiir die Entsorgungskosten wird eine zusatzliche nuklearspezifische
Preissteigerungskomponente geplant, die mit 1,97 % p.a. angenommen wird. Diese Inflations-
raten stehen in Ubereinstimmung mit der Empfehlung in der ,,Gutachterlichen Stellungnahme
zur Bewertung der Riickstellungen im Kernenergiebereich”, die von der Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft Warth & Klein Grant Thornton AG am 9. Oktober 2015 abgegeben wurde. Die Pla-
nung der Entsorgungskosten beruht grundsatzlich ebenfalls auf diesem Gutachten. Fiir den
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Prognosezeitraum bis 2023 werden die Planungen auf Basis aktueller Informationen des BMU
angepasst.’

Der Vorstand hat im Marz 2020 dem Kuratorium den Personalplan 2.0 vorgelegt, welcher als
nachste Ausbaustufe einen Aufbau auf insgesamt 40 Vollzeitkrafte umfasst. Hinzu kommen
drei Vorstandsstellen. Der wesentliche Teil des Personalaufbaus betrifft den Personalaufbau fur
die Illiquide Anlage sowie einige zusatzliche Stellen im Back- und Mitteloffice Bereich fiir Unter-
stlitzungsleistungen hierzu. Weitere Aufwendungen werden fiir Beratungsleistungen erwartet,
insbesondere fiir die Implementierung der Fach-IT, die Manager Selektion, Rechtsberatung
sowie die Beratung im Bereich Investitionen.

Uber die Beratungsleistungen hinaus hat sich der KENFO entschieden, bestimmte Titigkeiten
an externe Dienstleister auszulagern. Die wesentlichen Auslagerungen in 2020 betreffen die
Auslagerung der Investmentinfrastruktur fiir die Liquide Anlage, das Rechnungswesen sowie

die Interne Revision.
Bezliglich der Leistungsindikatoren erwartet der KENFO folgende Entwicklungen im Jahr 2021:

« Investition der zur Verfligung gestellten Mittel: Bis Ende 2020 wurden insgesamt EUR 16,6 Mrd.
investiert. Fiir 2021 plant der KENFO einen Investitionsstand des Finanzvermogens von min-
destens EUR 20,0 Mrd. zu erreichen.

 Stiftungsergebnis: Im Berichtsjahr wurde ein Stiftungsergebnis von EUR 120,5 Mio. erwirt-
schaftet. Unter der Voraussetzung, dass durch Marktturbulenzen kein zusatzlicher Abschrei-
bungsbedarf auf das Finanzanlagevermdgen entsteht, geht der KENFO fiir 2021 von einer
Erhohung des Gewinns auf EUR 195-245 Mio. aus.

 Bereitstellung von Liquiditdt flir die verzugslose Erstattung der Kosten: Im Jahr 2020 wurde ein
Betrag von EUR 513 Mio. erstattet. Der KENFO erwartet auf Basis der vorliegenden Schatzun-
gen des BMU und der BAFA fiir das Geschéftsjahr 2021 stiftungsrechtliche Verwendungen
i.H.v. EUR 667 Mio. Es wird erwartet, dass die Erstattungsbetrdge verzugslos entrichtet

werden kénnen.
Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren:

» Aufbau der Stiftung: In 2020 konnte der Aufbau der Belegschaft im Wesentlichen planmaRig
durchgefiihrt werden. Gesetzte Meilensteine der Projekte konnten planmaflig erreicht
werden. Der KENFO ist optimistisch, dass dieses Ergebnis in 2021 ebenfalls realisiert werden

kann.

9 Vgl. hierzu § 11 Absatz 4 Entsorgungsfondsgesetz



IV.Chancen- und Risikobericht

1. Risikomanagementkonzept

Hinsichtlich der optimierten Risikomethodik stand besonders die Erarbeitung und Einfiihrung
einer ganzheitlichen, zentralen Risikokennziffer zur Gesamtportfoliosteuerung im Fokus.
Anders als die bisherige Risikobudget-Logik ermoglicht dieser Ansatz erstmals eine ganzheit-
liche Risikobetrachtung, da nun die 6konomischen Risiken der Kapitalanlage mit denen der Ver-
bindlichkeitsstruktur des KENFO in einer Risikokennziffer verknlipft wurden. Diese wird ermit-
telt, in dem die abgezinsten Verbindlichkeiten den Aktiva gegenlibergestellt werden. Die die
abgezinsten Verbindlichkeiten libersteigenden Aktiva werden als Eigenmittel bezeichnet. Diese
Eigenmittel werden in Beziehung zu den Kapitalanforderungen gesetzt, die sich aus dem Risiko-

gehalt des Portfolios ergeben und die resultierende MaRzahl ist die ,,Eigenmittelquote”.”®

In diesem Zusammenhang wird das als krisenbewdhrt und robust getestete Konzept der Infor-
mations-, Warn-, und Handlungsschwellen, nun mit dem Aufsatzpunkt der neuen Risikokenn-
ziffer, weiter fortgefiihrt. Zusatzlich wurde mit dem Sollverzinsungskonzept zur transparenten
Darstellung des Deckungsrisikos und der daraus potenziell méglichen Ableitung von Adjustie-
rungen der Anlagestrategie und der Risikobereitschaft, eine weitere wesentliche Risikokenn-

groRe fir die regelmaRige Gremienberichterstattung vorgestellt und eingefiihrt.

2. Risikosteuerung

Die Abdeckung des Barwerts der zukiinftigen stiftungsrechtlichen Verpflichtungen durch den
Marktwert des Finanzvermogens (Eigenmitteldeckung) betrug zum Stichtag 31.12.2020 268 %"
und bewegte sich damit auf einem komfortablen Niveau. Die Portfoliozusammensetzung aus
Staatsanleihen, Unternehmensanleihen und weltweit gestreuten Aktienanlagen hat sich auch
im Berichtszeitraum bewahrt. Insgesamt Llasst sich jedoch im Anleiheportfolio eine durch die
neue SAA und Zielrendite vorgegebene Verschiebung in Richtung riskanterer Anlagen beobach-

ten.

In der Risikostrategie wurden das ,Investmentrisiko”, das ,,Deckungsrisiko”, das ,operationale
Risiko" sowie das ,Reputationsrisiko” (aufgrund der Stellung des KENFO in der Offentlichkeit)
als wesentlich definiert und dafiir ein systematischer Steuerungsansatz implementiert. Dieser
Ansatz hat zum Ziel, die beschriebenen Risiken mit den im KENFO zur Verfliigung stehenden

Mitteln und Ressourcen effektiv zu kontrollieren und zu adressieren.

10 Hierbei handelt es sich um eine Risikomesszahl, die nicht mit dem Stiftungskapital gleichzusetzen ist.

11 Aufgrund der Ersteinfiihrung dieser Kennzahl mit dem 22. Juni 2020 wurde auf die Angabe von Vorjahreszahlen
verzichtet.
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Grundsatzlich orientiert sich die Steuerung der Risiken innerhalb des KENFO an dem Konzept
der drei Verteidigungslinien (,,3LoD"). Ubertragen auf den KENFO wird die erste Verteidigungs-
linie durch das operative Management der einzelnen Bereiche im Tagesgeschaft dargestellt. Die
zweite Verteidigungslinieist z. B. das Risikomanagement, der Rechtsbereich bzw. die Compliance
Funktion. Das Risikomanagement beurteilt die wesentlichen Risiken laufend und gibt, wo not-
wendig, Vorschldage, um Risiken zu reduzieren bzw. das Risiko-Ertragspotential attraktiver zu
gestalten. Die dritte Verteidigungslinie wird durch eine ausgelagerte Revisionsfunktion sicher-
gestellt. Die vorgenommenen Priifungshandlungen im Jahr 2020 wurden stiftungsweit ohne
Feststellungen mit merklichen Auswirkungen abgeschlossen.

Investmentrisiken: Die Investmentrisiken beinhalten die Risiken, die dem KENFO aus der Kapital-
anlage am Geld- und Finanzmarkt sowie der Verwendung von Finanzinstrumenten, einschlief3-
lich der innerhalb des Masterfonds zur Absicherung u.a. von Zinsrisiken gehaltenen Derivate,
entstehen. Diese beinhalten neben Marktrisiken auch Adress- und Ausfallrisiken der Emitten-
ten. Fir die Uberwachung der Investmentrisiken sind durch gesetzliche Vorgaben und (iber die
Risikostrategie Limite und Leitplanken vorgegeben und implementiert. Deren Einhaltung wird
Uber regelmaRige Auswertungen, die dem Vorstand, dem Kuratorium sowie dem Investment
Risk Committee (,IRC") als internem Steuerungsgremium zur Verfligung gestellt werden,
sichergestellt. Fiir die Steuerung des Gesamtportfolios ist die bereits beschriebene Eigenmittel-
quote in Verbindung mit einem Ampelsystem und Informations-, Warn- und Handlungsschwel-

len mafigeblich.

Deckungsrisiken: Der aktuell genehmigte Finanz- und Wirtschaftsplan fiir den Zeitraum
2021-2030 zeigt, dass im Planungszeitraum samtliche in Rechnung gestellte Kosten fiir die
kerntechnische Entsorgung ohne Einschrankung beglichen werden kénnen. Ferner wurde mit
der neuen Risikomethodik ein ,Sollverzinsungskonzept” eingefiihrt, welches die durchschnitt-
liche, jahrlich erforderliche Verzinsung des KENFO Vermdgens angibt, um im Zeitablauf alle
Verbindlichkeiten erfiillen zu kénnen. Dadurch kénnen negative Entwicklungen, die die Gesamt-
deckung der Entsorgungskosten betreffen, frithzeitig erkannt und entsprechende Gegensteue-
rungsmaflnahmen getroffen werden.

Operationale Risiken: Die Aufbauorganisation des KENFO stellt darauf ab, dass die Geschafts-
bereiche operative Risiken in ihrem Verantwortungsbereich gewissenhaft und eigenverant-
wortlich beobachten, bewerten und - sofern nétig - beheben. Hierbei werden sie durch das
Risikomanagement unterstitzt, welches einen Meldeprozess fiir potenzielle oder materialisier-
te, operationale Risiken nebst einer zugehdrigen Schadensdatenbank implementiert hat.
AuRerdem stellen der Rechtsbereich mit der ausgelagerten Internen Revision, das Auslage-
rungscontrolling nebst IT-Bereich sowie auch insbesondere die Compliance Funktion die Effek-
tivitdt der Geschaftsbereiche bei der Risikoanalyse und Risikovermeidung sicher.



Reputationsrisiko: Das Management der Reputationsrisiken erfolgt auf zwei Ebenen:

In Bezug auf das Portfolio: Reputationsrisiken, die durch Investitionen des KENFO entstehen
kénnten, werden insbesondere durch die Beriicksichtigung von ESG-Kriterien reduziert. Dabei
orientiert sich der KENFO bei der Konzeption seines ESG-Ansatzes - wo méglich - an den gén-
gigen Marktstandards. Zusatzlich ist der KENFO im Jahr 2020 den beiden Nachhaltigkeitsinitia-
tiven UN-convened Net Zero Asset Owner Alliance (AOA) sowie den UN-Principles of Respon-
sible Investment (PRI) beigetreten.

In Bezug auf die Arbeit der Stiftung: Neben Reputationsrisiken aus den Investitionen bestehen
Reputationsrisiken in Bezug auf die Arbeit der Stiftung und die handelnden Personen. Diese
Risiken werden tiber das bereits erwdhnte Compliance Management System adressiert. Dieses
System ist darauf angelegt, robuste Prozesse sicher zu stellen und Interessenkonflikte zu mini-
mieren. Ein weiteres Element in Bezug auf die Reputationsrisiken ist der Bereich Kommunika-
tion der Stiftung, der dafiir Sorge trigt, dass das Vorgehen der Stiftung der Offentlichkeit und
Fachkreisen verstandlich gemacht wird.

3. Risikosituation

Insgesamt lasst sich festhalten, dass im Jahr 2020 die wesentlichen Risiken des KENFO
beherrschbar waren und die Eigenmittel das bendétigte Risikokapital auskdmmlich Giberdeckt
haben, wie sich an der Eigenmittelquote von 268 % ablesen lasst.

Investmentrisiko: Das KENFO-Portfolio besteht zum Stichtag 31.12.2020 aus Kapitalanlagen in
Staats- und Unternehmensanleihen sowie Aktien und REITS mit einem Buchwert von insgesamt
EUR 16.573 Mio."” Die folgenden Auswertungen zur Risikosituation stellen daher auf die wesent-
lichen Kennzahlen zur Beurteilung der Gesamtportfolioqualitdt ab und betrachten insbeson-
dere die Wahrungs-, Kredit-, Zins- und Konzentrationsrisiken. Fiir diese Analysen wurde die
geographische Zuordnung der Wertpapiere vom Ursprungsland auf das s.g. Risikoland umge-
gliedert. Letzteres bezeichnet das Land, in dem die Risiken der Wertpapiere potenziell am ehes-
ten verursacht bzw. realisiert werden. Daher kénnen die Verteilungen nach Landern von voran-

gegangenen Darstellungen abweichen.

Aktien: Das Aktienportfolio hat zum Stichtag einen Marktwert von EUR 7,3 Mrd. und besteht
aus Anlagen in 3.930 Unternehmen. Dabei sind 19,4 % des Aktienportfolios in der Branche Tech-
nologie, 12,0 % in der Branche Industrie und 9,4 % in Gesundheit/Pharma investiert. Insgesamt
entfallen 35,6 % der Aktienanlage auf die USA, gefolgt von Japan mit 9,4 % und China mit 8,7 %.

REITS: Das REITS-Portfolio hat zum Stichtag einen Marktwert von EUR 1,6 Mrd. und besteht aus
255 Emittenten. Im REITS-Portfolio entfallen 37,1% der Anlage auf die USA, gefolgt von
Deutschland mit 16,1% und GroRbritannien mit 12,8 %.

12 Enthalten nicht die Kapitalzusagen fiir llliquide Investments in Hohe von EUR 927 Mio.
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Kreditrisiko: Das aus Staats- und Unternehmensanleihen bestehende Kreditportfolio (EUR 9,3
Mrd.) weist zum Stichtag ein Durchschnittsrating von BBB auf. Damit hat es sich, aufgrund der
Vorgaben der SAA und dem Auftrag die benétigte Zielrendite zu verdienen, im Vergleich zum
Vorjahr um eine Ratingstufe verschlechtert. Dieses Rating bedeutet im offiziellen Sprach-
gebrauch der Ratingagenturen nach wie vor, dass es sich um eine ,,durchschnittlich gute Anlage
handelt, bei Verschlechterung der Gesamtwirtschaft aber mit Problemen zu rechnen ist".

Qualitat des Kreditportfolios nach Ratingklassen (Werte Vorjahr in Klammern)

4 I s
A I :o.¢ . (315 %)
*2¢ | 0.4 % (215%)

Somit sind aktuell insgesamt 53 % (EUR 4,7 Mrd.) des Staats- und Unternehmensanleihen Port-
folios in der Ratingklasse ,BBB+" oder schlechter (riskanter) investiert, um die bendtigte Risiko-
pramie vereinnahmen zu konnen. Damit liegt der Fokus des Risikomanagements weiterhin auf
der Entwicklung der Kreditqualitdt (Ratingverteilung). Potenzielle Verlustrisiken sehen wir bei
High-Yield Anleihen (EUR 2,0 Mrd., 22,6 % Kreditportfolioanteil, Ratingklasse ,BB+" und
schlechter), sofern beschlossene und durchgefiihrte wirtschafts- und fiskalpolitische MaRnah-
men nicht die erhoffte Wirkung entfalten.

Wihrungsrisiko: Bezogen auf das Gesamtportfolio betrdgt die Fremdwahrungsquote 33,3 %
(16,3 % US-Dollar, 3,1% Japanischer-Yen, 2,8 % HongKong-Dollar, 2,5 % Britisches-Pfund, 1,3 %

Schweizer Franken und 7,3 % andere).

Zinsrisiko: Die Duration des Kreditportfolios belduft sich auf 7,2 Jahre (Vorjahr 6,8 Jahre) und
setzt sich aus Investments von 25,5 % im Durationsband 0-3 Jahre, 18,4 % im Band 3-5 Jahre,
14,6 % im Band 5-7 Jahre, 19,6 % im Band 7-10 Jahre sowie 21,9 % im Band >10 Jahre zusammen.

Konzentrationsrisiko - Linder & Schuldner: Im Gesamtportfolio bilden US-amerikanische Emit-
tenten mit 35,8 % (EUR 6.509 Mio.) den mit Abstand groRRten Anteil und spiegeln damit die glo-
bale Gewichtung und Dominanz US-amerikanischer Emittenten wider. Gefolgt werden diese
von Wertpapieren britischer (6,4 %), japanischer (6,3 %), franzésischer (6,1%) sowie deutscher
(5,6 %) Emittenten.



Grofte Einzelschuldner im Portfolio sind die USA (3,2 %), gefolgt von Japan (1,7 %), dem Frank-
reich (1,5 %), Kanada (1,4 %), Australien (1,2 %), Neuseeland (1,1%) sowie Deutschland (1,0 %).
Das Portfolio weist eine hohe Diversifikation der Emittenten auf.® Gegeniiber dem Vorjahr

haben sich die Konzentrationsrisiken weiter verringert.

Deckungsrisiko: Die mit der neuen Risikomethodik eingefiihrte Berechnung der Sollverzinsung
liegt zum Berichtsstichtag bei 3,85 %."

Reputationsrisiko: Im Berichtszeitraum wurden keine Vorfalle bekannt, die sich als merkliche
Reputationsrisiken fiir den KENFO materialisieren konnten. Der Aullenauftritt des KENFO
zeichnet sich weiterhin, auch vor dem Hintergrund der Corona-Krise, durch eine freundliche
Medienberichterstattung aus. Insgesamt haben sich fir das Jahr 2020 aufgrund der implemen-
tierten Prozesse und der getroffenen praventiven MaRnahmen keine Reputationsrisiken mate-
rialisiert.

Ceschdftsbetrieb (OpRisk): Der Fokus lag im Berichtszeitraum weiterhin auf der Minimierung
der Risiken, die sich aus der Corona-Krise fiir den laufenden Geschaftsbetrieb ergeben. Dabei
standen hauptsachlich die Sicherstellung der Leistungsfahigkeit des KENFO Teams im Betrieb
mit teilweiser Anwesenheit in den Blrordaumen bzw. die Leistungsfahigkeit im vollstandigen
Notbetrieb, also das Arbeiten der kompletten Belegschaft von zu Hause aus, im Vordergrund.
Zusammenfassend ist festzustellen, dass das im Berichtszeitraum anhaltende, wesentliche
operationale Risiko ,Corona-Krise” fiir den KENFO durch die bisher getroffenen MaBnahmen
keine wesentlichen negativen Auswirkungen auf den Geschéaftsbetrieb hatte.

13 Das Risikomanagement verwendet als Kennzahl zur Beurteilung des Emittentenrisikos den Hirshman-Herfin-
dahl-Index (HHI). HHI hat Ausprigungen zwischen 0% (vollstdndige Emittenten Diversifikation) und 100 %
(Portfolio besteht vollstindig aus Wertpapieren eines einzigen Emittenten). Zum Stichtag betrdgt die Kennzahl
0,4 % nach 0,7 % im Vorjahr. Dies zeigt die hohe Emittenten Diversifikation.

14 Aufgrund der Ersteinfiihrung dieser Kennzahl mit dem 22. Juni 2020 wurde auf die Angabe von Vorjahreszahlen
verzichtet.
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4. Chancen und Risiken

Bezlglich der von uns erwarteten und im Prognosebericht unter Einbeziehung der antizipierten
Auswirkungen der Coronakrise dargestellten Entwicklung der Leistungsindikatoren sieht der
KENFO fur das Jahr 2021 die im Vergleich zum Vorjahr im Wesentlichen unverdnderten Chancen
und Risiken:

« [nvestition der zur Verfiigung gestellten Mittel: Ein deutlich freundlicheres Anlageumfeld mit
insbesondere verbesserten Anlageméglichkeiten im festverzinslichen Bereich wiirde dazu
fiihren, dass sich in einem grofReren Mafle attraktive Anlagemaoglichkeiten zeigen, sodass die-
ser Leistungsindikator Ubertroffen wiirde. Im Gegenzug wiirde ein besonders volatiles und
unsicheres Marktumfeld dazu flihren, dass der Investitionsplan aus Vorsichtsgriinden unter-
schritten wird. Weitere Griinde fiir ein Nichterreichen kénnten die mangelnde Verfiigbarkeit
von geeigneten Asset Managern sein.

 Stiftungsergebnis: Sollte sich das Anlageumfeld deutlich verbessern, konnten die Ertrége aus
der Vermogensanlage steigen. Zuséatzlich wiirde ein hdéherer Investitionsgrad ein hoheres
MaR an renditetragenden Anlagen bewirken. Beides wiirde dazu beitragen, dass das Ergebnis
2021 positiver als geplant ausfallen wiirde. Im Gegenzug wiirden eine Verschlechterung des
Investmentumfeldes und ein geringerer Investitionsgrad zu einem gegentiber den Erwartun-
gen negativeren Stiftungsergebnis fiihren. Insbesondere wiirde sich ein Abschreibungsbedarf
im Anlagevermogen negativ auf das Stiftungsergebnis auswirken, sollte es langerfristig zu

Preisnotierungen kommen, die deutlich unterhalb der Buchwerte liegen.




« Bereitstellung von Liquiditdt fiir die verzugslose Erstattung der Kosten: Auf Basis der Informa-
tionen des BMU erwarten wir, dass hohere Betrdge als 2020 erstattet werden. Allerdings
konnten die Erstattungen die geplanten Werte unterschreiten, sodass mehr Mittel flr die
Anlage zur Verfligung stehen. Bei Kostenliberschreitungen gegeniiber der Planung und bei
Vorzieheffekten wiirden sich die Ausgaben erhéhen, mit entsprechenden Konsequenzen fir
die Anlagemittel. Der KENFO erwartet, dass selbst in sehr unglinstigen Szenarien die Erstat-

tung der Entsorgungskosten im Jahr 2021 sichergestellt ist.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren:

o Aufbau des KENFO: Der Aufbau umfasst die Bereiche Portfolio, Infrastruktur, Personal und
Organisation. Der Personalaufbau wurde gemaR Personalplan kontinuierlich durchgefiihrt
und die Projektmeilensteine, z. B. Auswahl Fach-IT, Internalisierung Investment-Controlling,
wurden entsprechend der Planung verfolgt. Risiken bestehen diesbezliglich in Bezug auf die

Verfligbarkeit qualifizierten Personals und der Systeme.

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen, die auf gegenwartigen Erwartungen, Ver-
mutungen und Prognosen des Vorstands und der ihm derzeit zur Verfligung stehenden Informa-
tionen beruhen. Die zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als Garantien fiir die zuklinftigen
Entwicklungen und Ergebnisse zu verstehen. Die Entwicklungen und Ergebnisse sind abhangig
von einer Vielzahl von Faktoren. Sie enthalten Risiken und Unwégbarkeiten und beruhen auf

Annahmen, die sich méglicherweise als nicht zutreffend erweisen.

oy
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KENFO - Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsorgung, Berlin

B. GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
vom 01.01.2020 bis 31.12.2020

Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) T€
2020 2019
1. Ertrage aus Wertpapieren des Finanzanlagevermdgens 180.348 82.831
Darunter:
Ertrage aus Fondsausschiittungen 123.100 76.500
Zinsertrage 3.187 9.804
Ertrage aus Wertpapierverkdufen 54.061 0
Amortisation des Unterschiedsbetrags zum Nennwert 0 -3.474
2. Sonstige Ertrage 42 0
3. Personalaufwand -4.284 -3.593
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen -2.736 -3.216
5. Aufwand aus der Vermdgensverwaltung -313 -541
6. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -52.565 -66.118
7. Stiftungsergebnis™ 120.491 9.362
Stiftungsrechtliche Verwendungen -512.389 -361.931

15 Kleine Differenzen resultieren aus Rundungen.



KENFO - Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsorgung, Berlin

C. BILANZ vom 31.12.2020

Aktiva T€

2020 2019

A Anlagevermoégen 16.572.730 11.818.760

I. Sachanlagen 129 107

IIl. Finanzanlagen 16.572.600 11.818.653

B Umlaufvermogen 6.260.314 11.406.459

I. Sonstige Vermogensgegenstiande 81 5.826

IIl. Guthaben bei Kreditinstituten 6.260.233 11.400.633

C Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 49 208

Aktiv Summe 22.833.093 23.225.427

Passiva T€

2020 2019

A Eigenkapital 22.831.278 23.223.176

. Stiftungskapital 24.057.366 24.057.366
davon zum stiftungsrechtlichen Verbrauch

bestimmt TEUR 24.057.366

(im Vorjahr TEUR 24.057.366)

Il. Ergebnisvortrag -101.301 -110.663
II. Stiftungsergebnis 120.491 9.362
1. Stiftungsrechtliche Verwendungen -1.245.278 -732.889
B Riickstellungen 1.561 1.959
I. Sonstige Rickstellungen 1.561 1.959
C Verbindlichkeiten 254 293
I. Verbindlichkeiten aus stiftungsrechtlichen 0 0
Verpflichtungen
Il. Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung 132 89
Il. Sonstige Verbindlichkeiten 122 203

davon Steuern TEUR 106 (im Vorjahr TEUR 192)

Passiv Summe 22.833.093 23.225.427
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> D. UBERLEITUNGSRECHNUNG: CASHFLOW - HGB

Januar-Dezember 2020 in EUR Cashflow Uberleitung

Amortisation/
ARAP

Mittelbestand zum Beginn der Periode:

1. Vermdgensanlage
320
Investition in Finanzanlagen
Zinsen und Dividenden 2020
Einnahmen aus Wertpapierverkdufen
Sonstige Ertrage
Zinsen 2019

Stlickzinsen 2019

Summe Vermoégensanlage

2. Management und Vermogensverwaltung
2.1 Vermégensverwaltung
Negativzinsen auf Barvermogen
Sonstige Kosten fiir das Vermogen

Summe Vermaégensverwaltung

2.2 Personal
Gehélter (Brutto)
Gesetzliche Sozialaufwendungen
Altersvorsorge

Summe Personal

2.3 Sonstige Kosten
Beratungs- und Auslagerungskosten
Reisekosten
Anlagenausschuss & Kuratorium
IT-Kosten 16.488
Raumkosten
Sonstige Kosten -191.192

Summe Sonstige Kosten -174.704

2.4 Investitionen in Sachanlagen

Summe Management und Verwaltung -174.704

3. Stiftungsrechtliche Verwendungen

Mittelbestand zum Ende der Periode: -174.704




Uberleitung

Verdnderungen Verdanderungen  Verdnderungen Nicht
Forderungen Verbindlichkeiten  Rickstellungen erfolgswirksam
EK zum Beginn der Periode:
-- -6.206.520.002
melesss
-- 1.452.570.095
-136
-5.745.320 -485 -4.753.949.906
]
S e
-
-85.844 wor | 3757297
1,669 3116 . mus
-1.669 -80.763 147.079 --
26.291 271.853 --
" S e
14.222 -11.000 --
494 T cesos
41.765 260.854
1186 -37.690
-1.669 -37.812 407.933 -37.690
-806.000 -512.389.206
-5.746.990 -38.297 -398.067 EK zum Ende der Periode:
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E. ANHANG

1. Allgemeine Angaben

Die Stiftung KENFO ,,Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsorgung”, Berlin wurde
mit dem Inkrafttreten des Entsorgungsfondsgesetzes am 16.Juni 2017 errichtet ($1 Absatz1
Satz 2 Entsorgungsfondsgesetz - EntsorgFondsG).

Der Jahresabschluss fiir das Geschéaftsjahr 2020 wurde entsprechend den Regelungen des Ersten
Abschnittes des Dritten Buches des Handelsgesetzbuches (HGB) und den ergdnzenden Vor-

schriften fiir Kapitalgesellschaften des Zweiten Abschnitts sowie unter Beachtung der Regelun-

gen des Entsorgungsfondsgesetzes aufgestellt.”

2. Erlauterungen der Bilanz

2.1 Anlagevermogen

Das Sachanlagevermoégen besteht hauptsachlich aus beweglichen und abnutzbaren Vermé-
gensgegenstanden, welche beim Einzug in die neuen KENFO Raumlichkeiten angeschafft

wurden.
Anlagenspiegel €
Anschaffungs-
ns Zugange Kumulierte Abschreibungen
und Herstellungs- . ) ) Buchwert Buchwert
Abgange Abschreibungen  Zuschreibungen
kosten
01.01.2020 01.01.2020
01.01.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2019
31.12.2020 31.12.2020
Sachanlagen 134.344,26 37.689,62 42.555,62 15.275,62 129.478,00  107.064,00

16 Aus § 12 Entsorgungsfondsgesetz ergeben sich folgende Regelungen mit Relevanz fiir die Rechnungslegung der
Stiftung:
(1) Fiir das Haushalts-, Kassen- und Rechnungswesen sowie fiir die Rechnungslegung des Fonds finden die fiir
die Bundesverwaltung geltenden Bestimmungen entsprechende Anwendung.
(2)...
(3) In der Jahresrechnung sind die Entwicklung der nach § 9 erfolgten Vermégensanlagen, der Bestand des
Fonds einschlief3lich der Forderungen und Verbindlichkeiten sowie die Einnahmen nach § 7 und Ausgaben nach
§ 10 nachzuweisen. Die Verpflichtungen des Fonds als bundesunmittelbare juristische Person des offentlichen
Rechts nach den §§ 108 und 109 der Bundeshaushaltsordnung bleiben unbertihrt.

(4)..



Das Finanzanlagevermdogen wurde zu Anschaffungskosten bewertet. Fir die langfristig gehal-
tenen Festverzinslichen Wertpapiere und fiir die langfristig gehaltenen Fondsanteile wurde von
dem Wahlrecht nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB Gebrauch gemacht und das gemilderte Niederst-
wertprinzip angewendet. Die im Anlagevermdgen gehaltenen festverzinslichen Wertpapiere
wurden im Jahr 2020 verdulert.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten 2020

|

2019 Zugange Abginge Amortisation 2020
Fondsanteile 10.366.083.060,46 6.206.517.051,12 0,00 0,00  16.572.600.11,58
Festverzinsliche
. 1.452.570.095,23 0,00  1.452.570.095,23 0,00 0,00
Wertpapiere
Summe 11.818.653.155,69 6.206.517.051,12  1.452.570.095,23 0,00 16.572.600.111,58

|

Fortgefiihrte Anschaffungskosten 2019

2018 Zugange Abginge Amortisation 2019
Fondsanteile 2.877.133.052,90 7.488.950.007,56 0,00 0,00 10.366.083.060,46
Festverzinsliche
. 1.454.811.075,07 1.232.687,80 0,00 -3.473.667,64 1.452.570.095,23
Wertpapiere
Summe 4.331.944.127,97 7.490.182.695,36 0,00 -3.473.667,64  11.818.653.155,69

Die Finanzanlagen enthielten aufgrund der im Vergleich zu den Einstandspreisen gestiegenen
Borsenkurse zum Stichtag stille Reserven i.H.v. EUR 1.629.111.853,33. Im Vorjahr 2019 betrugen
die stillen Reserven EUR 666.500.580,34.

|

Buchwert und Marktwert zum 31.12.2020

Buchwert Marktwert Stille Reserven
Fondsanteile 16.572.600.111,58 18.201.711.964,91 1.629.111.853,33
Festverzinsliche Wertpapiere 0,00 0,00 0,00
Summe 16.572.600.111,58 18.201.711.964,91 1.629.111.853,33

Buchwert und Marktwert zum 31.12.2019

|

Stille Reserven/

Buchwert Marktwert stille Lasten
Fondsanteile 10.366.083.060,46 10.974.204.633,77 608.121.573,31
Festverzinsliche Wertpapiere 1.452.570.095,23 1.510.949.102,26 58.379.007,03
Summe 11.818.653.155,69 12.485.153.736,03 666.500.580,34

Der Marktwert der Fondsanteile setzt sich wie folgt zusammen:

|

Anlageklassen des Fonds, Marktwert zum 31.12.2020

2020 2020 2019
Aktien 39,9% 7.262.216.366,66 2.547.677.338,89
Unternehmensanleihen 31,8% 5.786.594.201,65 4.183.779.459,11
Staatsanleihen 18,8 % 3.417.076.914,40 3.318.760.030,29
Immobiliengesellschaften 8,8% 1.596.631.218,61 873.980.605,67
Iliquide Anlage 0,3% 56.820.066,67 7.066.890,38
Sonstiges 0,5% 82.373.196,92 42.940.309,43

Summe 100,0 % 18.201.711.964,91 10.974.204.633,77
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Bei den Aktien des Fonds ergibt sich in 2020 folgende Aufteilung nach Ldndern und nach

Branchen:
Aktien nach Landern € )
USA 2.871.787.196,70 39,54 %
Japan 676.340.599,49 9,31%
Hongkong 501.239.856,14 6,90 %
ﬁg‘;ﬁﬁ[f:g”ie" und 400.773.295,76 5,52%
Frankreich 276.635.262,18 3,81%
Schweiz 269.965.488,95 3,72%
Bundesrepublik Deutschland 262.687.840,26 3,62%
Taiwan 213.051.343,22 2,93%
Stidkorea 178.248.688,65 2,45%
Australien 162.291.143,00 2,23%
Indien 151.747.822,37 2,09%
Niederlande 130.104.566,88 1,79 %
Canada 129.814.516,64 1,79 %
Europ. Wahrungsunion 110.987.467,02 1,53 %
Dinemark 109.459.606,54 1,51%
Schweden 105.064.181,81 1,45 %
Spanien 78.448.975,22 1,08 %
Italien 74.422.613,04 1,02%
Republik Stidafrika 62.908.672,50 0,87 %
Singapur 50.128.343,69 0,69 %
China 44.162.131,98 0,61%
Brasilien 40.955.640,17 0,56 %
Finnland 37.766.475,54 0,52%
Belgien 36.106.345,72 0,50 %
Luxemburg 33.876.546,28 0,47 %
Ungarn 29.913.273,56 0,41%
Norwegen 24.733.142,19 0,34%
Irland 24.214.468,59 0,33%
Griechenland 19.703.053,80 0,27 %
Tirkei 18.719.705,02 0,26 %
Neuseeland 17.458.632,03 0,24 %
Thailand 15.767.604,74 0,22 %
Russland 13.439.943,14 0,19%
Osterreich 8.289.388,43 0,11%
Israel 7.465.702,78 0,10 %
Portugal (einschl. Azoren 2.614.333,63 0,04%

und Madeira)
Cash/Sonstige 70.922.499,00 0,98 %

Summe 7.262.216.366,66 100,00 %




Aktien nach Branchen
Technologie

Industrie
Gesundheit/Pharma
Handel
Finanzdienstleister
Banken

Privater Konsum und Haushalt
Nahrungsmittel und Tabak
Versicherungen

Energie

Immobilien

Rohstoffe

Medien
Telekommunikation
Chemie

Versorger

Reise und Freizeit

Bau und Materialien
Automobil

Konsumgtter und Dienstleistungen
Cash/Sonstige

Summe

€ %
1.408.882.625,11 19,40 %
871.520.529,95 12,00 %
681.133.626,59 9,38%
593.782.118,83 8,18%
458.429.953,72 6,31%
447.294.851,91 6,16 %
440.644.336,72 6,07%
347.450.789,51 4,78 %
295.513.883,73 4,07%
217.864.494,81 3,00%
183.184.078,65 2,52%
171.078.498,64 2,36%
153.317.403,09 2%
152.470.073,56 2,10%
151.556.802,28 2,09%
133.360.760,11 1,84%
131.517.826,07 1,81%
127.144.394,09 175%
114.350.870,24 1,57 %
2.355.333,71 0,03%
179.363.115,34 2,47 %

7.262.216.366,66 100,00 %
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Die Unternehmensanleihen des Fonds setzten sich nach Branchen, Restlaufzeiten, Landern und
Ratings wie folgt zusammen:

Unternehmensanleihen nach Branchen € %
Gesundheitswesen 518.593.383,93 8,96 %
Banken 493.871.690,21 8,53 %
Immobilien 405.997.198,29 7,02%
Telekommunikation 398.832.881,66 6,89 %
Grundindustrie 385.927.718,10 6,67 %
Auslandischer Staat 354.816.006,43 6,13%
Verbrauchergliter 324.160.629,00 5,60 %
Handel 268.830.233,72 4,65 %
Anlageglter 263.223.204,28 4,55%
Medien 258.607.174,76 4,47 %
Finanzdienstleistungen 254.361.657,58 4,40 %
Energie 245.067.521,93 4,24 %
Technologie & Elektronik 239.134.444,29 413%
Versorger 229.843.523,24 3,97 %
Automobil 217.212.087,50 3,75%
Service 185.027.293,17 3,20 %
Transportwesen 176.536.818,88 3,05%
Versicherungen 137.690.057,30 2,38%
Freizeit 121.546.136,29 2,10%
Staat 45.410.043,06 0,78 %
Cash/Sonstiges 48.885.533,02 0,84 %
Branchenklassifizierung steht aus 213.018.965,01 3,68 %
Summe 5.786.594.201,65 100,00 %
Unternehmensanleihen nach Restlaufzeit € )
< 3 Monate 238.832.902,14 4,13%
3 Monate-1)ahr 448.580.733,68 7,75 %
1-3 Jahre 584.055.970,96 10,09 %
3-5)ahre 790.314.650,61 13,66 %
5-7 Jahre 843.225.703,64 14,57 %
7-10 Jahre 1.309.610.092,15 22,63 %
10-20 Jahre 930.911.780,86 16,09 %
20-30 Jahre 389.678.594,12 6,73%
>30 Jahre 37.336.801,49 0,65 %
Sonstige 214.046.972,00 3,70 %

Summe 5.786.594.201,65 100,00 %




Unternehmensanleihen nach Lindern € %

USA (einschl. Puerto Rico) 2.511.964.966,87 43,41%
Frankreich 470.992.304,82 8,14 %
Niederlande 432.414.135,22 7,47 %
GroRbritannien und Nordirland 345.599.156,09 5,97 %
Bundesrepublik Deutschland 305.358.504,01 5,28 %
Luxemburg 261.662.018,99 4,52 %
Canada 113.745.941,21 1,97 %
Italien 95.727.386,73 1,65%
Japan 94.495.219,05 1,63%
Spanien 81.442.521,94 1,41%
Irland 69.905.656,84 1,21%
Australien 67.475.326,51 1,17 %
Belgien 64.897.992,58 112%
Schweiz 59.287.644,10 1,02 %
Schweden 43.001.807,29 0,74 %
Danemark 37.512.686,91 0,65 %
Kaimaninseln 33.588.841,31 0,58 %
Mexiko 31.339.871,03 0,54 %
Vereinigte Arabische Emirate 29.966.668,44 0,52%
Jersey 29.729.267,94 0,51%
Indonesien 23.051.925,67 0,40 %
Panama 20.280.034,42 0,35%
Norwegen 19.047.664,50 0,33%
Britische Jungfern-Inseln 19.034.074,31 0,33%
Kasachstan 18.681.124,84 0,32%
Agypten 18.493.828,54 0,32%
Bermuda 17.075.690,03 0,30 %
Elfenbeinkiiste 16.760.798,67 0,29 %
Finnland 16.699.299,14 0,29 %
Ukraine 15.024.366,33 0,26 %
Katar 14.635.039,47 0,25%
Rumanien 14.573.984,14 0,25 %
Singapur 14.482.991,37 0,25%
Dominikanische Republik 13.546.067,63 0,23 %
Russland 13.447.374,08 0,23%
Tirkei 13.444.722,38 0,23%
Kroatien 13.313.735,64 0,23%

Brasilien 12.485.155,89 0,22%
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Unternehmensanleihen nach Landern € %

Aserbaidschan 12.360.635,74 0,21%
Chile 11.388.650,34 0,20%
Osterreich 11.297.398,11 0,20 %
Ghana 11.010.465,18 0,19%
Kolumbien 10.966.783,85 0,19%
Serbien und Kosovo 10.957.494,08 0,19 %
Costa Rica 10.032.370,14 0,17 %
Sonstige/Cash 234.394.609,28 4,05 %
Summe 5.786.594.201,65 100 %
Unternehmensanleihen nach Ratings € %
AAA 61.333.260,77 1,06 %
AA+ 8.975.205,81 0,16 %
AA 30.225.133,74 0,52%
AA- 85.467.806,02 1,48 %
A+ 252.207.593,51 4,36 %
A 415.148.394,01 717 %
A- 539.656.886,58 9,33%
BBB+ 870.373.497,07 15,04 %
BBB 999.881.358,09 17,28 %
BBB- 434.644.559,20 7,51%
BB+ 172.905.627,26 2,99 %
BB 236.305.101,25 4,08 %
BB- 344.473.828,53 5,95%
B+ 326.733.952,20 5,65 %
B 421.561.533,49 7,29 %
B- 297.516.434,08 514 %
CcC 2.421.946,07 0,04 %
Cccc+ 43.493.373,31 0,75 %
CCC 21.958.516,48 0,38%
Cccc- 4.506.016,38 0,08 %
D 399.374,01 0,01%
Cash/Sonstiges 216.404.803,79 3,74 %

Summe 5.786.594.201,65 100,00 %




Bei den Staatsanleihen (Anleihen 6ffentlicher Schuldner) des Fonds sieht die Zusammensetzung
nach Schuldnerkategorie, Landern, Restlaufzeiten und Ratings wie folgt aus:

Staatsanleihen nach Schuldnerkategorie € )
Staat 3.085.933.595,35 90,31%
Staatlich garantiert 100.161.251,11 2,93%
Banken 44.243.081,00 1,29 %
Supranational 43.677.913,27 1,28 %
Gedeckte Anleihen 39.109.005,38 1,14 %
Finanzdienstleistungen 17.513.871,67 0,51%
Hypothekarisch besichert 14.729.617,09 0,43%
Lokalbehérden 6.976.819,65 0,20 %
Transportwesen 6.651.809,64 0,19%
Behorde 3.613.153,35 0,11%
Branchenklassifizierung steht aus 54.466.796,89 1,59 %
Summe 3.417.076.914,40 100,00 %
Staatsanleihen nach Lindern € %
USA (einschl. Puerto Rico) 575.435.101,71 16,84 %
Japan 304.885.302,72 8,92%
Frankreich 293.209.493,97 8,58 %
Canada 269.087.133,57 7,87 %
Australien 235.999.278,75 6,91%
Bundesrepublik Deutschland 216.475.676,14 6,34 %
Neuseeland 197.460.035,89 5,78 %
GroRbritannien und Nordirland 149.037.248,61 4,36 %
Schweden 146.182.418,29 4,28%
Danemark 111.993.123,06 3,28 %
Mexiko 80.974.502,82 2,37%
Niederlande 74.416.679,21 2,18 %
Indonesien 68.530.932,37 2,01%
Belgien 68.199.840,09 2,00%
Russland 66.044.547,61 1,93%
Brasilien 62.781.350,41 1,84 %
Republik Stidafrika 44.219.937,76 1,29 %
Thailand 43.520.366,57 1,27 %
Osterreich 43.244.194,87 1,27%
Kolumbien 42.715.601,63 1,25%
Polen 38.988.880,61 1,14 %
Malaysia 37.902.147,05 1,1 %
Ungarn 32.584.602,13 0,95 %

Tschechische Republik 28.711.461,65 0,84 %

M
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Staatsanleihen nach Lindern € %

Tirkei 21.507.957,84 0,63%
Chile 19.257.633,36 0,56 %
Finnland 18.284.465,38 0,54%
Peru 15.161.170,72 0,44%
Ukraine 10.185.996,49 0,30%
Uruguay 9.917.012,33 0,29 %
Rumanien 9.429.554,80 0,28 %
Luxemburg 1.109.680,49 0,03%
EIB, IBRD, IFC, AEB, EG (einschl. EU,

43.677.913,27 1,28 %
ECMM, EURATOM)
Cash/Sonstiges 35.945.672,23 1,05 %
Summe 3.417.076.914,40 100,00 %
Staatsanleihen nach Restlaufzeit € )
< 3 Monate 7.030.127,86 0,21%
3 Monate-1)ahr 35.112.057,28 1,03%
1-3 Jahre 608.666.896,49 17,81%
3-5Jahre 577.957.517,18 16,91%
5-7 Jahre 382.836.303,41 11,20 %
7-10 Jahre 574.407.301,88 16,81%
10-20 Jahre 677.495.270,80 19,83 %
20-30 Jahre 413.574.814,12 12,10 %
>30 Jahre 85.529.828,49 2,50 %
Sonstige 54.466.796,89 1,59 %
Summe 3.417.076.914,40 100,00 %
Staatsanleihen nach Ratings € %
AAA 1.417.024.040,66 4,47 %
AA+ 466.947.790,99 13,67 %
AA 268.950.516,39 7,87 %
AA- 258.092.406,12 7,55 %
A+ 110.399.620,33 3,23%
A 237.310.580,39 6,94 %
A- 45.640.257,08 1,34%
BBB+ 98.466.681,09 2,88%
BBB 97.015.249,67 2,84 %
BBB- 215.871.216,20 6,32%
BB- 123.233.192,38 3,61%
B 20.876.911,16 0,61%
B- 2.781.655,05 0,08 %
Cash/Sonstiges 54.466.796,89 1,59 %

Summe 3.417.076.914,40 100,00 %




Bei den llliquiden Anlagen handelt es sich bisher fast ausschlieRlich um Private Equity-Investi-

tionen:

Iliquide Anlagen nach Kategorie

Private Equity
Infrastruktur
Sonstige
Summe

€
56.759.988,53
60.078,14
0,00

56.820.066,67

%

99,89 %
0,11%
0,00%

100,00 %

In der Illiquiden Anlage hat die den Masterfonds verwaltende Kapitalverwaltungsgesellschaft
im Namen des Masterfonds zusatzlich Zeichnungen vorgenommen, die zum Bilanzstichtag ein

Volumen von insgesamt EUR 929.243.189,59 (im Vorjahr EUR 171.153.657,34) ausmachen.

Das Portfolio der Immobiliengesellschaften (REITs) setzt sich nach Landern wie folgt zusammen:

Immobiliengesellschaften nach Landern
USA (einschl. Puerto Rico)

Bundesrepublik Deutschland
GroRbritannien und

Nordirland
Schweden

Frankreich
Japan
Schweiz
Belgien
Luxemburg
Hongkong
Canada
Australien
Singapur
Spanien
Norwegen
Osterreich
Guernsey
Niederlande
Neuseeland
Finnland
Irland

Insel Man
Italien
Cash/Sonstige

Summe

3
588.933.801,58
225.620.973,47

200.280.648,35

100.214.881,82
85.426.403,26
75.548.653,49
54.230.757,09
46.792.977,74
37.798.977,15
36.492.808,59
30.150.738,96
25.461.161,97
21.729.165,66
19.307.790,18
11.109.593,66
7.861.953,00
6.717.202,88
6.011.429,06
3.710.982,92
3.648.965,71
2.553.522,48
1.224.052,70
713.044,80
5.090.732,09

1.596.631.218,61

%
36,89 %
14,13 %
12,54 %
6,28 %
5,35%
4,73%
3,40 %
2,93%
2,37 %
2,29 %
1,89 %
1,59 %
1,36 %
1,21%
0,70%
0,49 %
0,42%
0,38%
0,23%
0,23%
0,16 %
0,08 %
0,04 %
0,32%

100,00 %
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2.2 Umlaufvermégen

Die Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande werden grundsatzlich zum Nennwert
bilanziert. Samtliche Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstdande wurden unter Beriick-
sichtigung der erkennbaren Risiken bewertet. Der groflte Teil der sonstigen Vermdgensgegen-
stande (TEUR 79) betrifft die Mietkaution fiir die Birordume in der Kurflrstenstrafle.

Forderungen und Sonstige Vermdgensgegenstande der Stiftung

44

2020 2019
Stlickzinsen 0,00 135,62
Zinsabgrenzungen 0,00 5.745.184,75
Sonstige Forderungen 2.950,58 1.669,25
Kautionen 78.533,40 78.533,40
Sonstige Vermogensgegenstande 81.483,98 5.825.523,02

Die Guthaben bei Kreditinstituten werden bei der Commerzbank AG (EUR 218.498,37) und bei
der Deutschen Bundesbank (EUR 6.260.014.321,52) gehalten.

2.3 Passiva

Mit der Erfillung aller gesetzlichen Zahlungsverpflichtungen (Grundbetrag, Risikoaufschlag,
Zinsen) ist die Verantwortung fir die Finanzierung der nuklearen Zwischen- und Endlagerung
von den Kernkraftwerksbetreibern vollstandig auf den Bund libergegangen. Sie werden beim
KENFO nicht als Verbindlichkeiten bilanziert. Der Fonds tragt die gesetzliche Verantwortung
fiir eine angemessene, sichere und ertragreiche Anlage der Mittel. Die Verwendung der Mittel
zur Finanzierung der Kosten fiir die sichere Entsorgung der radioaktiven Abfille wird als stif-
tungsrechtliche Verwendungen erfasst. Im Jahr 2020 wurden Verwendungen fiir den stiftungs-
rechtlichen Zweck in Héhe von TEUR 512.398 berlicksichtigt. Das Eigenkapital der Stiftung stellt
sich wie folgt dar:

Eigenkapitalentwicklung der Stiftung €

2020

2019

Errichtungskapital

Riickzahlung Errichtungskapital*
Stiftungskapital

Ergebnisvortrag

Stiftungsergebnis

Stiftungsrechtliche Verwendungen (kumuliert) **

Stiftungskapital zum Ende der Periode

24.147.852.702,00
-90.486.585,29
24.057.366.116,71
-101.301.213,65
120.491.280,18
-1.245.278.240,20
22.831.277.943,04

24.147.852.702,00
-90.486.585,29
24.057.366.116,71
-110.662.971,87
9.361.758,22
-732.889.033,90
23.223.175.869,16

* gemdfs § 7 Absatz 2 Satz 3 EntsorgFondsG i.V.m. § 7 EntsorgFondsG ZVereinnV

** Kostenerstattungen gemdf3 § 3 Absatz 1 EntsorgFondsG



Die Rickstellungen tragen den ungewissen Verpflichtungen und erkennbaren Risiken angemes-
sen und ausreichend Rechnung und sind mit dem nach verniinftiger kaufmannischer Beurtei-
lung notwendigen Erflllungsbetrag angesetzt. Die BAFA Rickstellungen fiir die Jahre 2017 bis
2019 wurden in 2020 verbraucht. Es wurden Riickstellungen fir variable Verglitungen des Vor-
stands und der Belegschaft, flr Beratungsaufwendungen und fiir die Jahresabschlussprifung
2020 gebildet. Die Rickstellung fir stiftungsrechtliche Verwendungen zugunsten des BAFA
i.H.v. TEUR 806 betrifft die noch ausstehende Abrechnung des BAFA fiir das Jahr 2020.

Riickstellungen der Stiftung €

2020 2019
Lohn und Gehalt 195.000,00 47.921,00
Beratungsaufwendungen 353.343,37 117.689,59
Jahresabschlusspriifung 2020 206.200,00 170.000,00
Miete und sonstige Aufwendungen 0,00 11.000,00
BAFA*** 806.000,00 1.612.000,00
Summe Riickstellungen 1.560.543,37 1.958.610,59

*** Riickstellung fiir die Verpflichtung fiir Kostenerstattungen gemdpf3 § 10 Absatz 3 EntsorgFondsG.

Hierbei handelt es sich um eine Riickstellung von stiftungsrechtlichen Verwendungen.

Der Ausweis der Verbindlichkeiten erfolgt mit dem Erfiillungsbetrag. Die Restlaufzeiten der
Verbindlichkeiten betragen maximal drei Monate. Sdmtliche Verbindlichkeiten aus 2020 wur-

den bis zum Berichtszeitpunkt beglichen.

Verbindlichkeiten der Stiftung €

2020 2019
Lohn- und Kirchensteuer 106.143,07 191.986,81
Lohn und Gehalt 0 0
Sozialversicherung & Altersvorsorge 16.235,37 11.154,46
Sonstige Verbindlichkeiten 48,55 0
Lieferung und Leistung 131.894,73 89.477,37

Summe Verbindlichkeiten 254.321,72 292.618,64
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2.4 Erlauterungen zur GuV

Das Gliederungsschema fiir die GuV nach § 275 HGB wurde im Sinne des § 265 (6) HGB geandert,
weil dies wegen der Besonderheiten des Geschaftsmodells des KENFO zur Aufstellung eines

klaren und Ubersichtlichen Jahresabschlusses erforderlich war.

Bei den Ertragen aus Wertpapieren des Finanzanlagevermdgens handelt es sich um eine 2020
vorgenommene Ausschiittung des Masterfonds, Zinsertrage aus festverzinslichen Wertpapie-
ren der Neutralen Anlage und realisierte Kursgewinne aus dem Verkauf der Neutralen Anlage.
Die Ausschiittungen des Fonds belaufen sich in 2020 auf TEUR 123.100.

Ertrage der Stiftung €

2020 2019
Vereinnahmte Zins- und Fondsertrage 126.286.862,79 80.559.200,54
Ertrage aus der VerduRerung der Neutralen Anlage 54.060.968,09 0,00
Abgegrenzte Zinsertrage 0,00 5.745.184,75
Sonstige betriebliche Ertrage 41.895,23 0,00
Summe Ertrige 180.389.726,11 86.304.385,29
7. Amortisation des Unterschiedsbetrags 0,00 3.473.667.64

zum Nennwert

Summe Ertrdge aus Wertpapieren des 180.389.726,11 82.830.717,65

Finanzanlagevermogens

Die Personalaufwendungen beinhalten Vergiitungen fiir den Vorstand in Héhe von TEUR 1.364
(im Vorjahr TEUR 1.452) sowie Sozialversicherungsaufwendungen fiir den Vorstand von TEUR 48
(Vorjahr 45). Die Mitglieder des Kuratoriums sind ehrenamtlich fiir den KENFO tatig. Der KENFO
beschaftigte neben drei Vorstanden in der Berichtsperiode im Durchschnitt 23 Vollzeitaqui-

valente.

2020 2019
Léhne und Gehalter 2.393.601,76 1.787.328,16
Gesetzliche Sozialaufwendungen 334.388,55 232.466,62
Altersvorsorge 144.732,13 76.185,83
Summe 2.872.722,44 2.095.980,61
Vorstandsvergiitungen 1.363.695,51 1.452.353,14
Sozialaufwendungen fiir den Vorstand 47.759,32 4513714
Summe 1.411.454,83 1.497.490,28

Personalaufwendungen 4.284.177,27 3.593.470,89




Die grofite Position der sonstigen betrieblichen Aufwendungen stellen Beratungs- und Aus-
lagerungsaufwendungen von TEUR 1.218 dar. Fiir die Jahresabschlusspriifung wurden TEUR 180
zurlickgestellt. Zusatzlich wurden TEUR 26 fur andere Bestatigungsleistungen (Prifung
betriebswirtschaftlicher Projektionen) in den Riickstellungen berticksichtigt. Fiir die Aufwen-
dungen der stiftungseignen IT und fir Lizenzen fir Marktdatensysteme wurden TEUR 516
verwendet. Nach dem Umzug in die Kurfiirstenstrafle im Juni 2019 wurde dem KENFO eine miet-
freie Zeit zugestanden, welche im Dezember 2019 auslief. Dadurch erhdhten die Mietauf-
wendungen sich im Vergleich zum Vorjahr von TEUR 107 auf TEUR 340. Die sonstigen Aufwen-
dungen des Geschéaftsbetriebs betrugen TEUR 455. Diese Aufwendungen umfassen u.a.
Reisekosten und Bewirtungsaufwendungen fiir das Kuratorium und fiir den Anlageausschuss,

Versicherungen und Bliromaterial.

Betriebliche Aufwendungen der Stiftung €

2020 2019
Rechts- und Beratungsaufwendungen 1.218.480,47 2.173.593,69
Aufwendungen flr die Priifung des 206.200,00 170.000,00
Jahresabschlusses
IT Kosten (Lizenzen) 516.077,17 279.299,57
Mietaufwendungen 340.240,94 106.507,62
Sonstige Aufwendungen 455.105,98 486.368,17
Summe sonstige betriebliche 2.736.104,56 3.215.769,05

Aufwendungen

Dem KENFO wurden von der Bundesbank Zinsen in Héhe von -0,50 % p. a. auf die auf Bundes-
bankkonten gehaltenen Sichteinlagen in Rechnung gestellt. Daraus resultierten dem Fonds in
der Berichtsperiode Zinsaufwendungen von insgesamt TEUR 52.565 (im Vorjahr TEUR 66.118).
Hinzu kamen Aufwendungen flr die Vermégensverwaltung durch die Bundesbank in Hohe von
TEUR 313 (im Vorjahr TEUR 541).

Zusatzlich wurden dem Sondervermdégen Aufwendungen von insgesamt EUR 26,0 Mio. (im Vor-
jahr EUR 14,9 Mio.) in Rechnung gestellt, die die ausschittungsfahigen Ertrage reduziert haben.
Darin enthalten waren Vergltungen der Asset-Manager i.H.v. EUR 17,7 Mio. (im Vorjahr
EUR 10,1 Mio.) sowie sonstige Aufwendungen fiir das Asset-Management von EUR 8,3 Mio. (im
Vorjahr EUR 4,8 Mio.). Diese Aufwendungen sind im Rahmen des Portfolioaufbaus angestiegen.
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3. Sonstige Angaben

Organe des Fonds sind der Vorstand und das Kuratorium. Das Kuratorium bestimmt gemaR § 4

Absatz 1des Entsorgungsfondsgesetzes liber alle grundsatzlichen Fragen, die mit der Erfiillung

des Stiftungszwecks verbunden sind. Entsprechend der Satzung wurde zur Beratung des Kura-

toriums ein Anlageausschuss eingerichtet. Die Rechtsaufsicht des KENFO wird vom BMWi im

Einvernehmen mit dem BMF und dem BMU ausgefiihrt. Die Mitglieder des Kuratoriums werden

fir die Dauer einer Legislaturperiode bestellt (§ 4 Absatz 4 des Entsorgungsfondsgesetzes).

Fir die 19. Legislaturperiode ist das Kuratorium im Jahr 2020 wie folgt besetzt:

Mitglied

Thorsten Herdan,
Vorsitzender

Dr. Philipp Steinberg

Regina Wierig

Dr. Marcus Pleyer

Rita Schutt

Hans-Borchard Kahmann
(im Amt seit 18. Januar 2021)

Im Jahr 2020 blieb das Mandat
unbesetzt.

Dr. Wolfgang Cloosters

Klaus Piischel

Dr. Anita Breyer

Stellvertreter/-in

Katja Neumann
(im Amt seit 26. Februar 2021)
Im Jahr 2020 war das Mandat unbesetzt.

Dr. Raphael L'Hoest

Harald Kuhne

Dr. Susanne Ahrens

(im Amt seit 18. Januar 2021)

Dr. Silvia Bosch hat hr Mandat
zum 7. Januar 2020 niedergelegt.

Sabine Poniatowski-Persé
(im Amt seit 18. Januar 2021)
Hans-Borchard Kahmann hat sein Mandat als

Stellvertreter zum 18. Januar 2021 niedergelegt.

Angela Hofmann

(im Amt seit 18. Januar 2021)

Dr. Tanja Burckardt hat ihr Mandat
am 29. Juni 2020 niedergelegt.

Thomas Elsner

Hartmut Pellens

(im Amt seit 22. Februar 2021)

Dr. Jochen Gebauer hat sein Mandat am
22. Februar 2021 niedergelegt.

Ursula Adenauer

Ministerium/Fraktion

BMWi

BMWi

BMWi

BMF

BMF

BMF

BMU

BMU

BMU



Mitglied Stellvertreter/-in Ministerium/Fraktion

Olav Gutting, Dr. André Berghegger Ccbu/csuU
Stellvertretener Vorsitzender

Dr. Reinhard Brandl Michael KieRling CDhu/CsuU
Karsten Méring Eckhard Pols Cbu/csuU
Thomas Jurk Cansel Kiziltepe SPD
Bernd Westphal Dr. Nina Scheer SPD
Petr Bystron Dr. Rainer Kraft AfD

(im Amt seit 13. Februar 2020)
Lars Herrmann hat am 13. Februar 2020 sein
Mandat niedergelegt.

Ulla IThnen Dr. Gero Clemens Hocker FDP
Hubertus Zdebel Victor Perli DIE LINKE

.. _ . BUNDNIS90/
Jurgen Trittin Lisa Paus DIE GRUNEN

Das Kuratorium des KENFO hat im Verlauf des Jahres 2020 drei Sitzungen abgehalten: am
2.Marz 2020, am 15. Juni 2020 und am 26. Oktober 2020. Das Kuratorium hat sich in den Sitzun-
gen mit Fragen der Investitionen und den damit verbundenen Risiken beschaftigt sowie mit
dem Aufbau des KENFO und den sich daraus ergebenden Fragestellungen. Wesentliche Ent-
scheidungen schlossen Beschlisse bezliglich der Finanz- und Wirtschaftsplanung sowie der
Haushaltsplanung und die Aufstellung des Jahresabschlusses 2019 ein.
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Die Bestellung von zwei Mitgliedern des Vorstands ist gemaR Beschluss durch das Kuratorium
vom 30. September 2020 verldngert worden:

Anja Mikus (CEO und CIO, Vorstandsvorsitzende)
Dr. Thomas Bley (CFO und CRO)

Der Vertrag mit Herrn Victor Moftakhar (COO) lief zum Jahresende 2020 aus. Herr Moftakhar ver-
lieR den KENFO am 19.12.2020. Als Nachfolger wurde Herr Stefan Spannagl bestellt. Er trat am
01.04.2021 seine Vorstandstatigkeit bei der Stiftung an.

Das Abschlusspriifungshonorar der KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft fiir 2020 betragt
TEUR 180. Zusatzlich wurde eine Riickstellung fiir die Dienstleistungen der Firma Warth & Klein
Grant Thornton, ehemals PKF, i.H.v. TEUR 1 fiir Tatigkeiten im Zusammenhang mit dem Jahresab-
schluss gebildet.

Es bestanden am Stichtag keine Haftungsverhaltnisse im Sinne des § 251 HGB.

4. Ereignisse nach Schluss des Geschaftsjahres

Weitere Vorgange von besonderer Bedeutung, die nach Ende des Geschéaftsjahres eingetreten
sind und Auswirkung auf die Darstellung eines den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechenden
Bildes des Geschaftsverlaufs, des Geschéftsergebnisses, der Lage und der voraussichtlichen
Entwicklung des Fonds haben, hat es nicht gegeben.

Der Vorstand

\
Anja Mikus Dr. Thomas Bley Stefan Spannagl

Berlin, 11. Mai 2021






pestatigungsvermerk des unabnandigen
ADSCHILUSSPruters

An den Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsorgung, Berlin

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss des Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsorgung,
Berlin — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2020 und der Gewinn- und Verlustrech-
nung flr das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 sowie dem Anhang,
einschliellich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprtift. Darlber
hinaus haben wir den Lagebericht des Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsor-
gung fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 geprUft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

— entspricht der beigeflgte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen,
far Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Buchflhrung ein den tatsachli-
chen Verhaéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage der Stiftung zum
31. Dezember 2020 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2020 und

— vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Stiftung. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemald § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaéRigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefihrt hat.

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verant-
wortung nach diesen Vorschriften und Grundséatzen ist im Abschnitt , Verantwortung des
Abschlussprtfers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts” unseres
Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhan-
gig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vor-
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schriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere Prifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Kuratoriums fiir den Jahres-
abschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen, flr Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen
wesentlichen Belangen entspricht, und daflr, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Stiftung vermittelt. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Uberein-
stimmung mit den deutschen Grundséatzen ordnungsmaRiger Buchfihrung als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflr verantwort-
lich, die Fahigkeit der Stiftung zur Fortfihrung der Unternenmenstatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie daflr
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der
Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsdchliche oder rechtliche Gegeben-
heiten entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Stiftung vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und
Mafinahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lage-
berichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise flir die Aussagen im Lagebericht
erbringen zu kénnen.

Das Kuratorium ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der
Stiftung zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darlber zu erlangen, ob der Jahresabschluss
als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstel-
lungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Stiftung
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei
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der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie daflr, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchge-
fuhrte Prafung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
koénnen aus Verstdfien oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn verndnftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entschei-
dungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Prifung Uben wir pflichtgemaflies Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. DarUber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und flhren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnach-
weise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu
dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
bei Verstofien hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstéRe betriigerisches Zusammenwir-
ken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das
AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— gewinnen wir ein Verstandnis von dem flr die Prifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrun-
gen und Mafinahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Um-
standen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit
dieser Systeme der Stiftung abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschéatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Ver-
tretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmens-
tatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeut-
same Zweifel an der Fahigkeit der Stiftung zur Fortflihrung der Unternehmenstéatigkeit auf-
werfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehoérigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben un-
angemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch
dazu fihren, dass die Stiftung ihre Unternehmenstéatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.
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beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschliellich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundséatze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Stiftung vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Stiftung.

fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Anga-
ben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen An-
nahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu
den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unver-
meidbares Risiko, dass klinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Anga-
ben abweichen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, ein-
schlielRlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

Frankfurt am Main, den 19. Mai 2021

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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