LAZARD

Grundsdtze zum Management von Interessenkonflikten bei der

Lazard Asset Management (Deutschland) GmbH

1. Einfiihrung

Als Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)
bzw. Alternativer Investment Fund Mana-
ger (AIFM) sind wir (Lazard Asset Ma-
nagement (Deutschland) GmbH) verpflich-
tet unsere Tatigkeit ehrlich, mit der gebo-
tenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewis-
senhaftigkeit und redlich nachzu-gehen.
Unser Handeln hat im besten Interesse
der von uns verwalteten Investment-
vermogen oder der Anleger dieser In-
vestmentvermoégen und der Integritat des
Marktes zu erfolgen.

Zur Vermeidung von Interessenkonflikten
und wo diese nicht vermieden werden
kénnen, zur Ermittlung Beilegung, Be-
obachtung und gegebenenfalls Offenle-
gung sind von uns gemaR Artikel 30 ff.
AIFM-VO sowie § 27 KAGB angemessene
Malnahmen zu treffen.

2. Zwischen wem koénnen Interessen-
konflikte auftreten?
Interessenkonflikte kénnen auftreten im
Zusammenhang mit der Verwaltung von
Investmentvermégen  [Alternativer In-
vestment Fonds (AIF) und Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
OGAW)] zwischen:
- Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie
ihren Fihrungskraften, Mitarbeitern oder
jeder anderen Person, die Uber ein Kon-
trollverhadltnis direkt oder indirekt mit der
Kapitalverwaltungsgesellschaft verbunden
ist, und dem von ihr verwalteten Invest-
mentvermégen oder den Anlegern dieses
Investment-vermogens,
- dem Investmentvermoégen oder den An-
legern dieses Investmentvermoégens und
einem anderen Investmentvermégen

oder den Anlegern jenes Investment-
vermogens,

- dem Investmentvermoégen oder den An-
legern dieses Investmentvermdgens und
einem anderen Kunden der Kapital-
verwaltungsgesellschaft, -zwei Kunden
der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

- den Beauftragten, Unterbeauftragten,
Gegenparteien, Verwahrstelle oder exter-
nen Bewertern und dem Investment-
vermobgen sowie der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft und ihren Anlegern.

3. Wobei koénnen Interessenkonflikte
auftreten?

Interessenkonflikte kénnen bei folgenden

Geschaftstatigkeiten auftreten:

a) Finanzportfolioverwaltung

b) Anlageberatung

c) Verwahrung und Verwaltung

d) Vertrieb von eigenen oder fremden

Investmentvermdgen

e) Auslagerung

f) Ricknahme von Anlagen

g) Auslibung von Stimmrechten

h) Angehdrigkeit zur Lazard - Gruppe

3a) Interessenkonflikte bei der Finanzport-
folioverwaltung

Bei der Finanzportfolioverwaltung handelt
es sich um die Verwaltung einzelner oder
mehrerer in Finanzinstrumenten angeleg-
ter Vermogen fir andere mit Entschei-
dungsspielraum.

Hierbei konnen vielfiltige Interessen-
konflikte entstehen, da alle Anleger sowie
deren Vermogensgegenstinde gleich-
behandelt werden missen. Dabei gilt es
u.a. zu beachten, dass Anlegern keine
Nachteile gegeniber anderen Anlegern
bei der Ausfiihrung von Handels-
geschaften entstehen, dass die Belange
der Mitarbeiter bei eigenen Wertpapier-



transaktionen zu keinerlei Nachteilen fur
die Anleger fuhren.

3b) Interessenkonflikte bei der Anlagebe-
ratung

Bei der Anlageberatung handelt es sich
um die Abgabe von personlichen Empfeh-
lungen an Kunden oder deren Vertreter,
die sich auf Geschafte mit bestimmten
Finanzinstrumenten beziehen, sofern die
Empfehlung auf eine Priifung der persén-
lichen Umstiande des Anlegers gestiitzt
oder als fiir ihn geeignet dar-gestellt wird
und nicht ausschlieflich ber Informati-
onsverbreitungskanile oder fir die Of-
fentlichkeit bekannt gegeben wird. Hier-
bei kdnnen vielfaltige Interessen-konflikte
entstehen, da alle Anleger sowie deren
Vermogensgegenstande gleichbe-handelt
werden miussen. Dabei gilt es u.a. zu be-
achten, dass Anleger keine Nachteile ge-
geniber anderen Anlegern bei der Aus-
fihrung bzw. der Beratung zur Ausfih-
rung von Handelsgeschaften entstehen,
dass die Belange der Mit-arbeiter bei ei-
genen Wertpapier-transaktionen zu kei-
nerlei Nachteilen fiir die Anleger flhren.

3c) Interessenkonflikte bei der Verwah-
rung und Verwaltung

Fir Verwahrstellen eines Investment-
vermogens haben die Anforderungen an
die Vermeidung von Interessenkonflikten
besondere Relevanz, z.B. wenn die Ver-
wahrstelle auch die Bewertung von Ver-
mogensgegenstanden des  AIF/OGAW
Ubernimmt. Zur Vermeidung von Interes-
senkonflikten zwischen Lazard Asset Ma-
nagement (Deutschland) GmbH als Kapi-
talverwaltungsgesellschaft und/oder dem
Investmentvermogen und/oder seinen
Anlegern darf:

- eine Kapitalverwaltungsgesellschaft da-
her nicht die Aufgabe einer Verwahr-stelle
wahrnehmen;

- ein Prime Broker, der als Geschafts-
partner eines AIF auftritt, nicht die Aufga-
ben einer Verwahrstelle wahrnehmen,
auBer bei Einhaltung bestimmter Bedin-
gungen.
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3d) Interessenkonflikte bei dem Vertrieb
von eigenen oder fremden Investment-
vermdgen

Bei dem Vertrieb von Investment-anteilen
kénnen Interessenkonflikte insbesondere
bei der Gewdhrung und/oder dem Erhalt
von Provisionen und der leistungs-
abhangigen Verglitung von Mitarbeitern
auftreten. AulRerdem konnen Interessen-
konflikte bei der Gewahrung von Rabat-
ten auftreten, die einzelnen Anlegern ge-
wahrt werden.

3e) Interessenkonflikte bei Auslagerung
Bei der Auslagerung von Aufgaben z.B. an
externe Bewerter, Verwahrstelle, andere
externe Dienstleister z.B. Prime Broker
oder der Auslagerung von Back Office
Funktionen kénnen ebenfalls Interessen-
konflikte entstehen, wenn das Interesse
am Ergebnis der erbrachten Dienst-
leistungen oder Tatigkeiten oder eines fur
den AIF oder einen Kunden getétigten
Geschiéfts, sich nicht mit dem Interesse
des AIF an diesem Ergebnis deckt.

3f) Interessenkonflikte bei Riicknahme von
Anlagen

Interessenkonflikte kdnnen in diesem
Zusammenhang konkret wie folgt ent-
stehen:

- zwischen den Anlegern, die ihre Anlagen
zuriickgeben wollen und Anlegern, die
ihre Anlagen aufrechterhalten wollen

- der Zielsetzung der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft in illiquide Vermdgenswerte
zu investieren gegeniliber den konkur-
rierenden Rlcknahmegrundsatzen des
Investmentvermogens.

Im Hinblick auf Anteilsscheinriickgaben ist
zu beachten, dass keine Nachteile fir die
Kunden entstehen, die weiterhin Anteile
am Fonds behalten (bei Spezialfonds ist
dies ggf. vertraglich zu regeln).



3g) Interessenkonflikt bei Ausiibung von
Stimmrechten

Bei der Ausibung von Stimmrechten in
den Portfolios der verwalteten Invest-
mentvermogen kdénnen Interessen-
konflikte entstehen, wenn diese nicht
ausschlieBlich zum Nutzen des betref-
fenden AIF und seiner Anleger erfolgt.

Neben den aufgefiihrten Tatigkeiten kon-
nen darlber hinaus Interessen-konflikte
durch Insiderinformationen entstehen.
Insiderinformationen sind Informationen,
die einzelnen oder mehreren Mitarbeitern
unseres Hauses vorliegen und kursbe-
einflussend sein kénnen, aber nicht o6f-
fentlich bekannt sind.
Insiderinformationen konnen ebenfalls
zur Benachteiligung oder Bevorzugung
von einzelnen Anlegern oder Anleger-
gruppen fihren. Solche Informationen
dirfen weder fliir Unternehmenszwecke
verwendet werden.

Ebenfalls dirfen diese Informationen we-
der zur Durchfiihrung von bzw. Beratung
fir Finanztransaktionen fiir Anleger noch
durch Mitarbeiter ver-wendet werden.

3h) Interessenkonflikte durch die Angehé-
rigkeit zur Lazard - Gruppe
AulRerdem kdnnen Interessenkonflikte
durch die Zugehorigkeit von Lazard Asset
Management (Deutschland) GmbH zur
Lazard-Gruppe entstehen.

LAM D hat Teile des Portfolio-
managements an die Konzernmutter La-
zard Asset Management LLC und an die
Konzerntochter Lazard Asset Manage-
ment Ltd, aufgrund der besonderen Fach-
kenntnissen im Bereich bestimmter Mark-
ten und mit bestimmten Anlagen, ausge-
lagert.

Die Frage, ob die Ubertragung von Funkti-
onen im Konflikt mit den Interessen des
AIFM oder der Anleger des AIF steht be-
misst sich u.a. an dem Umfang, in dem
der Beauftragte den AIFM kontrolliert
oder sein Handeln beeinflussen kann und
der Wahrscheinlichkeit einen Nachteil flr
einen AIF flr seine Vorteile auszunutzen.
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Die in diesen Grundsidtzen zum Umgang
mit Interessenkonflikten aufgefiihrte Auf-
listung der Tatigkeiten und Beispiele bei
denen Interessenkonflikte auftreten kon-
nen ist nicht abschlieBend. Neue Interes-
senkonflikte werden regelmaliig eruiert
und in dieser Policy und im Konfliktregis-
ter erganzt.

4. Was haben wir getan, um Interes-
senkonflikte zu verhindern?

Fiir den Umgang mit Interessenkonflikten
haben wir wirksame Grundsatze festge-
legt, die durch die Abteilung Compliance
spezifiziert werden. Die Abteilung Compli-
ance, ist von den Handels-, Abwicklungs-
und sonstigen Geschéaftsabteilungen un-
abhidngig und kann ihre Aufgaben somit
neutral und weisungsfrei ausiiben. Die
Compliance-Abteilung hat u. a. die Aufga-
be, Umstidnde, die Anlass zu einem Inte-
res-senkonflikt geben, die zu einem we-
sentlichen Nachteil eines Anlegers fiihren
kénnen zu identifizieren und angemesse-
ne und wirksame Vor-kehrungen zu tref-
fen, um Konflikte im Anlegerinteresse zu
behandeln. Zur Ermittlung neuer Interes-
senkonflikte wurde eine interne Arbeits-
anleitung ,Interessenkonflikte" erstellt.
Ebenfalls werden entsprechende Kontrol-
len durch die Abteilung Compliance durch
implementierte Kontrollprozesse (,first-
level-Kontrollen”) oder als nicht in die
Uberwachten Tatigkeiten eingebunden
Stelle (,second-level-Kontrollen") in ange-
messener Weise durchgefihrt.

Insbesondere folgende MaRnahmen sol-
len Interessenkonflikte verhindern;

- Schaffung organisatorischer Verfahren
zur Wahrung des Anlegerinteresses in der
Anlageberatung oder dem Portfolio-
management im Sinne der jeweiligen An-
lagerichtlinien und den Best Execution-
Grundsatzen.

- die Einrichtung von Vertraulich-
keitsbereichen zum einen innerhalb des
Konzerns und zum anderen innerhalb der
Niederlassung (s.g. Chinese Walls).



- Trennung von Aufgaben und Verant-
wortungsbereichen, die als miteinander
unvereinbar angesehen werden kénnen
oder potenziell Interessenkonflikte her-
vorrufen kdnnten.

- Fihren einer Beobachtungsliste (sog.
Watch List) und einer Sperrliste (sog.
Restricted List) auf denen alle Finanz-
instrumente aufgefiihrt sind, bei denen es
zu Interessenkonflikten kommen kann.

- Verpflichtung zur Offenlegung und
Uberwachung aller personlichen Ge-
schafte in Finanzinstrumenten der rele-
vanten Mitarbeiter, deren Tatigkeiten An-
lass zu einem Interessenkonflikt geben
kénnen.

- Ausflihrung von Transaktionen fur
Investmentvermogen entsprechend unse-
ren Ausfiihrungsgrundsatzen (Arbeits-
anweisung zu Interportfoliogeschaften,
Allokationsprozess von  Wertpapier-
transaktionen sog. Blockgeschafte) bzw.
entsprechend der Anlegerweisung.

- Leitlinien fur die Stimmrechtsausiibung.
- Regelung Uber die Annahme von Ge-
schenken und sonstigen Zuwendungen
von Anlegern und Geschéftspartnern fir
unsere Mitarbeiter.

- regelmaRige Mitarbeiterschulungen zur
Beachtung von Marktstandards z.B. durch
BVI-Seminare.

- Einhaltung der  BVI-Wohlverhaltens-
regeln zur Wahrung der Anleger-
interessen (z.B. Marktvergleich etc.).

- Sicherstellung, dass Mitarbeiter im Ver-
trieb nur einen geringen Anteil ihrer Ver-
glitung provisionsbasiert erhalten und das
Vertriebsfolge-provisionen nur im Sinne
der Anleger gewahrt werden durch Fest-
legung eines Vergltungssystems der Ge-
schaftsleiter und Mitarbeiter deren Tatig-
keit einen wesentlichen Einfluss auf das
Risikoprofil der verwalteten Invest-
mentvermdgen haben.

- Festlegung eines Schwellenwertes der
Transaktionstatigkeit zur Vermeidung un-
notiger Transaktionskosten (,chur-ning")
und MaRnahmen bei Uberschrei-tung.

- Gebotene Sachkenntnis, Sorgfalt und
Gewissenhaftigkeit bei der Auswahl der
Auslagerungsunternehmen sowie ver-
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tragliche Vereinbarungen, Interessen-
konflikte zu vermeiden, identifizieren und
gef. offenzulegen.

Unter anderem einer Verpflichtung der
Auslagerungsunternehmen  personliche
Geschafte ihrer relevanten Personen zu
dokumentieren und Lazard auf Verlangen
vorzulegen.

- Zufihrung von Provisionen fiir im AIF
enthaltene Investmentanteile in mit dem
Anleger abgesprochener Hohe an den AlF.
- Schaffung organisatorischer Verfahren
im Rahmen der Genehmigungs-verfahren
neuer Produkte.

- Grundsatze fir die Gewahrung von Ra-
batten , Rebate Agreements”.

- Sicherstellung zuverladssiger Daten als
Entscheidungsgrundlage fir die
Risikomanagement-Funktion.

- Erstellung eines Konfliktregisters und
Aufnahme von MaBnahmen zur Be-
handlung der Interessenkonflikte.

5. Wie werden Interessenkonflikte
liberwacht?
Wir fihren Aufzeichnungen von Interes-
senkonflikten und potentiellen Interes-
senkonflikten dartiber, bei welchen Arten
von Tatigkeiten der Kapital-
verwaltungsgesellschaft oder in ihrem
Auftrag ausgefiihrten Tatigkeiten ein Inte-
ressenkonflikt aufgetreten ist bzw. auftre-
ten konnte, bei dem das Risiko, dass die
Interessen eines oder mehrerer AIF bzw.
OGAW oder seiner Anleger Schaden neh-
men, erheblich ist und aktualisieren diese
Aufzeichnungen regelméaRig. Eine jahrli-
che Evaluierung moglicher Interes-
senkonflikte erfolgt durch Beantwortung
eines Fragebogens durch die Fach-
abteilungen. Fir neu auftretende Interes-
senkonflikte ist ein Meldeformular zu
verwenden, was den Mitarbeitern zur
Verfligung gestellt wird. Im Rahmen des
jahrlichen Auslagerungs-Controllings der
Aus-lagerungsunternehmen durch die je-
weiligen Auslagerungsbeauftragten er-
folgt ebenfalls eine Kontrolle mdglicher
Interessenkonflikte. Falls ein Interessen-
konflikt nach Abschluss des Dienst-
leistungsertrages auftritt, sind unsere



Auslagerungsunternehmen im Rahmen
des Service Level Agreements dazu ange-
halten uns wesentliche Interessen-
konflikte mitzuteilen. Die Geschéftsleitung
erhilt zur Bewertung und Uberpriifung,
ob zur Behebung von VerstdlRen ge-
eignete AbhilfemalBnahmen getroffen
wurden, quartalsweise mindestens aber
einmal jahrlich schriftliche Berichte liber
tatsachliche und potentielle Interessen-
konflikte durch die Abteilung Compliance.
Die Steuerung und Bearbeitung von Inte-
ressenkonflikten ist in der Arbeits-
anweisung ,Interessenkonflikte" doku-
mentiert.

- Uberpriifung des Vorliegens und der An-
gemessenheit von Verfahren zur Vermei-
dung und zum Managen von Interessen-
konflikten der Lazard Asset Management
LLC und Lazard Asset

Management Ltd.

6. Was passiert, wenn einmal ein Inte-
ressenkonflikt unvermeidbar sein
sollte?

Sollte in irgendeinem Fall ein Interessen-

konflikt trotz der vorstehend beschriebe-

nen Vorkehrungen unvermeidbar sein,
hat eine unverzigliche Information an die

Compliance-Abteilung zu erfolgen. Lazard

wird eine Losung des Interessenkonfliktes

unter Offenlegung der notwendigen De-
tails und Abwagung aller beteiligten Inte-
ressen anstreben. Hierbei haben die Inte-
ressen von An-legern gegeniiber denen
von Lazard oder der Unternehmensgrup-
pe von Lazard und Mitarbeitern sowie

Fihrungskraften von Lazard grundsétzlich

Vorrang. Sofern ein Interessenkonflikt

zwischen Anlegern besteht, werden die

jeweiligen Belange der Anleger bestmog-
lich gegeneinander abgewogen. Sofern
keine Verpflichtung zur Offenlegung be-
steht und dies zur Lésung des Interessen-
konflikts forderlich erscheint und nicht

Rechtsgriinde, z.B. das Bankgeheimnis,

oder andere Griinde entgegenstehen,

kann Lazard den Interessenkonflikt den
involvierten Anlegern offenlegen, um eine
einvernehmliche Losung zu erzielen.
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7. Offenlegung von Interessen-
konflikten

Reichen die zur Ermittlung, Vorbeugung,
Beilegung und Beobachtung von Interes-
senkonflikten von uns getroffenen orga-
nisatorischen Vorkehrungen nicht aus, um
nach verninftigem Ermessen zu gewahr-
leisten, dass das Risiko einer Be-
eintrachtigung von Anlegerinteressen ver-
mieden wird, so setzen wir die Anleger
schriftlich in Form eines dauerhaften Da-
tentragers - bevor wir ein Geschift in Ih-
rem Auftrag tdtigen - Uber den Interes-
senkonflikt in Kenntnis und entwickeln
angemessene Strategien und Verfahren.
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