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Best Execution Policy

1 Zielsetzung

Gemal den gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Ver-
pflichtungen sowie unseren Wohlverhaltensregeln soll
die von ODDO BHF ASSET MANAGEMENT LUX
(,ODDO BHF LUX") formulierte Best Execution Policy
gewadhrleisten, dass die Handelsgeschéfte fiir die Son-
dervermogen ausschlieBlich im Interesse der Anteils-
eigner unserer Fonds ausgefiihrt werden.

Sofern ODDO BHF LUX keine anderen ausdrticklichen
Weisungen (z.B. bei einer Auslagerung des Fondsmana-
gements auf einen externen Manager mit eigener Bro-
kerliste) vorliegen, greifen die nachfolgend dargestell-
ten Regelungen zur Best Execution.

Um dauerhaft bestmogliche Ergebnisse bei der Ausfiih-
rung von Orders zu erreichen, werden die einzelnen er-
gebnisbestimmenden Faktoren bei der Brokerauswahl
beschrieben und gewichtet, so dass auf dieser Basis eine
Bewertung und Auswahl der Broker erfolgen kann.

Dieses Ziel wird erreicht, indem ODDO BHF LUX sich
der konzernweiten Best Execution Policy seiner Kon-
zern Trading Desks mit einhergehender Brokerauswahl,
etc. unterwirft.

2 Anwendungsbereich

Die nachfolgend dargestellten Grundsatze fiir die Aus-
fihrung von Auftrigen zielen darauf ab, im Rahmen von
Transaktionen das bestmégliche Ergebnis flr das In-
vestmentvermogen bzw. den Anleger zu erreichen. Un-
ter Transaktionen ist der Erwerb oder die VerduRBerung
von Finanzinstrumenten zu verstehen. Darunter fallen
sowohl Wertpapier-, Derivate- und Devisengeschifte als
auch die Ausflihrung, die an regulierten Markten und
multilateralen Handelsplattformen notiert und gehan-
delt werden. Unter bestimmten Umstanden kénnen Auf-

trage auch auf3erhalb eines regulierten Marktes oder ei-
ner multilateralen Handelsplattform ausgefiihrt werden,
um das bestmogliche Ergebnis zu erzielen.

3 Gewichtung der Faktoren

Um Best Execution zu gewahrleisten, macht ODDO
BHF LUX sich die konzernibergreifenden Grundsatze
zur Auftragsausfihrung fir alle Arten von Finanzinstru-
menten zu eigen. Dies sind im Detail die Grundsatze von
ODDO BHF Asset Management SAS Paris fiir Aktien
und FX Trading inklusive FX Outrights und von ODDO
BHF Asset Management GmbH Dusseldorf fiir die Gbri-
gen Asset Klassen wie ETF, Bonds, ETD’s und struktu-
rierte Finanzprodukte. Der Zielfondshandel wird zent-
ral beim Execution Funds Desk der ODDO BHF SE
Frankfurt nach deren Best Execution Rules durchge-
fuhrt. Die Grundsatze orientieren sich an den folgen-
den, gesetzlich vorgegebenen Faktoren:

e Preis des Finanzinstruments und Transaktions-
kosten

Ausflihrungsgeschwindigkeit

Ausfiihrungswahrscheinlichkeit

Umfang des Auftrags

Abwicklung des Auftrags

Art des Auftrags
e sonstige flr die Ausfiihrung relevante Kriterien.

Die vorstehend aufgezahlten Faktoren werden in Ab-
hangigkeit von der Art des Vermdgensgegenstandes
und des Handelsauftrags unterschiedlich gewichtet, um
eine Auswahl der einzuschaltenden Intermediare zu er-
moglichen.
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Die Gewichtung dieser Faktoren bestimmt sich nach fol-
genden Kriterien:

e die Merkmale der Anlageziele,

e Merkmale der betreffenden Finanzinstrumente
oder Produkte,

e die spezifischen Risiken des Investmentvermo-
gens,

e die aktuelle Marktlage,

e die Spezifika der Ausfiihrungsplatze und Ausfiih-
rungsorte und

e sonstige zuldssige und/oder rechtlich erforderli-
che Kriterien.

Die Gewichtung wird nicht fest vorgegeben, sondern
variiert ja nach Auftrag.

a) Preis und Kosten

Wichtige Aspekte fiir das bestmogliche Ergebnis bei der
Orderausfiihrung sind der Preis und die Kosten inklu-
sive der Nebenkosten der Ausfiihrung. Fir den Kaufer
eines Finanzinstruments ist das zu zahlende Gesamt-
entgelt mal3geblich, das sich aus dem Preis des Finan-
zinstruments zuziglich aller anfallenden Nebenkosten
zusammensetzt. Das sind explizite Kosten wie Geblih-
ren und Steuern und implizite Kosten wie Bid-Ask
Spread, Market Impact, Zulassungsgebihren, Transak-
tions- und Handelsentgelte des gewahlten Ausflih-
rungsplatzes, Anbindungs- und Teilnahmeentgelte,
Clearing- und Abwicklungsgebtihren, Euroclear / Clear-
stream Liefergebiihren, Kosten eines Lagerstellen-
wechsels sowie sonstige Gebuhren, die an Dritte, die an
der Ausfiihrung des Auftrags beteiligt sind, bezahlt wer-
den.

b) Ausfiihrungsgeschwindigkeit

Unter diesem Kriterium wird die Zeitspanne von Entge-
gennahme der Order bis zur theoretischen Ausfiihrbar-
keit Gber einen Intermediar oder einen Handelsplatz
verstanden.

Die Geschwindigkeit eines Handelsplatzes wird mafR-
geblich von der Art des Marktmodells bestimmt (z.B.
fortlaufende Auktionen, Quote-getriebene Preisfest-
stellungen, etc.). Daneben kann der Prozess zur Weiter-
leitung der Order an den Ausfiihrungsplatz maf3geblich
sein. Eine direkte Anbindung des Intermediars / Brokers
an den Ausfiihrungsplatz kann bspw. dadurch als wich-
tiger Vorteil angesehen werden. Ahnliches gilt fiir die
Ausfiihrungsgeschwindigkeit. Dabei sind die Weisun-
gen des Fondsmanagers zu beachten.

¢) Ausfiihrungswahrscheinlichkeit

Die Wahrscheinlichkeit der Orderausfiihrung an einem
Handelsplatz hangt maf3geblich von der jeweiligen Li-
quiditat des Finanzinstruments an diesem Handelsplatz
ab. In diesem Zusammenhang werden auch Betreuer
und/oder Market Maker als Liquiditatsspender be-
trachtet, die die jeweilige Ausfiihrungswahrscheinlich-
keit signifikant beeinflussen kénnen.

Unter dem Teilaspekt Wahrscheinlichkeit der Abwick-
lung lassen sich die Risiken problembehafteter Abwick-
lung von Finanzinstrumenten zusammenfassen, die im
Ergebnis zu einer Beeintrachtigung der Lieferung flh-
ren kénnen.

d) Umfang des Auftrages

Darunter ist die Ordergréfe zu verstehen. So kann es
vorkommen, dass Orders erteilt werden, die den markt-
Ublichen Geschaftsumfang Ubersteigen (Blocktrades).
Die Fahigkeit eines Handelspartners, in bestimmten
Marktsegmenten und -situationen groBe Auftrage ab-
wickeln zu kénnen, kann die Ordervergabe determinie-
ren.
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e) Art des Auftrages

Es handelt sich hierbei um unterschiedliche Orderar-
ten, die an den jeweiligen Handelsplatzen aufgegeben
werden kénnen. Beispiele hierfir sind:

e Unlimitierte bzw. Limitierte Orders

e Zeitlich befristete Orders

e Stop-Loss Orders, Stop-Buy Orders

e Andere Ordertypen (GTC, FOK, etc.).

Der Fondsmanager gibt bei Orderaufgabe die Art des
Auftrages eindeutig vor. Daher kommen von vornhe-
rein nur Intermediare und Handelsplatze in Frage, die in
der Lage sind, die gewlinschte Orderart auszufiihren.
Dabei kann es sich um eine Orderauspragung handeln,
die gleichzeitig ein Ausschlusskriterium fir Intermediar
und Handelsplatze darstellen kann. Dies alles wird im
Detail determiniert durch die Best Execution Policies
der Partner Trading Desks im Konzern.

f) Sonstige fiir die Ausfiihrung relevante Kriterien

Hierzu gehoéren die Handelstiberwachung, das Be-
schwerdemanagement und die Beschwerdebearbei-
tung, Handelszeiten, die Belastbarkeit von Leistungs-
versprechen, die Verbindlichkeit von Quotes und
sonstige Preisinformationen, die Auswahlmdglichkeit
beziglich der Orderzusatze und Ausfiihrungsarten, die
Form des Orderbuchs, das Kontrahenten-Risiko der
Handelspartner oder die Abwicklungssicherheit sowie
die Anschlusskosten an einen Ausfiihrungsplatz,
Schutzmechanismen im Regelwerk, Informations- und
Beratungsleistungen der Ausfiihrungseinrichtungen
oder Lagerstelle des Finanzinstruments.

4 Bewertung der Intermediare
bzw. Ausfiihrungsplitze (Scree-
ning)

Als Ausfiihrungsplatz kommt in Betracht: ein geregelter
Markt (Bérsen, z.B. Euronext, Xetra etc.), ein multilate-
rales Handelssystem (MTF, z.B. Alternext), organisierte

Handelssysteme auf3erhalb eines geregelten Marktes,
ein Market Maker, ein sonstiger Liquiditatsgeber oder
eine Einrichtung, die in einem Drittland eine vergleich-
bare Funktion ausibt.

Die Partner Trading Desks im Konzern wahlen anhand
ihrer veroffentlichten und einsehbaren Best Execution
Policy die geeigneten Intermediare / Ausfiihrungsplatze
zunachst dadurch aus, indem sie sich von den in Betracht
kommenden Intermediaren, deren Best Execution Policy
und die Policy bzgl. Interessenkonflikte zur Verfligung
stellen lassen. Diese werden dann insbesondere vor dem
Hintergrund der aufsichtsrechtlichen Kontrolle der je-
weiligen lokalen Aufsichtsbehorde bewertet. Dariiber
hinaus wird eine erstmalige (vor Aufnahme) und turnus-
gemasse Due Dilligence durchgefiihrt.

Bei Geschaften mit Wertpapieren aus Schwellenldandern
oder globalen Anlagen konnen Broker oder Gegenpar-
teien aus Nicht-EU-Landern besser geeignet sein und ein
besseres Asuflihrungsergebnis liefern. In diesen Fallen
kann ein solcher Broker vom entsprechenden Trading-
Desk ausgewahlt werden, wenn dhnliche Grundsatze
und Regeln gelten.

Dieser Auswahlprozess gewahrleistet gemafl der ge-
wichteten Faktoren gleichbleibend bestmdgliche Er-
gebnisse bei der Ausfiihrung von Orders. Hier wird auch
anhand der Best Execution Policy des Brokers/ Interme-
diars eine Abschatzung dariiber getroffen, wie gut diese
die identifizierten Faktoren befriedigen kénnen.

Die Partner Trading Desks von ODDO BHF LUX (ber-
prifen mindestens einmal jahrlich ihre Brokerlisten.

Entsprechend gehen in den Uberpriifungsprozess ne-
ben der Ausfihrungsqualitat, der Service der Broker,
sowie deren technische Moglichkeiten ein. Das Aus-
wahlverfahren deckt alle relevanten Broker ab und lasst
somit auch eine dynamische Anpassung der zumeist
ausgewahlten Broker zu.

Eine statistische Auswertung aller Trades tber alle Bro-
ker wird durch die Trading Desks regelmassig zur Ver-
figung gestellt.
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Bei Orders, die (Ziel,-)Investmentfonds (Inland /Aus-
land) betreffen, erfolgt ein Handel i.d.R. Giber das Fund
Desk der ODDO BHF SE Frankfurt bzw. bei ETFs tber
einen Intermediar via TD Dusseldorf. Auftrage werden
per Fax oder Mail aufgegeben und nach Eingang der
Preise bestétigt. Die Depotbank kontrolliert die Konditi-
onen, die Kostentransparenz ist gegeben. Die Ausfilh-
rungswahrscheinlichkeit ist ebenfalls hoch. Zu eventu-
Ausgabeaufschlagen weitere
Gebuihren, wie z.B. Liefergeblihren hinzu.

ellen kommen u.a.

Da ein und derselbe Kontrakt bérsengehandelter Deri-
vate in der Regel nicht an mehreren Terminbérsen ge-
handelt wird, ist die Auswahlmdglichkeit eines Ausfih-
rungsplatzes hinfallig. Die Aufgabe der Orders erfolgt
Uber geeignete Gegenparteien, die einen Zugang zu den
jeweiligen Borsen haben.

Die jeweiligen Preise / Kosten der Ausfiihrungen wer-
den Konzern einheitlich mit dem Broker individuell
vereinbart und werden bei der konkreten Preisanfrage
der Order Uberprift. Alle Preise / Kosten orientieren
sich am Marktstandard.

Die auf der Brokerliste geflihrten Broker/Intermediare
mussen einen direkten Anschluss an die entsprechen-
den Borsen und Marktplatze haben. Die Ausfiihrungs-
kosten und die Ausfiihrungsgeschwindigkeit des Inter-
medidrs werden anhand seiner Best Execution Policy
gemessen und stichprobenartig tberpruft.

Dies gilt ebenso fir die Ausfiihrungswahrscheinlich-
keit und die Abwicklung der Geschifte.

Sollte im Einzelfall fir ein bestimmtes Geschift ein In-
termediar, der nicht auf der Brokerliste aufgefiihrt ist,
einen besseren Preis bzw. eine héhere Liquiditat bieten
(sog. Opportunity) kann die Order auch liber diesen aus-
gefiihrt werden, soweit das Tradingdesk sich davon
Uiberzeugt hat, dass dieser Intermedidr den Best-Exe-
cution-Anforderungen genlgt. In der Brokerliste ist
dies entsprechend berticksichtigt.

5 Prozessbeschreibung OTC-
Derivate
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Unter den Begriff ,OTC-Finanzprodukte® fallen solche
Vereinbarungen, die zwischen OBAM Lux, Broker, De-
potbank und einer anderen geeigneten Gegenpartei di-
rekt geschlossen werden; auch diese unterliegen den
Anforderungen an die bestmogliche Ausfiihrung.

Hier stellt sich die Frage nach dem Ausflihrungsplatz
nicht, daeine Willenserklarung des Fondsmanagers vor-
liegt, das Geschaft zu den vereinbarten Konditionen di-
rekt mit der Gegenpartei abzuschlieBen und jede Einzel-
heit mit der Gegenpartei vereinbart wird. Daher sind in
diesem Zusammenhang auch die vorher festgelegten
Kriterien Geschwindigkeit und Wahrscheinlichkeit der
Ausfiihrung sowie Wahrscheinlichkeit der Abwicklung
nicht relevant.

Vor Abschluss eines OTC-Geschaftes wird durch den
Handel Gberprift, ob die vertraglichen Voraussetzun-
gen mit dem Kontrahenten fir einen Geschaftsab-
schluss vorhanden sind. Dies beinhaltet, dass ein ent-
sprechender Rahmenvertrag wie z.B. ein ,International
Swaps and Derivatives Association, Inc. Agreement”
(ISDA-Vertrag) vorliegt, um die mit den Transaktionen
verbundenen Anforderungen gemaR EMIR (European
Market Infrastructure Regulation), wie z. B. die Besiche-
rung, zu erfillen.

Die Einrichtung der Rahmenvertrage liegt in der Ver-
antwortung der Rechtsabteilung. Ein Abschluss des Ge-
schéfts ist erst moglich, wenn entsprechende Linien
durch die Depotbank eingerdumt wurden.

a) Equity-OTC

Bei jedem Geschéaftsabschluss fiir Aktien/Aktienindex
OTC-Optionen und Forwards wird die Marktgerechtig-
keitspriifung am Folgetag durchgefiihrt, da zu diesem
Zeitpunkt, die wahrend des end-of-days ermittelte im-
plizite Volatilitat vorliegt. Die Priifung erfolgt bei der je-
weiligen Depotbank des Mandats.

Bei Auffalligkeiten klart der Mitarbeiter der Depotbank
diese mit dem Handel.

b) FX-OTC
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FX-OTCs werden mit geeigneten Gegenparteien abge-
schlossen.

Die Marktgerechtigkeitsprifung wird bei der jeweiligen
Depotbank des Mandats durchgefiihrt.

c) Zins-OTC
Zins-OTCs werden mit wenigen Brokern / geeigneten
Gegenparteien abgeschlossen.

Die Marktgerechtigkeitsprifung wird bei der jeweiligen
Depotbank des Mandats durchgefiihrt.

Zielsetzung der Marktgerechtigkeitspriifung ist es,
samtliche getitigte Geschafte im Zinsbereich auf die
Angemessenheit (Gerechtigkeit) des vereinbarten Ge-
schéaftszinses zu Gberprifen. Als Vergleich wird der Fair
Price eines Geschéftes herangezogen.

6 Abweichende Ausfiihrung im Ausnahmefall

Soweit auRergewodhnliche Marktverhiltnisse, eine
Marktstoérung oder Systemausfalle eine von diesen Aus-
fihrungsgrundsatzen abweichende Ausfiihrung erfor-
dert, wird ODDO BHF LUX diese unter Wahrung des In-
teresses ausfuihren.

7 Zusammenlegung von Auftragen/ Blocktrades

Die Partner Trading Desks stellen sicher, dass die von
ihr mit der Auftragsausfiihrung betrauten Intermediare
eingehende Orders grundsatzlich der Reihe nach umge-
hend ausfuhren (,firstin, first out®).

Sollte aufgrund der Art des Auftrags oder der herr-
schenden Marktbedingungen eine Auftragsabwicklung
in der Reihenfolge des Eingangs nicht moéglich oder im
Hinblick auf die Interessen des/der Investmentvermo-
gen oder der Anleger nicht sinnvoll sein, kbnnen Kauf-
und/oder Verkaufsauftrage auch gebiindelt und als ag-
gregierte Order zur Ausflihrung gebracht werden, um
die sich hierdurch ergebenden Kostenvorteile flir gro-
Bere Orders nutzen zu kdnnen. ODDO BHF LUX resp.

deren Partner werden Auftrage jedoch nur dann zusam-
menlegen, wenn die Zusammenlegung der Auftrage fir
keines der einzelnen Investmentvermégen oder fir den
Anleger insgesamt von Nachteil ist.

8 Auslagerung des Fondsmanagements

ODDO BHF LUX lagert in einigen Fallen das Fondsma-
nagement fur die von ihr verwalteten Investmentver-
mogen auf externe Fondsmanager aus. In diesen Fallen
kénnen Handelsgeschéafte Gber den Tradingdesk des ex-
ternen Managers ausgefiihrt werden. Die externen
Fondsmanager werden vertraglich verpflichtet, ihrer-
seits alle sich aus Artikel 27, 28 der Delegierten Verord-
nung (EU) Nr. 231/2013 ergebenden Pflichten zur Best
Execution und Auswahl der Broker zu beachten und ein-
zuhalten.

ODDO BHF LUX prift jahrlich im Rahmen einer Due
Dilligence, ob die Ausfiihrungsgrundsatze der externen
Manager im Einklang mit den eigenen und damit mit de-
nen der Konzern weiten Policy stehen.

9 Uberpriifung der Ausfiihrungsgrundsitze

ODDO BHF LUX plausibilisiert die Wirksamkeit des
oben beschriebenen Prozesses, um etwaige Fehlfunkti-
onen zu erkennen und gegebenenfalls beheben zu kén-
nen. Insbesondere wird Wert darauf gelegt, ob die Sys-
teme zur Auftragsauswahl und die Qualitat der
Auftragsausfiihrung durch die Marktmittler das best-
mogliche Ergebnis fir den Kunden gewahrleisten
und/oder ob Anderungen an diesen Systemen vorge-
nommenwerden missen. Die ausgelagerten Kontrollte-
ams der OBAM GmbH fihren diese Kontrollen in regel-
maRigen Abstianden ebenfalls durch.

ODDO BHF LUX prift diese Ausflihrungsgrundsatze
regelmaRig, mindestens jahrlich und passt sie ggf. an.
Eine Uberpriifung findet auch statt, wenn eine wesentli-
che Veranderung des Marktumfeldes eintritt, welche
das Erzielen bestméglicher Ergebnisse im Rahmen die-
ser Policy beeintrachtigen kann. ODDO BHF LUX wird
tiber wesentliche Anderungen der Best Execution Po-
licy informieren.
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Es obliegt der Verantwortung der Inhaber von Fondsan-
teilen, sich regelmaRig auf der Website der Gesellschaft
Uiber die neuesten geltenden Bestimmungen zu infor-
mieren.
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