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Vergutungsgrundsatze der von der Heydt Invest SA

1 Einfuhrung

a) Dievon der Heydt Invest SA (im Folgenden bezeichnet als ,VDHI“ oder die ,Verwaltungsgesellschaft®)
ist eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in Luxemburg, die im Rahmen des Gesetzes vom 17.
Dezember 2010 (OGAW-Gesetz) berechtigt ist, OGAW?! zu verwalten und im Rahmen des Gesetzes
vom 12. Juli 2013 (AIFM-Gesetz) berechtigt ist, AIF? zu verwalten.

b) Die VDHI hat geeignete Verfahren und Systeme etabliert, um den gesetzlichen Anforderungen an die
Vergltung der Geschaftsleitung, der sog. Risikotrager, der Mitarbeiter mit Kontrollfunktion und aller
Mitarbeiter, die eine Gesamtvergutung erhalten, aufgrund derer sie sich in derselben Einkommensstufe
befinden wie die Geschéftsleiter und Risikotrager, zu entsprechen. Die hierbei anzuwendenden
Vergltungsmodalitdten richten sich insbesondere nach den Anforderungen nach Anhang Il der
Richtlinie 2011/61/EU, den ESMA Vergitungsleitlinien und etwaiger unter den vorgenannten
Vorschriften erlassenen Verordnungen der CSSF.

c) In Ubereinstimmung mit dem OGAW-Gesetz und dem AIFM-Gesetz verfugt die VDHI (ber eine
Vergutungspolitik, die die einschlagigen Prinzipien beinhaltet, die das Vergutungssystem der
Verwaltungsgesellschaft regeln. Die Vergutungspolitik ist wesentlicher Bestandteil der Politik der VDHI.

d) Die Grundsatze der Vergutungspolitik wurden durch den Verwaltungsrat der VDHI festgelegt und
werden von diesem regelmaRig tberpruft.

e) Die Vergutungspolitik ist so ausgelegt, dass die VDHI die Option hat, Anpassungen unter
Bertcksichtigung der geltenden zugrundeliegenden Risikopositionen, der gesetzlichen Vorschriften
und aufsichtsrechtlichen Anforderungen vorzunehmen und im Bedarfsfall ganz auf eine Auszahlung
einer variablen Vergutung zu verzichten.

f) Die Vergutungsrichtlinie der VDHI wird jéhrlich durch die Geschéftsleitung der VDHI Uberpruft und bei
Bedarf Uberarbeitet, um die Einhaltung aller regulatorischen Verpflichtungen zu gewéhrleisten, wie
etwa die Leitlinien zur Regulierung und Offenlegung von Vergitungssystemen der Europaischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (ESMA) im Rahmen der Richtlinie Uber die Verwalter
alternativer Investmentfonds (AIFMD, ESMA/2013/232 und ESMA 2016/579) und der ESMA-Richtlinie
zur Regulierung und Offenlegung von Vergutungssystemen im Rahmen der OGAW-Richtlinie
(ESMA/2016/575), zusammen ESMA-Richtlinien.

2 Ziel, Zweck und Geltungsbereich der Richtlinie

Erstellung: Die Richtlinie wurde von der Compliance-Funktion erstellt und von der Geschéftsleitung
gepruft. Bei der Erstellung der Richtlinie wurde gewahrleistet, dass die Anreizmechanismen flr
Mitarbeiter nicht im Widerspruch zu den Interessen der von der VDHI verwalteten Fonds und deren
Anleger stehen.

Genehmigung: Die Richtlinie wurde vom Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft genehmigt und
gilt fur alle Mitarbeiter und Geschéftsleiter sowie gegebenenfalls freiberufliche Auftragnehmer sowie
externe Dritte.

2.1 Ziel
a) Die Richtlinie legt ein Vergutungssystem hinsichtlich der gesamten Vergiitungspolitik einschlie3lich der

Gehélter, Gewinnbeteiligungen (carried interest) und freiwilligen Altersversorgungsleistungen fur
Geschaftsleiter und Mitarbeiter, einschlief3lich der ,identifizierten Mitarbeiter” fest. Sie spiegelt das Ziel

1 Organismen fiir gemeinsame Anlage in Wertpapieren
2 Alternative Investment Fonds
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der VDHI einer guten Corporate Governance wider und ist an der Geschéaftsstrategie und den
Unternehmenswerten der VDHI ausgerichtet.

b) Das von der VDHI etablierte Vergutungssystem setzt auf einem soliden und wirksamen
Risikomanagementsystem auf und férdert dieses, in dem Anreize zur Eingehung von Risiken, die nicht
mit dem Risikoprofil, den Anlagebedingungen, der Satzung oder dem Gesellschaftsvertrag der von ihr
verwalteten AIF vereinbar sind, ausgeschlossen werden. Integraler Bestandteil der
Vergltungssystematik sind eine faire Entlohnung, die Starkung der Leistungsorientierung, die
Mitarbeitermotivation und -bindung sowie eine angemessene Beteiligung der Mitarbeiter am
Unternehmenserfolg.

2.2 Zweck
a) Die Richtlinie soll gewahrleisten, dass das Vergiitungssystem der VDHI

- einheitlich ist und ein angemessenes und effektives Risikomanagement fordert sowie der
Risikobereitschaft entgegenwirken, die nicht mit der Risikoneigung und der Satzung der VDHI oder
den Risikoprofilen der verwalteten Fonds lbereinstimmt; und

- mit den Geschéaftsstrategien, Zielen, Werten und Interessen zusétzlich zu denen der Fonds
Ubereinstimmt und MalRnahmen zur Bewaéltigung von Interessenkonflikten beinhaltet.

b) Die VDHI halt die vorgenannten Ziele ein, indem:

- das Geschéaftsmodell keine UbermaRige Risikobereitschaft fordert;

- Leistungsziele fur alle Mitarbeiter definiert werden, die an den Geschéftszielen und der
Risikoneigung der Verwaltungsgesellschaft ausgerichtet sind; und

- Gewabhrleistet wird, dass der fixe Vergutungsteil fir jeden Mitarbeiter den Markttarif beriicksichtigt.

2.3 ,Identifizierte Mitarbeiter“

a) GemaR den ESMA-Vergitungsleitlinien ist festzustellen, welche Mitarbeiter der VDHI als sogenannte
identifizierte Mitarbeiter anzusehen sind. Hierzu zahlen neben den Geschéftsleitern die Mitarbeiter,
deren Tatigkeit einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der VDHI oder der verwalteten Fonds
hat (Risikotrager) und Mitarbeiter mit Kontrollfunktion. Daneben z&hlen zu den identifizierten
Mitarbeitern auch solche, die eine Gesamtvergiitung erhalten, aufgrund derer sie sich in derselben
Einkommensstufe wie Geschaéftsleiter und Risikotrager befinden. Hinsichtlich der Identifizierung von
Mitarbeitern sehen die Leitlinien dabei ausdriicklich vor, dass die Verwaltungsgesellschaft die
relevanten Mitarbeiter in eigener Verantwortung zu identifizieren hat. Ahnlich wie bei der
Vergutungspolitik selbst gilt somit, dass die Identifizierung von Mitarbeitern keinem starren Schema zu
folgen hat.

b) Im Zusammenhang mit der Identifizierung der Mitarbeiter und der Beurteilung der Einflussnahme sind
zudem das Risikoprofil der Gesellschaft und interne Vorgaben der Entscheidungsfindung mafgeblich
zu bertcksichtigen. Bei der vorzunehmenden Festlegung der Kriterien und der daraus resultierenden
Einstufung der einzelnen Mitarbeiter war bei der VDHI das im Vergleich zu anderen
Verwaltungsgesellschaften eher moderate Risikoprofil der Gesellschaft zu beachten.

c) GemaR den ESMA-Grundséatzen zu einer soliden Vergutungsstrategie sind identifizierte Mitarbeiter
verpflichtet, von persdnlichen Sicherungsstrategien oder Versicherungen auf Vergiitungen sowie zum
Ausschluss ihrer Haftbarkeit abzusehen, um die Auswirkungen der Risikoanpassung, die in ihren
Vergltungsvereinbarungen integriert sind, nicht zu untergraben.

d) Alle Zahlungen in Verbindung mit der vorzeitigen Kiindigung eines Vertrages spiegeln die Leistung des
Mitarbeiters wider und belohnen kein Scheitern.
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3 Vergutungsstruktur der VDHI

Die Gesamtvergutung der Mitarbeiter setzt sich aus einem Jahresfestgehalt und einer zusatzlichen
variablen Vergiitung sowie eventueller Zusatzleistungen zusammen.

3.1 Feste Vergutung

a) Der feste Vergutungsbestandteil (,feste Verglitung®) besteht aus dem monatlichen Gehalt des
Mitarbeiters. Das Monatsgehalt wird auf Basis der im individuellen Arbeitsvertrag festgelegten
Konditionen festgesetzt.

b) Die feste Vergutung ist derart gestaltet, dass Mitarbeiter nicht auf die variable Vergitung
angewiesen sind, um angemessene Lebenserhaltungskosten zu decken.

3.2 Variable Vergutung

a) Der variable Vergiitungsbestandteil (,variable Vergitung®) ist die leistungsabhangige Vergitung,
wie eine etwaige einmal jahrlich erfolgende Sonderzahlung sowie andere Zahlungen (z. B. fir
Projekte).

b) Die variable Vergitung sollte stets in einem angemessenen Verhdltnis zur festen Vergitung
stehen, im Einklang mit der Geschéftsstrategie, den langfristigen und nachhaltigen Zielen, Werten
und Interessen der VDHI.

c) Die Konzeption der variablen Vergitung bei der VDHI erfolgt marktorientiert und wird in
regelmanigen Abstanden aktualisiert.

3.2.1 Berechnung der variablen Vergutung
a) Bonifikationen werden unter Berticksichtigung der nachstehenden Kriterien festgelegt:

* individuelle Beurteilung der Leistung durch den direkten Vorgesetzten
e Senioritat und Verantwortungsgrad

e Ausbildung und Berufserfahrung

* Gestaltung des Aufgabenbereiches

*  Verantwortungsgrad

*  Mitarbeiterfiihrung

b) Bei der individuellen Bewertung anhand der vorgenannten Kriterien wird jeweils ein Zeitraum
von einem Jahr zugrunde gelegt, um zu gewahrleisten, dass die variable Vergltung der
Ricknahmepolitik sowie den Anlagerisiken der von der VDHI verwalteten Fonds Rechnung
tragt. Zu diesem Zweck kénnen auch die Auszahlungen der variablen Vergitung tber einen
Zeitraum von bis zu fir Jahren einbehalten werden.

3.2.2 Hohe der variablen Vergutung

Zur Sicherstellung eines angemessenen Verhdaltnisses zwischen der festen und der variablen Vergitung
ist die variable Vergutung auf maximal 100% der festen Vergutung beschrénkt. Die Gesellschafter der
Verwaltungsgesellschaft kbnnen eine héhere variable Vergitung, die allerdings 200% der fixen Vergutung
fur jeden einzelnen Mitarbeiter oder Geschaftsleiter nicht tberschreiten darf, durch Beschluss billigen. Dies
kann sowohl auf individueller Basis als auch zusammengefasst fur Gruppen von Mitarbeitern erfolgen.
3.2.3 Auszahlung der variablen Vergutung

Die variable Vergutung erfolgt ausschlieBlich monetar, um eine Umgehung der Grundsétze dieser
Vergutungspolitik bestmdglich auszuschliel3en.
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3.3 Zusatzleistungen

Die Zusatzleistungen umfassen alle anderen Leistungen wie etwa Gesundheitsschutz, Sicherheit am
Arbeitsplatz und Schulungen. Zusétzlich dazu kann einigen Mitarbeitern, die eine bestimmte Tatigkeit oder
bestimmte Aufgaben ausiiben (z. B. Management, Vertrieb), ein Firmenfahrzeug zur Verfligung gestellt
werden.

3.4 Abfindungszahlungen

Abfindungszahlungen werden nur im Zusammenhang mit dem Austritt eines Mitarbeiters gewahrt, in
dessen Vertrag ein individuelles Recht auf Abfindungszahlungen vereinbart ist bzw. gesetzliche Vorgaben
dieses vorsehen. Es muss sichergestellt sein, dass keine Belohnung fir ,Versagen* vorliegt. Insbesondere
ist es nicht erlaubt, den Mitarbeitern garantierte Zahlungen/Abgangsentschadigungen im Falle eines
kunftigen Austritts zuzusichern (goldene Fallschirme).

3.5 Altersvorsorgeleistungen

Sofern Altersvorsorgeleistungen gewahrt werden, missen diese mit der Geschaftsstrategie, den Zielen,
Werten und langfristigen Interessen der VDH und den von ihr verwalteten Fonds in Einklang stehen.
Insofern gelten fur Altersvorsorgeleistungen die Grundséatze zu Abfindungsanspriichen sowie zu variablen
Vergutungen und dabei insbesondere hinsichtlich einer zeitlich gestaffelten Auszahlung entsprechend.

4 Garantierte Vergutung

Eine garantierte variabel Vergitung ist die Ausnahme und ist in jedem Fall auf das erste Dienstjahr im
Rahmen der Einstellung neuer Mitarbeiter beschrénkt.

5 Variable Verglutung von Mitarbeitern mit Kontrollfunktion

a) Die VDHI gewadhrleistet, dass Mitarbeiter in Kontrollfunktionen eine wettbewerbsfahige fixe
Vergutung erhalten, und vermeidet auf diese Weise einen moglichen Interessenkonflikt. Dank
dieser Struktur kdénnen die entsprechenden Mitarbeiter in Kontrollfunktionen unabhangig und
objektiv arbeiten. Die VDHI ist der Meinung, dass die begrenzte variable Vergitung gewahrleistet,
dass die Mitarbeiter in diesen Rollen weiterhin unabhéngig agieren und nicht in einen
Interessenkonflikt geraten.

b) Aus diesem Grund setzt sich der Bonus aus nicht finanziellen und individuellen Zielen zusammen,
die sich direkt auf die Umsetzung ihrer Rolle in der Kontrollfunktion beziehen und in
Ubereinstimmung mit den in der Vergiitungsrichtlinie der VDHI dargelegten Vorschriften angepasst
werden.

c) Bei der Beurteilung der Leistung dieser Mitarbeiter in Kontrollfunktionen wird auf die Erreichung
der mit ihren jeweiligen Kontrollaufgaben verbundenen Ziele abgestellt und ausdricklich nicht auf
die Leistungen und Ereignisse der von ihnen kontrollierten Geschéftsbereiche.

d) Die Entscheidung zur variablen Vergutung fur Mitarbeiter in Kontrollfunktionen wird direkt vom
Verwaltungsrat Uberwacht.

6 Proportionalitatsprinzip

Bei der VDHI wird ein Teil der AIFM-Vergutungsregelungen nicht angewandt. Dies gilt fur die Auszahlung
der variablen Vergitung in Anteilen an AlFs oder gleichwertigen unbaren Instrumenten. Es werden auch
nicht Teile der variablen Vergutung tber einen kiinftigen Zeitraum zuriickgestellt und ratierlich ausgezahilt.
Unter Berlcksichtigung des mit der AIFM-Richtlinie eingefihrten Proportionalitdtsgrundsatzes konnte im
Hinblick auf das fir die Gesellschaft festzustellende Risikoprofil und die sonstigen Merkmale eine
verhaltnismaRige Umsetzung der Verglitungsgrundsétze stattfinden.

Hierzu gilt Folgendes:
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6.1 Allgemeines

Die Anforderungen hinsichtlich der Ausgestaltung von Vergitungssystemen ergeben sich aus Artikel 13
der AIFM-Richtlinie und Anhang Il dieser Richtlinie sowie den ESMA-Leitlinien. Den gesamten Regelungen
zugrunde liegt dabei der sogenannte Proportionalitats- beziehungsweise VerhaltnismaRigkeitsgrundsatz.
So sehen insbesondere auch die ESMA-Leitlinien ausdriicklich eine am Verhaltnismafigkeitsgrundsatz
orientierte Abstufung hinsichtlich Anwendung einzelner im Anhang Il der AIFM-Richtlinie enthaltenen
Vergltungsregelungen vor. Im Zusammenhang mit der Ergreifung von konkreten Maf3nahmen gilt somit
grundsétzlich, dass die Vergutungspolitik einer Verwaltungsgesellschaft kein starres Gerist sein soll,
sondern vielmehr der jeweiligen Grof3e, internen Organisation und Art, dem Umfang und der Komplexitéat
der Geschafte der Verwaltungsgesellschaft entsprechen soll.

6.2 Ausnahmen

Es ist vorgesehen, das der VerhaltnismaRigkeitsgrundsatz entsprechend der ESMA-Leitlinie dazu flihren
kann, dass bestimmte Vergitungsvorgaben von einem AIFM nicht angewendet werden missen. Nach den
Leitlinien der ESMA (vgl. Leitlinie vom 3. Juli 2013, VII. Rn. 26) kdnnen insbesondere die folgenden
Vorgaben unter Berticksichtigung des VerhaltnismaRigkeitsgrundsatzes unbeachtet bleiben:

- Variable Vergitung in Form von unbaren Instrumenten

Sperrfrist

Zurickstellung

- Ex-post Bertcksichtigung des Risikos bei der variablen Vergitung.

6.3 Anwendung bei der VDHI

a) Die VDHI hat von den ihr im Rahmen des Proportionalitaitsgrundsatzes eingerdumten
Méoglichkeiten Gebrauch gemacht und hinsichtlich der Mitarbeiter vollumfanglich von der Erfullung
der oben genannten Anforderungen der Vergltungsgrundséatze abgesehen. Die Auszahlung der
variablen Vergitung erfolgt somit nicht in Anteilen an AIFs oder gleichwertigen unbaren
Instrumenten.

b) Auch werden keine Teile der variablen Vergitung tber einen kiinftigen Zeitraum zurtickgestellt und
ratierlich ausgezahlt.

c) Eine ex-post Beriicksichtigung des Risikos bei der variablen Vergitung findet ebenfalls nicht statt.
7 Vergiutungsausschuss

a) Die VDHI hat die Anforderung erwogen, dass Verwaltungsgesellschaften, hinsichtlich ihrer Grofl3e oder
der GroRRe der von ihnen verwalteten Fonds, ihrer internen Organisation du der Art, des Umfangs und
der Komplexitét ihrer Tatigkeiten bedeutend sind, einen Vergitungsausschuss bilden missen.

b) Die Richtlinie legt die durchgefuhrte Bewertung dar, wobei die Gréi3e, die interne Organisation, die Art,
der Umfang wund die Komplexitdt der Produkte aller auf der Grundlage des
»verhaltnismafRigkeitsgrundsatzes“ bericksichtigt wurden; dabei wurde entschieden, fir die VDHI
keinen separaten VerglUtungsausschuss zu grinden.

c) Letztendlich ist der Verwaltungsrat fur die Genehmigung und Pflege der Vergutungsrichtlinie und fir
die Uberwachung und Implementierung verantwortlich. Der Verwaltungsrat muss gewéhrleisten, dass
die Richtlinie mit einem soliden und effektiven Risikomanagement vereinbar ist und keine UberméRige
Risikobereitschaft fordert.

8 Interessenkonflikt

Die Richtlinie soll Interessenkonflikte zwischen der VDHI, ihren Fonds und den Investoren vermeiden. Die
VDHI hat Malsnahmen ergriffen, die gewahrleisten, dass die variable Vergitung ihre Pflicht, im Interesse
der Fonds und der Anleger zu handeln, nicht beeintrachtigt.
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9 Delegierung

Bei der Delegierung von Portfoliomanagement- und/oder Risikomanagementtétigkeiten (oder Teilen davon)
wird die VDHI alle Anstrengungen unternehmen, um zu gewabhrleisten, dass:

a) die Unternehmen, an die die Portfoliomanagement- oder Risikomanagementtatigkeiten Ubertragen
werden, den regulatorischen Anforderungen zur Vergitung unterliegen, die genauso wirkungsvoll wie
die Bestimmungen der ESMA-Richtlinien sind; oder

b) angemessene vertragliche Vereinbarungen mit Unternehmen geschlossen werden, an die
Portfoliomanagement- oder Risikomanagementtétigkeiten tbertragen werden. Damit soll verhindert
werden, dass Vergitungsvorschriften der ESMA-Richtlinien umgangen werden. Diese vertraglichen
Vereinbarungen sollten alle Zahlungen abdecken, die an die identifizierten Mitarbeiter des
Bevollmachtigten als Vergitung fur die Leistung der Portfoliomanagement-  oder
Risikomanagementtatigkeiten im Namen der VDHI gehen.

10 Umsetzung der Vergiltungspolitik der VDHI

a) Die Geschaftsfihrung berat den Verwaltungsrat in Bezug auf die Angemessenheit des
Vergitungssystems und seiner Ausgestaltung und Weiterentwicklung.

b) Die Vergutungspolitik wird mindestens einmal jahrlich zentral und unabhangig intern Uberpruft, um zu
gewahrleisten, dass sie angemessen ist und die Vorgaben der Richtlinie, insbesondere die dort
festgelegten Vorschriften und Verfahren, entsprechend umgesetzt sind. Soweit erforderlich, wird die
Vergutungspolitik entsprechend angepasst

c) Die Festlegung der Mitarbeiterbeziige erfolgt durch die Geschéftsfiihrung. Bei Uberschreitung
definierter Schwellenwerte ist eine Genehmigung durch den Verwaltungsrat erforderlich.

d) Die Vergiitung von Fiihrungskraften in Kontrollfunktionen unterliegt einer gesonderten Uberwachung
durch den Verwaltungsrat.

e) Sondervergitungen, die von der Geschéftsleitung der VDHI vorgeschlagen werden, missen vom
Verwaltungsrat der VDHI genehmigt werden.

Diese Informationen zur Vergutungspolitik der Verwaltungsgesellschaft werden auf Verlangen kostenlos in
Papierform zur Verfigung gestellt.
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