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1 Corporate Governance und verantwortliches Investieren

Als regional verwurzeltes Unternehmen gehort verantwortliches Investieren fir die
LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH (LBBW AM) zum Selbstver-
standnis.

Diese Leitlinie beschreibt unsere Prinzipien zur aktiven und verantwortungsvollen
Ausibung der Aktionarsrechte (,,Active Ownership“) bei der Erfullung unserer
treuhé@nderischen Verpflichtungen. Unter der aktiven und verantwortungsvollen Aus-
Ubung der Aktionarsrechte verstehen wir insbesondere die Wahrnehmung der Stimm-
rechte auf Hauptversammlungen (,Proxy Voting“) und den konstruktiven Unterneh-
mensdialog (,Engagement).

Entsprechend der vollzogenen ESG-Integration bertcksichtigt die LBBW AM bei der
Wahrnehmung der Aktionarsrechte sowie im Investmentprozess nichtfinanzielle Kri-
terien, wie die Umwelt (,Environment®), gesellschaftliche Aspekte (,Social“) und ver-
antwortungsvolle Unternehmensfiihrung (,Governance®) — zusammen ,ESG-Krite-
rien“ genannt.

Wir sind davon Uberzeugt, dass Firmen, die nach Standards guter Unternehmensfuh-
rung handeln, langfristig eine bessere Wertentwicklung zeigen. In einer Vielzahl von
unabhangigen Studien wurde der Zusammenhang zwischen ESG-Kriterien, dem Er-
folg eines Unternehmens bzw. der Wertentwicklung sowie einer mdglichen Risikore-
duzierung bestatigt. Deshalb betrachten wir nachhaltige Anlagen als eine Investition
in die Zukunft.

2 Wichtige Angelegenheiten der Portfoliogesellschaften

Im Rahmen unseres Research-Ansatzes verfolgen wir einen strukturierten Analy-
seprozess von Unternehmen, in den wichtige Angelegenheiten der Portfoliogesell-
schaften, wie z.B. Strategie, finanzielle und nicht finanzielle Leistungen, Risiko, Kapi-
talstruktur und soziale und 6kologische Auswirkungen sowie die Corporate Gover-
nance einflieBen. Unser Research-Ansatz umfasst neben eigenen Analysen die Nut-
zung einer Vielzahl externer Research-Anbieter sowie enge Kontakte zu den Unter-
nehmen. Dies ermdglicht uns eine gute Beobachtung bzw. Analyse der Geschaftsent-
wicklung und wichtiger Angelegenheiten der Portfoliogesellschaften.
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3 Abstimmungspolitik bei Hauptversammlungen (,,Proxy Voting“)

3.1 Grundsatze der Abstimmungspolitik

Wir messen der Vertretung der Interessen unserer Anleger einen hohen Stellenwert
bei und pflegen einen verantwortungsvollen Umgang mit den Stimmrechten.

Wir kdnnen als Gesellschaft die Stimmrechte auf der Hauptversammlung direkt und
personlich ausuben oder hierfur die Stimmrechte an Vertreter von Anlegern, Stimm-
rechtsvertretern, Aktionarsvereinigungen oder Vertreter von Banken tbertragen, wel-
che die Stimmrechte im Sinne unserer Weisungen wahrnehmen. Im Zusammenhang
mit der Auslibung von Stimmrechten nutzen wir die Analysen des Stimmrechtsbera-
tungsunternehmens IVOX Glass Lewis GmbH.

Wir Gben grundsatzlich die Stimmrechte weltweit fiir alle Bestdnde mit einer Beteili-
gungsquote grol3er als 0,5 Prozent aus. Ergdnzend stimmen wir in Deutschland far
alle Bestande der DAX-Indexfamilie, d.h. unabhéngig von der Beteiligungsquote, so-
wie fur ausgewahlte Werte aus unseren nachhaltigkeitsorientierten Fonds ab. Falls im
Einzelfall die Stimmrechtsaustubung mit unverhaltnismafig hohem Aufwand bzw. ho-
hen Kosten verbunden ist, kbnnen wir unter einer Kosten-/Nutzen-Abwagung von ei-
ner Abstimmung Abstand nehmen.

Die Abstimmungspolitik der LBBW AM orientiert sich an den jeweils aktuellen Analyse-
Leitlinien far Hauptversammlungen (ALHV) des Bundesverbands Investment und As-
set Management e.V. (BVI) und dem Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK). In Erganzung bericksichtigen wir das Gesetz zur Umsetzung der zweiten
Aktionarsrechterichtlinie (ARUG 1), die Leitlinien fir eine nachhaltige Vorstandsver-
gutung sowie anerkannte Umwelt- und Sozialstandards. Fur das Ausland orientiert
sich die LBBW AM an der internationalen Abstimmungsrichtlinie von IVOX Glass
Lewis.

Im Rahmen unserer Abstimmungspolitik versuchen wir, auf eine auf nachhaltige Wert-
schopfung ausgerichtete Unternehmensfihrung hinzuwirken. Die Tagesordnungs-
punkte werden vor jeder Abstimmung einer griindlichen Analyse unterzogen. Hierbei
wenden wir unsere Abstimmungsgrundsatze an, sofern es nicht im konkreten Einzel-
fall erforderlich ist, im Interesse der Anleger hiervon abzuweichen. Unsere Abstim-
mungsrichtlinien werden regelmallig Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

3.2 Detaillierte Ausgestaltungen der Abstimmungspolitik

Zur besseren Einordnung finden sich nachfolgend weitergehende Details zu bedeu-
tenden Analysegrundlagen der Abstimmungspolitik. Dies kann in entsprechend gela-
gerten Fallen auch die Ablehnung einer Beschlussvorlage nach sich ziehen.
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3.2.1 Interessen von Aktionaren

Die LBBW AM setzt sich flir die Rechte der Aktionare unter Wahrung des Gleichbe-
handlungsgrundsatzes ein. Als kritische Faktoren werden zum Beispiel etwaige
Stimmrechtsbeschréankungen (Voting Caps), Mehrfachstimmrechte oder Sonder-
rechte (Treuedividenden oder Treueaktien fur langfristige Aktionare) gesehen. Die
LBBW AM lehnt Satzungsanderungen, die Aktionarsrechte verschlechtern, ab.

3.2.2 Vorstand und Aufsichtsrat

Einer verantwortlichen, auf langfristige Wertschépfung ausgerichteten Leitung und
Kontrolle des Unternehmens kommt eine besondere Bedeutung zu. Die Zusammen-
setzung, das Tatigkeitsgebiet und die Trennung der Verantwortlichkeiten der Gesell-
schaftsorgane sollen dies widerspiegeln. Durch entsprechende Transparenz und of-
fene Kommunikation soll dies fur die Aktiondre erkennbar sein.

So werden bei der Wahl von Mitgliedern des Vorstands oder Aufsichtsrats zum Bei-
spiel die Darlegung der Qualifikation der Kandidaten, die Einhaltung der Obergrenze
fur Mandate eines Mitglieds, die Besetzung der Ausschisse, die Diversitat der Gre-
mien und die Anforderungen an die Unabhangigkeit geprtift.

Kritische Themen bei der Entlastung des Vorstands oder Aufsichtsrats sind zum Bei-
spiel anhangige Verfahren, deutliche Verstdl3e gegen anerkannte ESG-Standards, ein
mangelhafter Umgang mit Interessenskonflikten, eine Nichteinhaltung wesentlicher
Transparenzstandards sowie eine fehlende individualisierte Berichterstattung tber die
Anwesenheit von Aufsichtsratsmitgliedern in Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen.

3.2.3 Vergutung

Die LBBW AM befiirwortet eine leistungsgerechte Vergitung der Vorstands- und Auf-
sichtsratsmitglieder. Wir fordern die Einhaltung der VerhaltnismaRigkeit der Gesamt-
vergutung zu Vergleichsunternehmen, Transparenz und die Verstandlichkeit der Ver-
gutungskomponenten. Die Vergutungsanreize sollen im Einklang mit der Geschéfts-
strategie und der langfristigen Entwicklung des Unternehmens stehen.

Kritische Faktoren fur die Vergutung und damit sowohl fir die Abstimmung Uber das
Vergutungssystem als auch den Vergutungsbericht sind beispielsweise das Fehlen
von Hoéchstgrenzen bei der Gesamtvergitung, die ausschliel3liche Bindung der vari-
ablen Vergutung an den Aktienkurs, der Verzicht konkreter ESG-Kriterien bei der Ziel-
erreichung oder das Fehlen von Ruickforderungsklauseln (Claw Backs).

Die Vergutung fur Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder soll beispielsweise bei et-
waigen Anpassungen der Vergutungskomponenten, mindestens jedoch alle vier
Jahre der Hauptversammlung zur Abstimmung gegeben werden. AulR3erdem soll die
Vergutung der Aufsichtsrate beispielweise als Festvergttung definiert werden und be-
tragsmalfig in Relation zu Vergleichsunternehmen stehen.

Mitwirkungs- und Abstimmungspolitik 5



3.2.4 Jahresabschluss und Gewinnverwendung

Der Jahresabschluss soll ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens vermitteln. Die LBBW
AM fordert die Einhaltung der international anerkannten Rechnungslegungsvorschrif-
ten und sieht anhéngige Rechtsverfahren oder nicht uneingeschrankte Bestéatigungs-
vermerke grundsétzlich kritisch.

Die Ausschuttungspolitik soll im Einklang mit der langfristigen Unternehmensstrategie
stehen und angemessen sein. Zur Bewertung der Gewinnverwendung wird die Divi-
dende unter anderem im Branchenvergleich analysiert und in Bezug auf das finanzi-
elle Ergebnis des Unternehmens beurteilt.

3.2.5 Abschlussprufer

Die Voraussetzung fur einen sachgerechten Jahresabschluss (gem. vorgenannter Zif-
fer) ist die Unabhéangigkeit und Unbefangenheit des Abschlussprifers und des Wirt-
schaftspriufungsunternehmens, auch im Hinblick auf die Vergitung. Hierbei wird u.a.
analysiert, ob anhangige Verfahren gegen das Wirtschaftsprifungsunternehmen be-
stehen. Des Weiteren werden die Unabhangigkeit des Abschlussprufers (z.B. Aus-
weis von Beratungstatigkeiten, Mandatsdauer) und die Vergutung (z.B. Offenlegung,
Angemessenheit) genauer untersucht.

3.2.6 Kapitalmaflinahmen und Rickkauf von Aktien

KapitalmaBhahmen und Aktienriickkdufe sind im Interesse der Aktionéare, sofern sie
die langfristigen Erfolgsaussichten des Unternehmens erhéhen. Die LBBW AM kann
dies nur beurteilen, wenn Unternehmen die Finanzierungsstrategie erlautern. Hierbei
ist das berechtigte Interesse an der Wahrung von Geschaftsgeheimnissen zu beriick-
sichtigen.

Um die langfristigen Erfolgsaussichten von KapitalmafRnahmen und Aktienrtickk&ufen
zu beurteilen, werden fur Kapitalerhhungen z.B. grundséatzlich folgende Kriterien her-
angezogen: Darlegung der langfristigen Strategie des Unternehmens beziiglich Kapi-
talmafRnahmen, Obergrenzen fur Vorratsbeschlisse bei genehmigten oder bedingten
Kapitalerhhungen sowie bei Bezugsrechtsauschlissen.

Bei dem Rickkauf von Aktien werden beispielsweise folgende Aspekte kritisch ge-
pruft: wirtschaftliche Lage, Begriindung, Preis und Volumen.

3.2.7 Fusionen und Akquisitionen

Fusionen und Akquisitionen sind im Interesse der Aktionare, wenn sie mit der lang-
fristigen Unternehmensstrategie im Einklang stehen. Die LBBW AM kann dies nur be-
urteilen, wenn Unternehmen Uber die Hintergriinde informieren. Hierbei ist das be-
rechtigte Interesse an der Wahrung von Geschaftsgeheimnissen zu beriicksichtigen.
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Zu beurteilende Kriterien sind zum Beispiel die strategischen Uberlegungen, die wirt-
schaftliche Nachvollziehbarkeit, der Kaufpreis und die Corporate Governance des
Zielunternehmens.

Der Vorstand sollte im Fall eines Ubernahmeangebots eine auRerordentliche
Hauptversammlung einberufen, in der die Aktionare Uber das Ubernahmeangebot
beraten und gegebenenfalls Uber gesellschaftsrechtliche Mal3nahmen beschliel3en.

3.2.8 ESG-Verantwortung

Der verantwortungsvollen Unternehmensfuhrung unter Beachtung von anerkannten
ESG-Standards kommt im Interesse der Aktionare eine besondere Bedeutung zu. Un-
ter Nachhaltigkeitsgesichtspunkten sind fir uns z.B. folgende Themen wichtig: Einhal-
tung relevanter Governance-Richtlinien, Malinahmen zur Senkung von Treibhaus-
gasemissionen, Formulierung einer Diversity-Politik, Uberpriifung von Lieferketten so-
wie Transparenz und Aussagekraft der ,nichtfinanziellen Berichterstattung®.

Die Berichterstattung sollte nach international anerkannten Standards (insbesondere
GRI, TCFD, SASB) erfolgen. Wichtige Informationen sollten in einer international an-
erkannten Weise (Webseite, Geschaftsbericht) veroffentlicht werden.

Falls die Unternehmen ihrer ESG-Verantwortung nicht nachkommen, werden wir dies
bei der Entlastung der Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats sowie bei der Wahl
des Aufsichtsrats berlcksichtigen.

3.2.9 Weitere Abstimmungspunkte

Tagesordnungspunkte, die durch die Abstimmungspolitik der LBBW AM nicht abge-
deckt sind, werden von uns grundlich analysiert und bewertet. Dabei dirfen die Ab-
stimmungspunkte die Rechte der Aktionare nicht einschranken oder den Grundséatzen
unserer Abstimmungspolitik entgegenstehen.

Aktionarsantrage werden unter Berlcksichtigung der VerhaltnismaRigkeit ausfuhrlich
geprift. Eine grundséatzliche Voraussetzung fur eine Beflrwortung ist, dass die An-
trage nicht gegen die LBBW AM Abstimmungspolitik verstof3en. Wir unterstiitzen An-
trage insbesondere, wenn sie zu einer Verbesserung der Corporate Governance, der
Umwelt- und Klimaschutzaspekte sowie der Arbeits- und Menschenrechte flihren.
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4 Konstruktive Unternehmensdialoge (,,Engagement*)

Als aktiver Asset Manager nehmen fir uns regelmafdige Unternehmensdialoge mit
Gesellschaftsorganen und Interessentragern der Portfoliogesellschaften einen grof3en
Stellenwert zur qualifizierten Beurteilung von Unternehmen und zum konstruktiven
Austausch ein. Hierbei sprechen wir relevante ESG-Risiken an und versuchen auf
eine nachhaltige Lésung hinzuwirken. Somit tragen unsere Engagements dazu bei,
Risiken zu minimieren und den langfristigen Anlageerfolg unserer Kunden zu verbes-
sern.

Bei den Engagement-Aktivitaten unterscheiden wir individuelles Engagement, ge-
meinschaftliches Engagement sowie Service Provider Engagement.

Die Dialoge werden dokumentiert und die Entwicklung im Zeitverlauf nachgehalten.
Dies ist von zentraler Bedeutung, um die Aktivitdten zu koordinieren und die Ergeb-
nisse darzustellen. Die Ergebnisse werden den Analysten und dem Fondsmanage-
ment zur Verflgung gestellt und in den Investmentprozess integriert. Lasst sich eine
Kontroverse nicht I6sen, ist fir uns auch ein Verkauf der Investments nicht ausge-
schlossen. Dies tun wir im Sinne der Werterhaltung unserer Portfolioinvestments in
den jeweiligen Unternehmen.

4.1 Individuelles Engagement

In speziellen ESG-Unternehmensdialogen bringen wir kritische Themen unserer Port-
foliounternehmen klar zur Sprache; dies betrifft z.B. Corporate Governance-Aspekte
oder Menschenrechts-, Arbeitsrechts- und Umweltverst63e. Die Meetings finden in
der Regel auf Ebene des Vorstands, mit der Investor Relations-Abteilung und spezi-
ellen Nachhaltigkeitsteams der Unternehmen statt. Treten bei einem Unternehmen
Kontroversen (u.a. aus ESG-Sicht) auf, werden diese weitergehend analysiert und
das betroffene Unternehmen mit diesen Aspekten konfrontiert.

4.2 Gemeinschaftliches Engagement

Unsere gemeinschaftlichen Engagement-Aktivitaten beinhalten Pooled Engagement
sowie kollaboratives Engagement.

In Erganzung zu unseren individuellen Unternehmensdialogen nehmen wir zusam-
men mit anderen Investoren an gemeinschaftlich koordinierten Dialogen teil (,Pooled
Engagement®). Diesbezlglich arbeiten wir derzeit mit ISS ESG zusammen. ISS ESG
adressiert die kritischen Themen und fiihrt die Dialoge mit den Unternehmen im Na-
men der teilnehmenden Investoren durch.
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Als UN-PRI Signatory unterstutzen wir aktiv die Weiterentwicklung der ,Principles for
Responsible Investments®, in dem wir regelmafig an Workshops teilnehmen und Ini-
tiativen mit Themen von besonderer gesellschaftlicher Relevanz unterstitzen (,kolla-
boratives Engagement®).

4.3 Service Provider Engagement

Einen wertvollen Beitrag fur unsere Engagement-Aktivitaten liefern auch die Unter-
nehmensdialoge unseres Stimmrechtsberaters IVOX Glass Lewis im Rahmen der
Analyse der HV-Tagesordnungspunkte. Die Engagement-Themen sind stimmrechts-
bezogen und im Wesentlichen auf die Verbesserung der Corporate Governance-
Strukturen und -Prozesse von Unternehmen fokussiert.

5 Umgang mit Interessenkonflikten

Die aktive und verantwortungsvolle Austibung der Aktionarsrechte erfolgt in jedem
Fall unabh&ngig von den Interessen Dritter und ausschliel3lich im Interesse der jewei-
ligen Anleger. Dabei bertcksichtigen wir auch ggfs. bestehende unterschiedliche In-
teressen mehrerer Anleger/Anlegergruppen, was potenziell zu Interessenkonflikten
fuhren kann.

Wenn ein tatsachlicher Interessenkonflikt auftreten sollte, wird zunéchst die Begrin-
dung fur eine Abweichung von den Abstimmungsgrundsatzen der Gesellschaft plau-
sibilisiert. Wenn die Prifung positiv ausfallt, kann es zu einer abweichenden Abstim-
mung bzw. Dialogaktivitat kommen. In Zweifelsfragen kann das Corporate Gover-
nance Committee eingebunden werden, um zu entscheiden, ob eine gemeinsame L6-
sung gefunden werden kann, oder ob fur einzelne Anleger/Anlegergruppen eine ab-
weichende Abstimmung zugelassen wird bzw. eine Dialogaktivitat nur teilweise oder
fur diesen Aspekt (temporér) nicht erfolgt.

Darlber hinaus informieren wir detailliert auf unserer Homepage www.lbbw-am.de so-
wie in den gesetzlichen Verkaufsunterlagen tber Vorkehrungen im Umgang mit Inte-
ressenkonflikten.
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