Verordening betreffende informatieverschaffing over duurzaamheid ’ FlrSt Sentler
in de financiéledienstensector (Sustainable Finance Disclosures . Investors

Regulation, ‘SFDR’)

Artikel 10 - Transparantie van het promoten van ecologische of
sociale kenmerken en van duurzame beleggingen op websites
(Verordening (EU) 2019/2088)

Inleiding

Dit document behandelt de informatieverschaffing op ondernemingsniveau die de groep First Sentier
Investors op grond van artikel 10 van de SFDR verplicht is te doen.. De groep omvat beleggingsteams
die handelen onder de naam:

e  FSSA Investment Managers (https://www.fssaim.com/)
e Stewart Investors (https://www.stewartinvestors.com/)

De vereiste informatieverschaffing zal zijn onderworpen aan technische regelgevingsnormen die per
de datum van dit document nog niet zijn vastgesteld. De informatieverschaffing zal indien nodig
worden bijgewerkt.

Wijzigingen in deze informatieverschaffing worden toegelicht in de Tabel aan het einde van dit
document.

Informatieverschaffing

Bepaalde financiéle producten van de groep First Sentier Investors die onder het toepassingsgebied
van SFDR vallen:

e promoten ecologische of sociale kenmerken — deze producten worden ‘artikel 8-producten’
genoemd; of

e hebben een duurzamebeleggingsdoelstelling — deze producten worden ‘artikel 9-producten’
genoemd.

De financiéle producten omvatten icbe's, alternatieve beleggingsfondsen en
portefeuillebeheerdiensten.

Voor elk financieel product zoals bedoeld in artikel 8 of 9 wordt in respectievelijk Bijlage 1 en Bijlage
2 een beknopte samenvatting gegeven van:

e de ecologische of sociale kenmerken of de duurzamebeleggingsdoelstellingen van het
product;

e de methodologieén die worden gehanteerd om de ecologische of sociale kenmerken of de
effecten van de voor het financiéle product geselecteerde duurzame beleggingen te
beoordelen, te meten en te bewaken, inclusief de gegevensbronnen, de screeningcriteria voor
onderliggende activa en relevante gehanteerde duurzaamheidsindicatoren om de ecologische

1 Dit document omvat in het bijzonder de informatieverschaffing door First Sentier Investors (Ireland) Limited en First
Sentier Investors Global Umbrella Fund plc



of sociale kenmerken of de algemene duurzame effecten van het financiéle product te meten;

e de informatie zoals bedoeld in artikel 8 en artikel 9 van de SFDR.
Informatie over de mate waarin aan ecologische of sociale kenmerken wordt voldaan of de algemene

duurzaamheidseffecten van het financiéle product aan de hand van relevante
duurzaamheidsindicatoren wordt verschaft middels periodieke verslagen, zoals vereist op grond van
artikel 11 SFDR.
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Bijlage 1: informatieverschaffing met betrekking tot financiéle artikel 8-producten overeenkomstig
artikel 10 van de SFDR

1. FSSA Investment Managers financiéle producten

Naam LEI

First Sentier Investors Global Umbrella | n.v.t.

Fund plc

First Sentier Investors International IM | 549300CCC4Z8MO5T6N95
Limited?

FSSA All China Fund 254900FSTFJAFRX40843
FSSA ASEAN All Cap Fund 5493009FP6QEO7BQYA98
FSSA Asian Equity Plus Fund 549300ZMXZQSOPUQ0T420
FSSA Asian Growth Fund 549300XJFRTRHUTLLR97
FSSA Asia Focus Fund 549300LACAPOKXGYJG33
FSSA Asia Opportunities Fund 549300SM7XIROBMZU550
FSSA Asia Pacific All Cap Fund 549300A1EKDFU3L8BY90
FSSA China A Shares Fund 5493003H85K45YEMYAO3
FSSA China Focus Fund 549300SVCX8IKHXVNY34
FSSA China Growth Fund 5493004Q3YHN6B7BLH98
FSSA Global Emerging Markets Focus | 549300SL3RBSIYHE9F49
Fund

FSSA Greater China Growth Fund 54930071KVAFFNC5LG34
FSSA Hong Kong Growth Fund 549300YMOS8UBPRDX6227
FSSA Indian Subcontinent Fund 549300JYCOP3BMVTQE19
FSSA Japan Equity Fund 549300BVF6Q2HF8PQC35

Samenvatting

De Beleggingsbeheerder is van mening dat voor ondernemingen met sterke ecologische en sociale
kenmerken een hogere waarderingsmultiple is gerechtvaardigd, en dat zij naar verwachting beter
presteren dan sectorgenoten.

De beheerder sluit specifieke sectoren die nadelige effecten kunnen hebben op het milieu, de
maatschappij of gezondheid uitdrukkelijk uit.

Het Fonds verplicht zich niet tot het bereiken van specifieke, niet-financiéle uitkomsten, maar om de
voortgang met de gepromote ecologische en sociale kenmerken te meten, hanteert de beheerder
onder andere maatstaven met betrekking tot: broeikasgasuitstoot, omzet uit steenkool, Roundtable
Sustainable Palm Qil-normen, en ‘No Deforestation, No Peat, No Exploitation’-normen als ecologische
indicatoren. De gehanteerde sociale indicatoren hebben betrekking op tabak, kansspelen, pornografie
en wapenproductie.

Het Fonds evalueert en houdt rekening met de belangrijkste ongunstige effecten (Principal Adverse
Impacts, of PAl's) van alle beleggingen.

Geen duurzamebeleggingsdoelstelling

2 Niet onderworpen aan SFDR; informatie wordt verstrekt ten behoeve van transparantiedoeleinden
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Dit financiéle product promoot ecologische of sociale kenmerken, maar heeft niet als doelstelling
duurzaam te beleggen.

Ecologische of sociale kenmerken van het financiéle product

De ecologische kenmerken die door het Fonds worden gepromoot, zijn:

e vermindering van de uitstoot van broeikasgassen, met als indicator een beoordeling van de
gerapporteerde BKG-uitstoot (Scope 1 en 2);

e vermindering van de blootstelling aan fossiele brandstoffen en ontbossing, met als indicator
het percentage omzet uit steenkool; en

e niet-uitbuiting van biodiversiteit, met als indicatoren het naleven van de Roundtable on
Sustainable Palm Qil (RSPO)-normen en de aanwezigheid van NDPE (No Deforestation, No
Peat, No Exploitation)-beleid.

De sociale kenmerken die door het Fonds worden gepromoot, zijn:

e de bescherming van de menselijke gezondheid, met als indicator het niet opnemen
(nulpositie) van ondernemingen betrokken bij de productie van tabakswaren; en

e de uitsluiting van bepaalde activiteiten met ongunstige effecten op mensenrechten en de
samenleving, met als indicatoren het aantal ondernemingen dat primair actief is in de
kansspelbranche (omzetdrempel van 10%), het aantal ondernemingen dat is betrokken bij de
productie van pornografie (drempel van 0%) en het aantal ondernemingen dat is betrokken
bij de productie of ontwikkeling van clustermunitie, antipersoneelmijnen, handvuurwapens,
biologische wapens, chemische wapens of uraniummunitie (drempel van 0%).

Beleggingsstrategie

FSSA streeft ernaar te beleggen in kwalitatieve ondernemingen door deze tegen een redelijke prijs
aan te kopen en gedurende lange termijn aan te houden. FSSA definieert kwalitatieve ondernemingen
als ondernemingen met een effectief managementteam, hoge bestuursnormen, een
langetermijnvisie, sterke concurrentievoordelen en een bewezen staat van dienst met het doorstaan
van eerdere cycli. Daarnaast kijken wij naar culturele integriteit en de afstemming van de belangen
van het management op die van aandeelhouders, en analyseren wij ESG-factoren om kwalitatieve
ondernemingen van de rest te onderscheiden.

Het analyseren van ESG-gegevens is verankerd in de beoordeling van het management, de franchise
en de financiéle gegevens. . Als onderdeel van de beleggingsbenadering kijkt FSSA uit naar oprichters
en managementteams die hoge bestuursnormen hanteren en van wie de belangen goed zijn
afgestemd op die van minderheidsaandeelhouders, en naar franchises die duurzame en voorspelbare
rendementen kunnen leveren die hoger zijn dan de kapitaalkosten.

De Beleggingsbeheerder richt zich op het beoordelen van elke onderneming die voor belegging in
aanmerking komt, inclusief de manier waarop prioriteit wordt gegeven aan de potentiéle gevolgen
van klimaatverandering, hoe de relatie met werknemers en de samenleving wordt beheerd en in
hoeverre de onderneming zich inzet voor de naleving van mensenrechten.

De Beleggingsbeheerder gaat proactief in gesprek met ondernemingen wanneer de
Beleggingsbeheerder van mening is dat de onderneming waarin is belegd onvoldoende vooruitgang
boekt met de ecologische en sociale kenmerken die het Fonds promoot.



Alle beleggingsteams van First Sentier Investors (FSI) beoordelen zakelijke bestuurspraktijken aan de
hand van de betreffende beleidsregels en richtlijnen. Voorbeelden zijn:

e Beoordeling Raad van Bestuur — er moet een transparante procedure zijn voor de benoeming
van nieuwe bestuurders. De Beleggingsbeheerder verwacht dat ondernemingen kunnen
aantonen dat er sprake is van diversiteit op het gebied van onder andere geslacht, leeftijd,
etniciteit en opvattingen, zowel organisatiebreed als op bestuursniveau.

e Eigendom en aandeelhoudersrechten — in principe verleent de Beleggingsbeheerder geen
steun aan resoluties die het volgende voorstellen: wijzigingen in de bedrijfsstructuur die de
rechten van aandeelhouders inperken; of wijzigingen in de kapitaalstructuur die de stem-
en/of economische rechten van aandeelhouders kunnen verwateren.

e Beloning — de Beleggingsbeheerder verwacht van beloningsstructuren dat ze eenvoudig,
gericht op de lange termijn en afgestemd op aandeelhouderswaarde/-rendement zijn, en dat
zij het nemen van verantwoorde risico's aanmoedigen en, voor zover relevant, een breder
begrip van ‘succes’ omarmen.

Spreiding van beleggingen

Het Fonds belegt hoofdzakelijk (ten minste 70% van de Intrinsieke Waarde van het Fonds) in aandelen
of aan aandelen verwante effecten van in de regio Azié-Pacific (zonder Japan) genoteerde
ondernemingen, of ondernemingen die daar hun statutaire vestigingsplaats hebben of daar het
merendeel van hun economische activiteit uitoefenen. Dergelijke bedrijven worden geselecteerd aan
de hand van hun potentiéle dividend- en vermogensgroei op lange termijn.

De Beleggingsbeheerder selecteert beleggingen die naar het oordeel van de Beleggingsbeheerder
potentieel bieden voor dividendgroei en koersstijging.

#1 Afgestemd
op E/S-kenmerken

90%

#1B Overige E/S-kenmerken

90%

Beleggingen

#2 Overige
10%

#1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat de beleggingen van het gebruikte financiéle product om te
voldoen aan de ecologische of sociale kenmerken die het financiéle product promoot.

#2 Overige omvat de overige beleggingen van het financiéle product die niet zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken en evenmin als duurzame belegging kwalificeren.



De categorie #1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat:

e Subcategorie # 1A Duurzaam omvat duurzame beleggingen met ecologische of sociale
doelstellingen.

e Subcategorie #1B Overige E/S-kenmerken omvat beleggingen die zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken die niet als duurzame belegging kwalificeren.

Bewaken van ecologische of sociale kenmerken

De ecologische en sociale kenmerken die door het Fonds worden gepromoot en de
duurzaamheidsindicatoren die worden gehanteerd om de verwezenlijking van elk van die kenmerken
te meten, worden gedurende de gehele levenscyclus van het Fonds en de periode van bezit van de
betreffende ondernemingen voortdurend bewaakt.

Elk lid van het beleggingsteam van FSSA evalueert ecologische en sociale kenmerken als onderdeel
van een bottom-up bedrijfsanalyse. Het team sluit eerst ondernemingen en mensen uit waarin het
niet zal beleggen. Behalve in het kader van het uitsluitingsbeleid van FSSA, maakt FSSA geen gebruik
van negatieve screening op ondernemingsniveau. Vervolgens bestudeert het team de ondernemings-
en managementgeschiedenis, en als blijkt dat er regelmatig sprake is geweest van wanpraktijken of
als het bedrijfsmodel wordt geacht niet-belegbaar geacht te zijn, zal er niet in de onderneming worden
belegd.

Het team voert een grondige due diligence uit naar de kwaliteit van het managementteam en de
bedrijfsactiviteiten. Dit omvat een beoordeling van de wijze waarop belanghebbenden worden
behandeld, de doelgerichtheid van het bedrijfsmodel en de bekwaamheid van het managementteam.
Tijdens dit onderzoeksproces worden materiéle ESG-factoren die relevant zijn voor de betreffende
onderneming grondig bestudeerd.

Analisten vertrouwen met betrekking tot de bewaking van ESG-informatie primair op regelmatige en
open gesprekken met de managementteams van de ondernemingen. Als team woont FSSA elk jaar
ruim 1500 ondernemingsbijeenkomsten bij. Naast kwantitatief onderzoek komen tijdens deze
bijeenkomsten ook de concurrentie, leveranciers, klanten en materiéle kwesties op het gebied van
milieu, maatschappij of goed bestuur aan bod, die via externe gegevensaanbieders, gesprekken met
deskundigen en primaire bedrijfsdocumenten naar voren zijn gekomen. Als bottom-up belegger is
FSSA terughoudend met het gebruik van externe bronnen. Wel vormen deze, mits zorgvuldig ingezet,
een extra informatiestroom ter aanvulling op het interne onderzoek.

De bevindingen worden gedeeld met het bredere beleggingsteam om vragen en discussie te
stimuleren. FSSA vermijdt het aanwijzen van sector- of landdeskundigen en is de overtuiging
toegedaan dat de beste manier om fouten te voorkomen is door het hele team een beslissing te laten
evalueren en van commentaar te voorzien. Analisten worden aangemoedigd om een onderneming
meermaals en op verschillende momenten te bezoeken. Daarnaast worden de fondsen ten minste
jaarlijks door het hele team geévalueerd, waarbij ook een beoordeling van de ecologische en sociale
statistieken wordt meegenomen.

FSSA rapporteert jaarlijks over ecologische en sociale aangelegenheden in overeenstemming met
toepasselijke lokale, provinciale en nationale wetgeving in haar jaarlijkse ESG-verslag en op
ondernemingsniveau in het jaarlijkse Responsible Investment-verslag.



Methodologieén

Naast informatie verkregen via bijeenkomsten met het bedrijfsmanagement, gebruikt FSSA informatie
uit primaire bedrijfsdocumenten, informatie verkregen van externe gegevensaanbieders en de
richtlijnen van de Materiality Map van de Sustainability Accounting Standards Board (SASB). Daarnaast
voert FSSA handmatig controles uit op het bestaan van bepaalde beleidsregels en onderschrijving van
initiatieven teneinde na te gaan of deze in overeenstemming zijn met de ecologische en sociale
kenmerken die het Fonds promoot.

Het Fonds volgt en meet het volgende:

e de waarde van de broeikasgasuitstoot (bijgehouden op Fonds- en teamniveau) en de
hoeveelheid gereduceerde broeikasgasuitstoot (gemeten op ondernemingsniveau vanuit een
bottom-up aanpak gericht op de reductie per onderneming);

¢ het aantal ondernemingen dat zich heeft verbonden tot een per saldo nuluitstoot in 2050,
alsmede ondersteunende gegevens zoals afstemming op het Science Based Targets-initiatief;

¢ naleving van de vastgestelde drempelwaarde voor directe omzet uit steenkool;

¢ naleving van de Roundtable on Sustainable Palm Qil (RSPO)-normen,;

¢ de aanwezigheid van een No Deforestation, No Peat, No Exploitation (NDPE)-beleid;

¢ naleving van de vastgestelde drempelwaarde voor ondernemingen die geacht worden primair
in de kansspelsector actief te zijn;

¢ het hebben van een nulpositie ten aanzien van ondernemingen betrokken bij de productie
van tabakswaren en pornografie en de ontwikkeling van clustermunitie, antipersoneelmijnen,
handvuurwapens, biologische wapens, chemische wapens of uraniummunitie.

Bovendien gebruikt FSSA informatie over broeikasgassen om het gesprek aan te gaan met bepaalde
ondernemingen die worden geacht de meeste impact te hebben op de activiteiten van FSSA. Het team
streeft naar een daadwerkelijke reductie van broeikasgasuitstoot (in absolute zin) in
overeenstemming met de klimaatdoelstellingen van de afzonderlijke ondernemingen. Voor meer
informatie over de klimaatdoelstellingen van het team verwijzen wij naar de website:

https://www.fssaim.com/uk/en/private/sustainability/carbon-footprint.html

Gegevensbronnen en -verwerking

De gegevens die worden gebruikt om de ecologische en sociale kenmerken van het fonds te bewaken,
worden zowel verkregen via externe onderzoekspartijen als via rechtstreeks contact met de
ondernemingen waarin is belegd. De externe gegevensaanbieders zijn onder andere: Sustainalytics,
ISS, Reprisk en MSCI. De gegevens van deze dienstverleners worden gebruikt om de gegevens die
rechtstreeks zijn verkregen van de ondernemingen waarin het fonds belegt te duiden en aan te vullen.

Alvorens dergelijke diensten van gegevensaanbieders worden afgenomen, worden zij door het ESG
Impacts Committee van FSI beoordeeld op dekking, nauwkeurigheid en actualiteit, onder toezicht van
het Responsible Investment-team van FSI. Na inkoop koppelen de Beleggingsbeheerders eventuele
informatie die naar hun mening onjuist is terug aan de gegevensaanbieders.

De gegevens worden verwerkt door het RI-team en beschikbaar gesteld aan de beleggingsteams en
het Global Investment Committee.

De beleggingsbeheerder gebruikt informatie die rechtstreeks is verkregen van de ondernemingen
waarin is belegd wanneer de informatie van de gegevensaanbieders lacunes vertonen.


https://www.fssaim.com/uk/en/private/sustainability/carbon-footprint.html

Beperkingen met betrekking tot methodologieén en gegevens

Beperkingen van de door derden verstrekte gegevens vloeien voort uit hun dekking en
methodologieén, en uit beperkte informatieverschaffing door emittenten. Indien gegevens niet
beschikbaar zijn, kunnen externe gegevensaanbieders gebruikmaken van schattingsmodellen of
vervangende indicatoren. De door de gegevensaanbieders gehanteerde methoden zijn mogelijk in
zekere mate subjectief. Hoewel gegevens voortdurend worden verzameld, kunnen ze in het huidige,
aan snelle verandering onderhevige klimaat binnen korte tijd achterhaald zijn.

Het verwezenlijken van de sociale en ecologische kenmerken is gezien de beperkingen niet geheel
afhankelijk van gegevens van derden en is, indien dergelijke gegevens ontbreken, gebaseerd op direct
contact met de ondernemingen waarin is belegd.

Due diligence

Het bewaken en meten van de ecologische en sociale kenmerken is een gedeelde
verantwoordelijkheid van het hele beleggingsteam gedurende de gehele levenscyclus van de
belegging, wat tot uitdrukking komt in de open discussie binnen het team over elke onderneming
waarin is belegd. De bottom-up kwantitatieve en kwalitatieve beoordeling van onze ondernemingen
vertegenwoordigt een uitgebreide, voortdurende due diligence. Aanvullende, gespecialiseerde
analisten fungeren als een extra beoordelingslaag, wat het team ertoe aanzet alle noodzakelijke
statistieken in overweging te nemen.

FSSA maakt verder gebruik van aanvullende steun van FSI en zal, waar nodig, samenwerken met
gerenommeerde externe partners om meer inzicht te krijgen in ecologische en sociale factoren.
Binnen FSl kan de hulp worden ingeroepen van het team van Responsible Investment (RI)-specialisten,
het Global Investment Committee en het ESG Impacts Committee. Twee leden van FSSA hebben zitting
in het ESG Impacts Committee.

FSSA brengt jaarlijks, uiterlijk zes maanden na afloop van het boekjaar, verslag uit over haar ESG-
effecten en -activiteiten.

Beleid inzake engagement

Het beleid en de beginselen voor verantwoord beleggen en rentmeesterschap van First Sentier
Investors (FSI) beschrijven de normen die zijn vastgelegd voor alle beleggingsteams van FSI. Het beleid
beschrijft ook de manier waarop FSI omgaat met controversiéle duurzaamheidsactiviteiten.

Het is belangrijk een actieve dialoog met ondernemingen of entiteiten waarin is belegd aan te gaan,
omdat dit ons een goede mogelijkheid biedt om een beter inzicht te krijgen in hun bedrijfsvoering en
de vinger aan de pols te kunnen houden van belangrijke zakelijke aangelegenheden, zoals strategie,
kapitaalallocatie, de financiéle gegevens en hoe kwesties op het gebied van milieu, maatschappij en
goed bestuur worden opgepakt. Dit stelt ons in staat om hen aan te moedigen hierin verbetering aan
te brengen.

De omvang, diepgang en frequentie van engagementinspanningen kan aanzienlijk variéren op basis
van verschillende factoren, waaronder de risico's die de onderneming loopt en de kansen waar de
onderneming op zou kunnen inspelen, de mogelijkheid en bereidheid van de onderneming om
hierover het gesprek aan te gaan en de omvang of aard van de belegging.

Het beleid is beschikbaar op www.firstsentierinvestors.com



file:///C:/Users/RachelS/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/DDO9FTUH/www.firstsentierinvestors.com

Aangewezen referentiebenchmark

Niet van toepassing



2. Property Securities financiéle producten

Naam LEI

First Sentier Investors Global Umbrella Fund plc \ n.v.t.

First Sentier Asian Property Securities Fund 549300HGNSSOMUQNSO075
First Sentier Global Property Securities Fund 54930043SPJBFOE6GJ62

Samenvatting

De beheerder is van mening dat klimaatverandering de waarde van beleggingen op lange termijn kan
beinvloeden.

Bij elke beleggingsbeslissing toetst en beoordeelt de beheerder de belegging op ecologische en sociale
criteria.

Het Fonds verplicht zich niet tot het bereiken van specifieke, niet-financiéle uitkomsten, maar om de
voortgang met de gepromote ecologische en sociale kenmerken te meten, hanteert de beheerder
maatstaven met betrekking tot broeikasgasemissies en afvalreductieplannen. De gehanteerde sociale
indicatoren hebben betrekking op ondernemingen met plannen voor gemeenschapsinitiatieven,
plannen voor werknemerdiversiteit en het ontbreken van systematische inbreuken op het Global
Compact van de Verenigde Naties.

Het Fonds streeft ernaar om ondernemingen waarin is belegd positief te beinvioeden door middel van
engagementinspanningen en het actief uitoefenen van stemrecht.

Het Fonds evalueert en houdt rekening met de belangrijkste ongunstige effecten (Principal Adverse
Impacts, of PAl's) van alle beleggingen.

Geen duurzamebeleggingsdoelstelling

Dit financiéle product promoot ecologische of sociale kenmerken, maar heeft niet als doelstelling
duurzaam te beleggen.

Ecologische of sociale kenmerken van het financiéle product
De ecologische kenmerken die door het Fonds worden gepromoot, zijn:

¢ reductie van broeikasgasuitstoot; en
e afvalreductie.

De sociale kenmerken die door het Fonds worden gepromoot, zijn:
e genderdiversiteit en gelijke kansen;
e gemeenschapsinitiatieven; en

¢ nalevingvan de beginselen van het Global Compact van de VN door de ondernemingen waarin
is belegd.
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Beleggingsstrategie

De Beleggingsbeheerder is zich ervan bewust dat klimaatverandering de waarde van beleggingen kan
beinvloeden. Vastgoedactiva zijn van nature langlopend van aard, wat klimaatverandering van
wezenlijk belang maakt voor de waardering van vastgoedactiva op lange termijn. De
Beleggingsbeheerder beoordeelt elke onderneming die voor belegging in aanmerking komt, en kijkt
daarbij ook naar de wijze waarop prioriteit wordt gegeven aan de potentiéle gevolgen van
klimaatverandering.

Bij de beoordeling van de sociale kenmerken selecteert de Beleggingsbeheerder ondernemingen die
beleidsregels hanteren die in overeenstemming zijn met de tien beginselen van het Global Compact
van de VN, die blijk geven van diversiteit qua geslacht, leeftijd en etniciteit binnen hun organisatie, en
die zich inzetten voor een bijdrage aan de bredere gemeenschap op lange termijn. Kenmerken van
corporate governance, zoals de onafhankelijkheid van de Raad van Bestuur en uiteenlopende
vaardigheden en ervaring, worden beoordeeld en gewaardeerd.

De voortdurende bewaking en waardering van ESG-kenmerken is verankerd in het beleggingsproces
en de bedrijfseigen scores worden meegenomen bij beslissingen over het selecteren, aanhouden en
realiseren van beleggingen in het Fonds.

De Beleggingsbeheerder gaat proactief in gesprek met ondernemingen wanneer de
Beleggingsbeheerder van mening is dat de onderneming waarin is belegd onvoldoende vooruitgang
boekt met de ecologische en sociale kenmerken die het Fonds promoot.

Spreiding van beleggingen

Het Fonds belegt hoofdzakelijk (ten minste 70% van de Intrinsieke Waarde van het Fonds) in een brede
selectie van aandelen of aan aandelen verwante effecten uitgegeven door vastgoedbeleggingstrusts
of bedrijven die vastgoed bezitten, ontwikkelen of beheren en die genoteerd staan of verhandeld
worden op Gereglementeerde Markten.

#1 Afgestemd
op E/S-kenmerken

90%

#1B Overige E/S-kenmerken

90%

Beleggingen

#2 Overige
10%

#1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat de beleggingen van het gebruikte financiéle product om te
voldoen aan de ecologische of sociale kenmerken die het financiéle product promoot.
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#2 Overige omvat de overige beleggingen van het financiéle product die niet zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken en evenmin als duurzame belegging kwalificeren.

De categorie #1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat:

e Subcategorie # 1A Duurzaam omvat duurzame beleggingen met ecologische of sociale
doelstellingen.

e Subcategorie #1B Overige E/S-kenmerken omvat beleggingen die zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken die niet als duurzame belegging kwalificeren.

Bewaken van ecologische of sociale kenmerken

De voortdurende bewaking en evaluatie van de ecologische en sociale en de
duurzaamheidsindicatoren is verankerd in het beleggingsproces en de bedrijfseigen scores worden
meegenomen bij beslissingen over het selecteren, aanhouden en realiseren van beleggingen in het
Fonds. De Beleggingsbeheerder verbindt zich ertoe om gedurende de gehele levenscyclus van het
Fonds jaarlijks verslag uit te brengen en informatie te verschaffen. De gepromote ecologische en
sociale kenmerken en de duurzaamheidsindicatoren kunnen worden bewaakt aan de hand van een
reeks meetbare maatstaven. Feitelijke gegevens worden verzameld via de verslagen van de
ondernemingen waarin is belegd en de regelmatige engagementinspanningen van het team. Onze
engagementinspanningen kunnen de vorm aannemen van een bedrijfsbezoek, een persoonlijke
ontmoeting, een telefoongesprek of een e-mail. Onze database wordt in real time bijgewerkt en werkt
rechtstreeks door in onze ESG-verslagen. Daarnaast wordt het rendement van het Fonds voor interne
doeleinden ook naast onze doelstellingen op korte, middellange en lange termijn gelegd.

Methodologieén

Bij beslissingen over het selecteren, aanhouden of realiseren van beleggingen in het Fonds wordt
rekening gehouden met factoren op het gebied van milieu, maatschappij en goed bestuur
(Environmental, Social & Governance, of ESG), en dit omvat de ecologische en sociale kenmerken die
door het Fonds worden gepromoot, maar de mate waarin elk van deze factoren bij een bepaalde
beleggingsbeslissing in aanmerking wordt genomen, is afhankelijk van het oordeel van de
Beleggingsbeheerder bij het beheer van het Fonds. In bepaalde omstandigheden is het mogelijk dat
de Beleggingsbeheerder deze factoren niet relevant acht voor een specifieke beleggingsbeslissing.

De Beleggingsbeheerder hanteert een bedrijfseigen ESG-analyse om de ondernemingen in twee fasen
te analyseren.

De verbintenis van een onderneming om de koolstofuitstoot terug te dringen wordt beoordeeld
tijdens de eerste screeningronde die is bedoeld om het belegbaar universum af te bakenen en
ondernemingen van het beleggingsuniversum uit te sluiten.

Elke ondernemingsanalyse omvat ESG-kwesties die het waarderingskader van de onderneming
rechtstreeks beinvioeden. Een hogere beoordeling van ESG-kenmerken leidt tot een hogere
doelwaardering en een positieve selectie van dat activum. Bij een beoordeling van ESG-factoren die
resulteert in een score van minder dan 2 uit 5 wordt een onderneming uitgesloten van het
beleggingsuniversum.

De milieukenmerken die in het kader van een ESG-beoordeling in aanmerking worden genomen, zijn
onder meer koolstofuitstootreductie, waterverbruik en afvalbeheer. Bij de analyse van
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ondernemingen houdt de Beleggingsbeheerder rekening met maatregelen die ondernemingen nemen
om koolstofreductie  te realiseren en te implementeren, bijvoorbeeld via
koolstofcompensatieregelingen, vermindering van energieverbruik op locatie, de inkoop van
hernieuwbare energie en moderniseringsinspanningen om de lopende operationele koolstofreductie
te verbeteren en ingebedde koolstofemissies te verminderen door het gebruik van groene materialen
en recycling aan het einde van de levensduur. Daarnaast is het zo dat vastgoedactiva van nature
langlopend van aard zijn, wat klimaatverandering van wezenlijk belang maakt voor de waardering van
vastgoedactiva op lange termijn. De Beleggingsbeheerder beoordeelt elke onderneming die voor
belegging in aanmerking komt, en kijkt daarbij ook naar de wijze waarop prioriteit wordt gegeven aan
de potentiéle gevolgen van klimaatverandering.

Wat betreft de sociale kenmerken, zoals genderdiversiteit, gelijke kansen en
gemeenschapsinitiatieven, verwacht de Beleggingsbeheerder dat ondernemingen kunnen aantonen
dat er binnen hun organisatie sprake is van diversiteit qua geslacht, leeftijd en etniciteit. Kenmerken
van corporate governance, zoals de onafhankelijkheid van de Raad van Bestuur en uiteenlopende
vaardigheden en ervaring, worden beoordeeld en gewaardeerd.

De Beleggingsbeheerder gaat proactief in gesprek met ondernemingen wanneer de
Beleggingsbeheerder van mening is dat de onderneming waarin is belegd onvoldoende vooruitgang
boekt met de kenmerken die het Fonds promoot.

Gegevensbronnen en -verwerking

De gegevens die worden gebruikt om de ecologische en sociale kenmerken van het fonds te bewaken,
worden zowel verkregen via externe onderzoekspartijen als via rechtstreeks contact met de
ondernemingen waarin is belegd. De externe gegevensaanbieders zijn onder andere: Sustainalytics,
ISS, Reprisk en MSCI. De gegevens van deze dienstverleners worden gebruikt om de gegevens die
rechtstreeks zijn verkregen van de ondernemingen waarin het fonds belegt te duiden en aan te vullen.

Alvorens dergelijke diensten van gegevensaanbieders worden afgenomen, worden zij door het ESG
Impacts Committee van FSI beoordeeld op dekking, nauwkeurigheid en actualiteit, onder toezicht van
het Responsible Investment-team van FSI. Na inkoop koppelen de Beleggingsbeheerders eventuele
informatie die naar hun mening onjuist is terug aan de gegevensaanbieders.

De gegevens worden verwerkt door het RI-team en beschikbaar gesteld aan de beleggingsteams en
het Global Investment Committee.

De beleggingsbeheerder gebruikt informatie die rechtstreeks is verkregen van de ondernemingen
waarin is belegd wanneer de informatie van de gegevensaanbieders lacunes vertonen.

Beperkingen met betrekking tot methodologieén en gegevens

Beperkingen van de door derden verstrekte gegevens vloeien voort uit hun dekking en
methodologieén, en uit beperkte informatieverschaffing door emittenten. Indien gegevens niet
beschikbaar zijn, kunnen externe gegevensaanbieders gebruikmaken van schattingsmodellen of
vervangende indicatoren. De door de gegevensaanbieders gehanteerde methoden zijn mogelijk in
zekere mate subjectief. Hoewel gegevens voortdurend worden verzameld, kunnen ze in het huidige,
aan snelle verandering onderhevige klimaat binnen korte tijd achterhaald zijn.

Het verwezenlijken van de sociale en ecologische kenmerken is gezien de beperkingen niet geheel

afhankelijk van gegevens van derden en is, indien dergelijke gegevens ontbreken, gebaseerd op direct
contact met de ondernemingen waarin is belegd.
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Due diligence

Het team bewaakt de ESG- en financiéle analyses voortdurend op de de vastgestelde
aandelendekking. Wijzigingen en updates van onze aandelenmodellen worden aangebracht naar
aanleiding van bedrijfsgebeurtenissen, aankondigingen, gerapporteerde resultaten en onze
engagementinspanningen met de ondernemingen waarin is belegd. Dit proces is aan verandering
onderhevig; zo resulteert een positieve nieuwe 'per saldo nuluitstoot'-doelstelling of een nieuw
duurzaamheidsinitiatief van de onderneming in een hogere ESG-score, waardoor de onderneming
wordt opgenomen in onze afgebakende screening en mogelijk aan onze portefeuille wordt
toegevoegd. Anderzijds heeft een verslechtering in het ondernemingsbestuur van een onderneming
een negatieve invloed op de ESG-score, wat ertoe kan leiden dat een aandeel uit onze portefeuille
wordt verwijderd.

De score(s) worden aangepast wanneer dat nodig is om uiting te geven aan een veranderde situatie.
Via onze aandelendatabase werken wijzigingen door in onze live tabel van relatieve koersclassificaties.

Voor gegevens en informatie op het gebied van ESG maken wij gebruik van CGI Glass Lewis,
Sustainalytics en MSCI Ratings. Intern onderzoek en engagementinspanningen met ondernemingen
zijn echter onze belangrijkste referentiepunten voor de ESG-analyse.

De eerste screeningfase van ons beleggingsproces omvat een ESG-rating. In deze fase worden de ESG-
kwesties van een onderneming bekeken en gescoord aan de hand van onze bedrijfseigen ESG-
richtlijnen.

De dialoog met ondernemingen waarin is belegd over vermindering van de broeikasgasuitstoot is een
belangrijke stap in onze ESG-analyse en ons beleggingsproces, waarbij ondernemingen specifieke
duurzaamheidsdoelstellingen en -initiatieven voor de korte, middellange en lange termijn vaststellen
en uitvoeren. Wij kijken ook naar de geschiedenis van een onderneming als een verantwoordelijke
bedrijfsburger en naar eventuele bewijzen van betekenisvolle bijdragen aan de samenleving als
geheel.

Beleid inzake engagement

Het beleid en de beginselen voor verantwoord beleggen en rentmeesterschap van First Sentier
Investors (FSI) beschrijven de normen die zijn vastgelegd voor alle beleggingsteams van FSI. Het beleid
beschrijft ook de manier waarop FSI omgaat met controversiéle duurzaamheidsactiviteiten.

Het is belangrijk een actieve dialoog met ondernemingen of entiteiten waarin is belegd aan te gaan,
omdat dit ons een goede mogelijkheid biedt om een beter inzicht te krijgen in hun bedrijfsvoering en
de vinger aan de pols te kunnen houden van belangrijke zakelijke aangelegenheden, zoals strategie,
kapitaalallocatie, de financiéle gegevens en hoe kwesties op het gebied van milieu, maatschappij en
goed bestuur worden opgepakt. Dit stelt ons in staat om hen aan te moedigen hierin verbetering aan
te brengen.

De omvang, diepgang en frequentie van engagementinspanningen kan aanzienlijk variéren op basis
van verschillende factoren, waaronder de risico's die de onderneming loopt en de kansen waar de
onderneming op zou kunnen inspelen, de mogelijkheid en bereidheid van de onderneming om
hierover het gesprek aan te gaan en de omvang of aard van de belegging.

Het beleid is beschikbaar op www.firstsentierinvestors.com

Aangewezen referentiebenchmark

Niet van toepassing
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3. Listed Infrastructure financiéle producten

Naam LEI

First Sentier Investors Global Umbrella Fund plc ‘ n.v.t.

First Sentier Global Listed Infrastructure Fund ‘ 549300UHIVWX4YGY6160

Samenvatting

De beheerder van het Fonds probeert duurzaamheidsrisico's en -kansen te doorgronden en te
benutten met behulp van een bedrijfseigen kwaliteitsrangschikkingsmodel. Het model omvat een
reeks ecologische en sociale kenmerken die naar verwachting van invloed zijn op het rendement van
beleggingen in het algemeen en die van infrastructuureffecten in het bijzonder.

Het Fonds verplicht zich niet tot het bereiken van specifieke, niet-financiéle uitkomsten. De beheerder
meet de koolstofintensiteit van ondernemingen waarin is belegd over een voortschrijdende periode
van vijf jaar als een indicator van de vooruitgang op milieugebied. De vooruitgang met betrekking tot
de sociale kenmerken die door het Fonds worden gepromoot (de bescherming van arbeidsrechten en
het bieden van een veilige werkomgeving) wordt afgezet tegen de beginselen van het Global Compact
van de Verenigde Naties en de OESO-richtsnoeren voor multinationale ondernemingen.

De beheerder streeft ernaar om ondernemingen waarin is belegd positief te beinvloeden door middel
van engagementinspanningen en het actief uitoefenen van stemrecht.

De beheerder van het Fonds evalueert en houdt rekening met de belangrijkste ongunstige effecten
(Principal Adverse Impacts, of PAl's) van alle beleggingen.

Geen duurzamebeleggingsdoelstelling

Dit financiéle product promoot ecologische of sociale kenmerken, maar heeft niet als doelstelling
duurzaam te beleggen.

Ecologische of sociale kenmerken van het financiéle product

De ecologische kenmerken die door het Fonds worden gepromoot, zijn de mitigatie van
klimaatverandering, namelijk een vermindering van de koolstofintensiteit (gemeten als
koolstofuitstoot per MWh) en de toepassing van hernieuwbare en schonere energietechnologieén.

De sociale kenmerken die door het Fonds worden gepromoot, zijn de bescherming van arbeidsrechten
en het bieden van een veilige werkomgeving voor alle werknemers.

Beleggingsstrategie

De Beleggingsbeheerder richt zich op het beoordelen van elke onderneming die voor belegging in
aanmerking komt, inclusief de manier waarop prioriteit wordt gegeven aan de potentiéle gevolgen
van klimaatverandering en sociale normen afgezet tegen het Global Compact van de VN en de OESO-
richtsnoeren voor multinationale ondernemingen.
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De Beleggingsbeheerder gaat proactief in gesprek met ondernemingen wanneer de
Beleggingsbeheerder van mening is dat de onderneming waarin is belegd onvoldoende vooruitgang
boekt met de ecologische en sociale kenmerken die het Fonds promoot.
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Alle beleggingsteams van FSI beoordelen de zakelijke bestuurspraktijken aan de hand van de
betreffende beleidsregels en richtlijnen. Voorbeelden zijn:

e Beoordeling Raad van Bestuur — er moet een transparante procedure zijn voor de benoeming
van nieuwe bestuurders. Best practices omvatten naar het oordeel van het FSI-
beleggingsteam onder andere dat ondernemingen waarin is belegd kunnen aantonen dat er
sprake is van diversiteit op het gebied van geslacht, leeftijd, etniciteit en opvattingen, zowel
organisatiebreed als op bestuursniveau.

e Eigendom en aandeelhoudersrechten — in principe verlenen de FSl-beleggingsteams geen
steun aan resoluties die het volgende voorstellen: wijzigingen in de bedrijfsstructuur die de
rechten van aandeelhouders inperken; of wijzigingen in de kapitaalstructuur die de stem-
en/of economische rechten van aandeelhouders kunnen verwateren.

¢ Beloning — de FSl-beleggingsteams verwachten van beloningsstructuren dat ze eenvoudig,
gericht op de lange termijn en afgestemd op aandeelhouderswaarde/-rendement zijn, en dat
zij het nemen van verantwoorde risico's aanmoedigen en, voor zover relevant, een breder
begrip van ‘succes’ omarmen.

Spreiding van beleggingen

Het Fonds belegt hoofdzakelijk (ten minste 70% van de Intrinsieke Waarde van het Fonds) in een
gediversifieerde portefeuille van beursgenoteerde infrastructuur- of aan infrastructuur verwante
effecten die genoteerd staan of verhandeld worden op Gereglementeerde Markten. De
infrastructuursector omvat, maar is niet beperkt tot, nutsvoorzieningen (zoals water en elektriciteit),
snelwegen en spoorwegen, luchthavendiensten, zeehavens en -diensten, en opslag en vervoer van
olie en gas.

#1 Afgestemd
op E/S-kenmerken

90%

#1B Overige E/S-kenmerken

90%

Beleggingen

#2 Overige
10%

#1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat de beleggingen van het gebruikte financiéle product om te
voldoen aan de ecologische of sociale kenmerken die het financiéle product promoot.

#2 Overige omvat de overige beleggingen van het financiéle product die niet zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken en evenmin als duurzame belegging kwalificeren.
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De categorie #1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat:

e Subcategorie # 1A Duurzaam omvat duurzame beleggingen met ecologische of sociale
doelstellingen.

e Subcategorie #1B Overige E/S-kenmerken omvat beleggingen die zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken die niet als duurzame belegging kwalificeren.

Bewaken van ecologische of sociale kenmerken

Het Fonds promoot de volgende ecologische kenmerken:
Mitigatie van klimaatverandering, namelijk een vermindering van de koolstofintensiteit en de
toepassing van hernieuwbare en schonere energietechnologieén.

De duurzaamheidsindicatoren die worden gehanteerd om de verwezenlijking van dit ecologische
kenmerk te meten, is een dalende koolstofintensiteit door de nutsbedrijven in de portefeuille (die
verantwoordelijk zijn voor het overgrote deel van de uitstoot van de portefeuille), aan de hand van de
koolstofuitstoot per MWh opgewekte elektriciteit.

Deze duurzaamheidsindicator wordt bewaakt met behulp van een bedrijfseigen database die de
koolstofintensiteit van nutsbedrijven bijhoudt en kijkt of dit cijfer over voortschrijdende perioden van
vijf jaar afneemt. De database bewaakt ook een reeks overige klimaatstatistieken, waaronder de
absolute koolstofuitstoot en de koolstofvoetafdruk.

Het Fonds promoot de volgende sociale kenmerken:
De bescherming van arbeidsrechten en het bieden van een veilige werkomgeving voor alle
werknemers.

De duurzaamheidsindicatoren die worden gehanteerd om de verwezenlijking van deze sociale
kenmerken te meten, zijn afgestemd op de tien beginselen van het Global Compact van de VN en de
OESO-richtsnoeren voor multinationale ondernemingen.

Deze duurzaamheidsindicator wordt bewaakt door maandelijks na te gaan of de aandelen die het
team analyseert en onderzoekt in strijd waren met het Global Compact van de VN of de OESO-
richtlijnen voor multinationale ondernemingen. Wij gebruiken hiervoor de analysegegevens van
Sustainalytics, een onafhankelijke, externe gegevensaanbieder.

Methodologieén

Afnemende koolstofintensiteit

De koolstofintensiteit van de participaties in de portefeuille wordt op verschillende manieren
gemeten. Eerst wordt de hele portefeuille geanalyseerd in overeenstemming met het kader van de
Task Force on Climate-Related Financial Disclosures (TCFD), op basis van gegevens van MSCI ESG.
Hierbij wordt de koolstofintensiteit van elke participatie berekend aan de hand van de volgende
formule:

e Emissies (Scope 1+2) / SM omzet
Deze aanpak kan worden gevolgd voor vergelijkingen met een benchmark of tussen portefeuilles

onderling, alsmede voor portefeuilleontbinding en -analyse. Het beleggingsteam heeft bedenkingen
bij het gebruik van de omzet als noemer in deze formule, omdat andere factoren zoals valuta- of
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grondstofprijzen een groot effect kunnen hebben op de omzet in dollars, zonder effect op de uitstoot.
Dit is echter de door de TCFD aanbevolen methode en het team is voorstander van een grotere
vergelijkbaarheid van beleggersrapportages.

Daarnaast houdt het beleggingsteam een eigen database bij waarin meerdere ESG-maatstaven
worden bijgehouden. Deze maatstaven omvatten een reeks klimaatstatistieken, waaronder absolute
koolstofuitstoot, koolstofvoetafdruk en koolstofintensiteit (stuk voor stuk gemeten op aandeel-,
portefeuille- en strategieniveau).

Nutsbedrijven vertegenwoordigen doorgaans circa de helft van de portefeuille, en zijn
verantwoordelijk voor het overgrote deel van de koolstofuitstoot van de portefeuille. Deze database
hanteert de volgende formule om de koolstofintensiteit van nutsbedrijven in de portefeuille te
bepalen:

e Emissies (Scope 1+2) / MWh opgewekte elektriciteit

Deze database toont de koolstofintensiteit van de nutsbedrijven in de portefeuille voor elk van de
afgelopen vijf jaren, en controleert of dit cijfer over voortschrijdende perioden van vijf jaar afneemt.

Verder houdt het beleggingsteam bij of ondernemingen al dan niet werken met het Science Based
Targets-initiatief (een duidelijk gedefinieerd traject voor ondernemingen om de uitstoot van
broeikasgassen te verminderen), of een onderneming is aangemerkt als MSCI ESG Leader of MSCI ESG
Laggard, en of elke onderneming al dan niet een verbintenis tot een per saldo nuluitstoot is
aangegaan.

Afstemming op de tien beginselen van het Global Compact van de VN en de OESO-richtlijnen voor
multinationale ondernemingen.

Elke maand genereert het team een rapport voor alle aandelen op de focuslijst van het team, teneinde
vast te stellen of participaties van de portefeuille in strijd waren met het Global Compact van de VN
of de OESO-richtlijnen voor multinationale ondernemingen.

De rapporten zijn gebaseerd op Global Standards Screening (GSS)-onderzoek van Sustainalytics, een
onafhankelijke externe gegevensaanbieder. Het GSS-onderzoek legt ernstige, stelselmatige en
structurele schendingen van internationale normen vast, zoals vastgelegd in de Global Compact-
beginselen van de VN.

De beoordelingen worden onderbouwd met verwijzingen naar de OESO-richtsnoeren voor
multinationale ondernemingen en de VN-richtlijnen inzake het bedrijfsleven en mensenrechten,
alsmede de verdragen die daaraan ten grondslag liggen. De beoordelingen van ondernemingen door
GSS omvatten verschillende aspecten, waaronder:

e de ernst van de gevolgen voor belanghebbenden en/of het milieu — omvang, reikwijdte en
onherstelbaarheid;

e verantwoordelijkheid van de onderneming — verantwoording, uitzonderlijkheid en
stelselmatigheid;

¢ beheer van de onderneming — respons, beheersystemen en uitvoering.

Schendingen worden beoordeeld door het beleggingsteam, waarna een dialoog wordt aangegaan met

het management van de onderneming. Aanhoudende of stelselmatige schendingen kunnen leiden tot
het beéindigen van posities door het Fonds.
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Gegevensbronnen en -verwerking

De gegevens die worden gebruikt om de ecologische en sociale kenmerken van het fonds te bewaken,
worden zowel verkregen via externe onderzoekspartijen als via rechtstreeks contact met de
ondernemingen waarin is belegd. De externe gegevensaanbieders zijn onder andere: Sustainalytics,
ISS, Reprisk en MSCI. De gegevens van deze dienstverleners worden gebruikt om de gegevens die
rechtstreeks zijn verkregen van de ondernemingen waarin het fonds belegt te duiden en aan te vullen.

Alvorens dergelijke diensten van gegevensaanbieders worden afgenomen, worden zij door het ESG
Impacts Committee van FSI beoordeeld op dekking, nauwkeurigheid en actualiteit, onder toezicht van
het Responsible Investment-team van FSI. Na inkoop koppelen de Beleggingsbeheerders eventuele
informatie die naar hun mening onjuist is terug aan de gegevensaanbieders.

De gegevens worden verwerkt door het RI-team en beschikbaar gesteld aan de beleggingsteams en
het Global Investment Committee.

De beleggingsbeheerder gebruikt informatie die rechtstreeks is verkregen van de ondernemingen
waarin is belegd wanneer de informatie van de gegevensaanbieders lacunes vertonen.

Beperkingen met betrekking tot methodologieén en gegevens

Beperkingen van de door derden verstrekte gegevens vloeien voort uit hun dekking en
methodologieén, en uit beperkte informatieverschaffing door emittenten. Indien gegevens niet
beschikbaar zijn, kunnen externe gegevensaanbieders gebruikmaken van schattingsmodellen of
vervangende indicatoren. De door de gegevensaanbieders gehanteerde methoden zijn mogelijk in
zekere mate subjectief. Hoewel gegevens voortdurend worden verzameld, kunnen ze in het huidige,
aan snelle verandering onderhevige klimaat binnen korte tijd achterhaald zijn.

Het verwezenlijken van de sociale en ecologische kenmerken is gezien de beperkingen niet geheel
afhankelijk van gegevens van derden en is, indien dergelijke gegevens ontbreken, gebaseerd op direct
contact met de ondernemingen waarin is belegd.

Due diligence
Intern

De analisten en portefeuillebeheerders van het team voeren een grondige due diligence uit op de
onderliggende activa van het financiéle product. Wij doen uitgebreid onderzoek op meerdere
gebieden, waaronder:

e de verslagen en gedeponeerde financiéle stukken van de onderneming;

¢ bijeenkomsten met het management van de onderneming en ‘asset tours’;

¢ bijeenkomsten met concurrenten, leveranciers, klanten, toezichthouders,
overheidsfunctionarissen en brancheorganisaties;

e het opzetten van gedetailleerde financiéle modellen voor elke onderneming die wij volgen;
en

¢ het vergelijken en naast elkaar leggen van de belangrijkste financiéle indicatoren van elke
onderneming met die van haar concurrenten.

Het beleggingsteam is van mening dat de belangrijkste bron van onderzoek intern wordt gegenereerd

via regelmatige bijeenkomsten met het senior management en andere belanghebbenden, waaronder
leveranciers, concurrenten, toezichthouders en brancheorganisaties.
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Gezien de beleggingservaring van het team is de aanwezige kennis van ondernemingen en markten
uitstekend, en het team acht zichzelf uitermate gekwalificeerd om zich een mening te vormen over de
ondernemingen in de ‘opportunity set’, inclusief hun ESG-benaderingen en de materialiteit van ESG-
kwesties. Als aanvulling op het interne onderzoek maakt het team verder gebruik van verschillende
externe onderzoeksdiensten, zoals:

. onderzoek door overheidsinstanties;

. onderzoek door brancheorganisaties;

. ESG-onderzoek van gegevensaanbieders; en
. onderzoeksverslagen van brokers.

De aandelendekking wordt opgesplitst per sector om de specialistische kennis van het team te
maximaliseren en wereldwijde best practices te identificeren. Gezien de ervaring en de stabiliteit
van het team wordt elke sector door meer dan één analist bestreken, waardoor een doeltreffend
back-upkader ontstaat. Teamleden worden aangemoedigd om hun mening te geven over alle
aandelen, niet alleen degene waar zij rechtstreeks voor verantwoordelijk zijn, en alle opinies over
aandelen worden openlijk besproken. De uiteindelijke verantwoordelijkheid voor beleggingen ligt bij
teamleider Peter Meany.

Extern

De interne due diligence van het team wordt ondersteund door een reeks beheersmaatregelen die
onafhankelijk van het beleggingsteam functioneren.

Ten eerste voert het Investment Compliance-team, onderdeel van het bredere Risk Management &
Compliance-team van de onderneming, een onafhankelijke controle uit op de naleving van alle
randvoorwaarden voor portefeuillesamenstelling, ongeacht of deze zijn opgelegd door regelgeving,
klanten of interne limieten. Relevante interne beperkingen omvatten een verbod op beleggingen in
ondernemingen waarvan is vastgesteld dat zij betrokken zijn bij de productie van kernwapens, alsook
ondernemingen die betrokken zijn bij de productie van tabak of aan tabak verwante producten zoals
e-sigaretten en vaping-apparaten. Het Investment Compliance-team is verantwoordelijk voor het niet
overschrijden van de fondslimieten, en voor het escaleren van eventuele schendingen naar de
portefeuillebeheerders en het hoofd van de Global Listed Infrastructure-strategie.

Daarnaast is het Investment Product Research & Assurance (IPRA)-team verantwoordelijk voor de
bewaking van beleggingsportefeuilles ten aanzien van de vastgelegde beleggingsstijl en het
beleggingsproces. De leden van dit team beoordelen en interpreteren de risico- en prestatierapporten
die door de performanceteams worden opgesteld, en zijn verantwoordelijk voor de uitvoering van
stresstests en het bewaken van fondsliquiditeit, indien nodig. Het IPRA-team stelt de
fondsbeheerteams en de Global Head of Investment Management voor een onafhankelijke uitdaging.
De leden van dit team stellen verder verslagen op en voorzien het Global Investment Committee, de
regionale comités en de Raden van Bestuur van duiding over prestaties en risico's.

Beleid inzake engagement

Het beleid en de beginselen voor verantwoord beleggen en rentmeesterschap van First Sentier
Investors (FSI) beschrijven de normen die zijn vastgelegd voor alle beleggingsteams van FSI. Het beleid
beschrijft ook de manier waarop FSI omgaat met controversiéle duurzaamheidsactiviteiten.

Het is belangrijk een actieve dialoog met ondernemingen of entiteiten waarin is belegd aan te gaan,

omdat dit ons een goede mogelijkheid biedt om een beter inzicht te krijgen in hun bedrijfsvoering en
de vinger aan de pols te kunnen houden van belangrijke zakelijke aangelegenheden, zoals strategie,

21



kapitaalallocatie, de financiéle gegevens en hoe kwesties op het gebied van milieu, maatschappij en
goed bestuur worden opgepakt. Dit stelt ons in staat om hen aan te moedigen hierin verbetering aan
te brengen.

De omvang, diepgang en frequentie van engagementinspanningen kan aanzienlijk variéren op basis
van verschillende factoren, waaronder de risico's die de onderneming loopt en de kansen waar de
onderneming op zou kunnen inspelen, de mogelijkheid en bereidheid van de onderneming om
hierover het gesprek aan te gaan en de omvang of aard van de belegging.

Het beleid is beschikbaar op www.firstsentierinvestors.com

Aangewezen referentiebenchmark

Niet van toepassing
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Fund

Samenvatting

De beheerder van het Fonds probeert duurzaamheidsrisico's en -kansen te doorgronden en te
benutten met behulp van een bedrijfseigen kwaliteitsrangschikkingsmodel en duurzaamheidsanalyse,
om zo activa te selecteren die bijdragen aan of profiteren van duurzame ontwikkeling, volgens de
richtlijnen van de duurzameontwikkelingsdoelstellingen van de Verenigde Naties (‘UN SDG's’).

Doorgaans bestaat ten minste vijfendertig procent van de activa van het Fonds uit duurzame
beleggingen met ecologische en/of sociale kenmerken (tenzij het Fonds bezig is posities af te stoten).
[Sommige duurzame beleggingen zijn mogelijk afgestemd op de EU-taxonomie, maar dit is geen
expliciet selectiecriterium voor het Fonds]. Niet-duurzame beleggingen worden afgestemd op een
ecologische of sociale UN SDG.

De vooruitgang met betrekking tot de ecologische kenmerken die door het Fonds worden gepromoot,
wordt gemeten aan de hand van de koolstofintensiteit van ondernemingen waarin is belegd over
voortschrijdende perioden van vijf jaar (waarbij moet worden opgemerkt dat het aandeel activa voor
energieopwekking uit steenkool minder dan 20% van de totale activa van elke onderneming waarin is
belegd moet zijn), en door elke belegging af te stemmen op een SDG van de VN.

De vooruitgang met betrekking tot de sociale kenmerken die door het Fonds worden gepromoot (de
bescherming van arbeidsrechten en het bieden van een veilige werkomgeving) wordt afgezet tegen
de beginselen van het Global Compact van de Verenigde Naties en de OESO-richtsnoeren voor
multinationale ondernemingen.

Het Fonds streeft naar afstemming op een per saldo nuluitstoot in 2050. Het Fonds heeft ook een
tussentijdse doelstelling om tegen 2030 de eigen gewogen gemiddelde koolstofintensiteit (Weighted

Average Carbon Intensity, WACI) te verminderen tot -50% onder de benchmarkindex van 2019.

De beheerder van het Fonds streeft ernaar om ondernemingen waarin is belegd positief te
beinvloeden door middel van engagementinspanningen en het actief uitoefenen van stemrecht.

De beheerder van het Fonds evalueert en houdt rekening met de belangrijkste ongunstige effecten
(Principal Adverse Impacts, of PAl's) van alle beleggingen.

Geen duurzamebeleggingsdoelstelling

Dit financiéle product promoot ecologische of sociale kenmerken, maar heeft niet als doelstelling
duurzaam te beleggen.

Dit financiéle product promoot ecologische of sociale kenmerken. Hoewel het niet als doelstelling
heeft om duurzaam te beleggen, zal minimaal 35% van het Fonds bestaan uit duurzame beleggingen.
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Om te zorgen dat het Fonds met succes duurzaam belegt, trachten wij na te gaan of de aandelen
waarin het Fonds belegt negatieve effecten kunnen hebben vanuit het oogpunt van duurzaamheid.
Dit omvat aangelegenheden op het gebied van milieu, maatschappij en werknemers, eerbied voor
mensenrechten en de bestrijding van corruptie en omkoping.

Wij verbinden ons ertoe dat elke onderneming die door het Fonds wordt aangehouden, wordt
beoordeeld op relevante ongunstige effecten. Gezien de beleggingservaring van het team is de
aanwezige kennis van ondernemingen en markten uitstekend, en het team acht zichzelf uitermate
gekwalificeerd om zich een mening te vormen over de duurzaamheidsbenaderingen van
ondernemingen waarin is belegd en de materialiteit van ESG-kwesties.

De uitkomsten van deze beoordeling worden opgenomen in de kwaliteitsscore die wij toekennen aan
elke onderneming die wij onderzoeken en analyseren, en in de duurzaamheidsanalyse die wij
uitvoeren.

Wanneer ongunstige duurzaamheidseffecten worden vastgesteld, gaat het team bovendien actief in
gesprek met de betreffende onderneming, in overeenstemming met de verbintenissen die zijn
aangegaan in het kader van het beleid en de beginselen voor verantwoord beleggen en
rentmeesterschap van First Sentier Investor.

Mochten de engagementinspanningen niet succesvol zijn, dan overweegt het beleggingsteam
escalatie van de kwestie door:

o bredere engagement met andere beleggers;

o het aanschrijven van of organiseren van een bijeenkomst met de voorzitter of Lead
Independent Director;

o het stemmen tegen bestuurders die naar het oordeel van het team onvoldoende toezicht
houden; of

o de visie van het team openbaar te maken.

Als een passende reactie van de onderneming uitblijft, zal het team overwegen de belegging af te
stoten.

Het beleggingsteam waarborgt bovendien dat de ondernemingen waarin het Fonds belegt, zijn
afgestemd op de tien beginselen van het Global Compact van de VN en de OESO-richtsnoeren voor
multinationale ondernemingen. Het team controleert maandelijks of er in de portefeuille sprake was
van participaties die werden geacht in strijd te zijn met het Global Compact van de VN of de OESO-
richtlijnen voor multinationale ondernemingen.

Ecologische of sociale kenmerken van het financiéle product
De ecologische kenmerken die door het Fonds worden gepromoot, zijn:

e de mitigatie van klimaatverandering (via een vermindering van de koolstofintensiteit,
gemeten als koolstofuitstoot per MWh), de totstandbrenging van de noodzakelijke
infrastructuur om energiesystemen koolstofvrij te maken en de productie van schone en
efficiénte brandstoffen uit hernieuwbare of koolstofneutrale bronnen; en

e de afstemming van ondernemingen waarin is belegd op de duurzame
ontwikkelingsdoelstellingen (Sustainable Development Goals, of SDG's) van de Verenigde
Naties die het meest relevant zijn voor infrastructuurondernemingen, namelijk:

o SDG 6: Schoon water en sanitair
o SDG7: Betaalbare en duurzame energie

24



o SDGO9: Industrie, innovatie en infrastructuur

o SDG11: Duurzame steden en gemeenschappen
o SDG12: Verantwoorde consumptie en productie
o SDG13: Klimaatactie

De sociale kenmerken die door het Fonds worden gepromoot, zijn de bescherming van arbeidsrechten
en het bieden van een veilige werkomgeving voor alle werknemers.

Beleggingsstrategie

De Beleggingsbeheerder beoordeelt elke onderneming die voor belegging in aanmerking komt, en
kijkt daarbij ook naar de wijze waarop prioriteit wordt gegeven aan de potentiéle gevolgen van
klimaatverandering.

De focus van de ecologische elementen ligt op de afstemming van de onderneming op de duurzame
ontwikkelingsdoelstellingen van de Verenigde Naties die relevant zijn voor infrastructuur (schoon
water en sanitair, betaalbare en duurzame energie, industrie, innovatie en infrastructuur, duurzame
steden en gemeenschappen, verantwoorde consumptie en productie en klimaatactie).

De Beleggingsbeheerder gaat proactief in gesprek met ondernemingen wanneer de
Beleggingsbeheerder van mening is dat de onderneming waarin is belegd onvoldoende vooruitgang
boekt met de ecologische en sociale kenmerken die het Fonds promoot.

Alle beleggingsteams van FSI beoordelen de zakelijke bestuurspraktijken aan de hand van de
betreffende beleidsregels en richtlijnen. Voorbeelden zijn:

e Beoordeling Raad van Bestuur — er moet een transparante procedure zijn voor de benoeming
van nieuwe bestuurders. Best practices omvatten naar het oordeel van het FSI-
beleggingsteam onder andere dat ondernemingen waarin is belegd kunnen aantonen dat er
sprake is van diversiteit op het gebied van geslacht, leeftijd, etniciteit en opvattingen, zowel
organisatiebreed als op bestuursniveau.

e Eigendom en aandeelhoudersrechten — in principe verlenen de FSl-beleggingsteams geen
steun aan resoluties die het volgende voorstellen: wijzigingen in de bedrijfsstructuur die de
rechten van aandeelhouders inperken; of wijzigingen in de kapitaalstructuur die de stem-
en/of economische rechten van aandeelhouders kunnen verwateren.

e Beloning — de FSl-beleggingsteams verwachten van beloningsstructuren dat ze eenvoudig,
gericht op de lange termijn en afgestemd op aandeelhouderswaarde/-rendement zijn, en dat
zij het nemen van verantwoorde risico's aanmoedigen en, voor zover relevant, een breder
begrip van ‘succes’ omarmen.

Spreiding van beleggingen

Het Fonds belegt hoofdzakelijk (ten minste 70% van de Intrinsieke Waarde van het Fonds) in een
gediversifieerde portefeuille van aandelen of aan aandelen verwante effecten uitgegeven door
ondernemingen met aanzienlijke infrastructuuractiva of die een aanzienlijk deel van hun omzet
generen in de infrastructuursector. Deze effecten zijn genoteerd aan of worden verhandeld op
Gereglementeerde Markten wereldwijd. De infrastructuursector omvat, maar is niet beperkt tot,
nutsvoorzieningen (gas, water en elektriciteit), snelwegen en spoorwegen, mobiele zendmasten en
satellieten, luchthavendiensten, zeehavens en -diensten, en opslag en vervoer van energie.
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#1A Duurzaam
[35%]

#1 Afgestemd
op E/S-kenmerken
90% #1B Overige E/S-
kenmerken

Beleggingen [65%]

#2 Overige
10%

#1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat de beleggingen van het gebruikte financiéle product om te
voldoen aan de ecologische of sociale kenmerken die het financiéle product promoot.

#2 Overige omvat de overige beleggingen van het financiéle product die niet zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken en evenmin als duurzame belegging kwalificeren.

De categorie #1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat:

e Subcategorie # 1A Duurzaam omvat duurzame beleggingen met ecologische of sociale
doelstellingen.

e Subcategorie #1B Overige E/S-kenmerken omvat beleggingen die zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken die niet als duurzame belegging kwalificeren.

Bewaken van ecologische of sociale kenmerken
Het Fonds promoot de volgende ecologische kenmerken:

Mitigatie van klimaatverandering, namelijk een vermindering van de koolstofintensiteit en de
toepassing van hernieuwbare en schonere energietechnologieén.

De duurzaamheidsindicatoren die worden gehanteerd om de verwezenlijking van dit ecologische
kenmerk te meten, is een dalende koolstofintensiteit door de nutsbedrijven in de portefeuille (die
verantwoordelijk zijn voor het overgrote deel van de uitstoot van de portefeuille), aan de hand van de
koolstofuitstoot per MWh opgewekte elektriciteit.

Deze duurzaamheidsindicator wordt bewaakt met behulp van een bedrijfseigen database die de
koolstofintensiteit van nutsbedrijven bijhoudt en kijkt of dit cijfer over voortschrijdende perioden van
vijf jaar afneemt. De database bewaakt ook een reeks overige klimaatstatistieken, waaronder de
absolute koolstofuitstoot en de koolstofvoetafdruk.
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Het beleggingsteam past voor de participaties van het Fonds verder een limiet van 20% toe voor de
betrokkenheid bij energieopwekking uit steenkool (gemeten naar het aandeel activa voor de
energieopwekking uit steenkool op de totale activa van een onderneming).

De afstemming van ondernemingen waarin is belegd op de duurzameontwikkelingsdoelstellingen
(Sustainable Development Goals, of SDG's) van de Verenigde Naties die het meest relevant zijn voor
infrastructuurondernemingen, namelijk:

e SDG6: Schoon water en sanitair

e SDG7: Betaalbare en duurzame energie

e SDGO: Industrie, innovatie en infrastructuur

e SDG11: Duurzame steden en gemeenschappen
e SDG12: Verantwoorde consumptie en productie
e SDG 13: Klimaatactie

De taxonomie voor investeringen in duurzame ontwikkelingen (Sustainable Development
Investments, SDI) wordt gebruikt om te bepalen in welke mate de investeringen van elke onderneming
die het beleggingsteam analyseert, bijdragen aan de bovengenoemde SDG's.

De bijdragen van sommige ondernemingen aan deze doelstellingen zijn niet meetbaar aan de hand
van de investeringen. In die gevallen analyseert het team meer geschikte gegevens voor de sector, of
overweegt het afstemming op de EU-taxonomie.

Het Fonds promoot de volgende sociale kenmerken:

e De bescherming van arbeidsrechten en het bieden van een veilige werkomgeving voor alle
werknemers.

e De duurzaamheidsindicatoren die worden gehanteerd om de verwezenlijking van deze sociale
kenmerken te meten, zijn afgestemd op de tien beginselen van het Global Compact van de VN
en de OESO-richtsnoeren voor multinationale ondernemingen.

e Deze duurzaamheidsindicator wordt bewaakt door maandelijks na te gaan of de aandelen die
het team analyseert en onderzoekt in strijd waren met het Global Compact van de VN of de
OESO-richtlijnen voor multinationale ondernemingen. Het team gebruikt hiervoor de
analysegegevens van Sustainalytics, een onafhankelijke, externe gegevensaanbieder.

Methodologieén

Afnemende koolstofintensiteit

De koolstofintensiteit van de participaties in de portefeuille wordt op verschillende manieren
gemeten. Eerst wordt de hele portefeuille geanalyseerd in overeenstemming met het kader van de
Task Force on Climate-Related Financial Disclosures (TCFD), op basis van gegevens van MSCI ESG.
Hierbij wordt de koolstofintensiteit van elke participatie berekend aan de hand van de volgende
formule:

e Emissies (Scope 1+2) / SM omzet

Deze aanpak kan worden gevolgd voor vergelijkingen met een benchmark of tussen portefeuilles
onderling, alsmede voor portefeuilleontbinding en -analyse. Het beleggingsteam heeft bedenkingen
bij het gebruik van de omzet als noemer in deze formule, omdat andere factoren zoals valuta- of
grondstofprijzen een groot effect kunnen hebben op de omzet in dollars, zonder effect op de uitstoot.
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Dit is echter de door de TCFD aanbevolen methode en het team is voorstander van een grotere
vergelijkbaarheid van beleggersrapportages.

Daarnaast houdt het beleggingsteam een eigen database bij waarin meerdere ESG-maatstaven
worden bijgehouden. Deze maatstaven omvatten een reeks klimaatstatistieken, waaronder absolute
koolstofuitstoot, koolstofvoetafdruk en koolstofintensiteit (stuk voor stuk gemeten op aandeel-,
portefeuille- en strategieniveau).

Nutsbedrijven vertegenwoordigen doorgaans circa de helft van de portefeuille, en zijn
verantwoordelijk voor het overgrote deel van de koolstofuitstoot van de portefeuille. Deze database
hanteert de volgende formule om de koolstofintensiteit van nutsbedrijven in de portefeuille te
bepalen:

e Emissies (Scope 1+2) / MWh opgewekte elektriciteit

Deze database toont de koolstofintensiteit van de nutsbedrijven in de portefeuille voor elk van de
afgelopen vijf jaren, en controleert of dit cijfer over voortschrijdende perioden van vijf jaar afneemt.

Verder houdt het beleggingsteam bij of ondernemingen al dan niet werken met het Science Based
Targets-initiatief (een duidelijk gedefinieerd traject voor ondernemingen om de uitstoot van
broeikasgassen te verminderen), of een onderneming is aangemerkt als MSCI ESG Leader of MSCI ESG
Laggard, en of elke onderneming al dan niet een verbintenis tot een per saldo nuluitstoot is
aangegaan.

limiet van 20% energieopwekking uit steenkool

De duurzaamheidsindicator van een maximale steenkoolpositie van 20% wordt bewaakt via analyse
en onderzoek van het beleggingsteam, en via de financiéle modellen die zij opstellen en onderhouden
voor elke onderneming die zij volgen.

De afstemming van ondernemingen waarin is belegd op de duurzame ontwikkelingsdoelstellingen
(Sustainable Development Goals, of SDG's) van de Verenigde Naties die het meest relevant zijn voor
infrastructuurondernemingen, namelijk:

e SDG6: Schoon water en sanitair

e SDG7: Betaalbare en duurzame energie

e SDGO9: Industrie, innovatie en infrastructuur

e SDG 11: Duurzame steden en gemeenschappen
e SDG12: Verantwoorde consumptie en productie
e SDG13: Klimaatactie

De afstemming van ondernemingen op de bovengenoemde SDG's is gebaseerd op een beoordeling
van het deel van de investeringen van elke onderneming dat wordt besteed aan activiteiten die deze
doelstellingen ondersteunen.

De analyse hiervan wordt uitgevoerd door de analisten en portefeuillebeheerders van het
beleggingsteam, waarbij elke gevolgde onderneming wordt beoordeeld aan de hand van de SDI-
taxonomie.

De bijdragen van sommige ondernemingen aan deze doelstellingen zijn niet meetbaar aan de hand

van de investeringen. In die gevallen analyseert het team meer geschikte gegevens voor de sector, of
overweegt het afstemming op de EU-taxonomie.
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Afstemming op de tien beginselen van het Global Compact van de VN en de OESO-richtlijnen voor
multinationale ondernemingen.

Elke maand genereert het team een rapport voor alle aandelen op de focuslijst van het team, teneinde
vast te stellen of participaties van de portefeuille in strijd waren met het Global Compact van de VN
of de OESO-richtlijnen voor multinationale ondernemingen.

De rapporten zijn gebaseerd op Global Standards Screening (GSS)-onderzoek van Sustainalytics, een
onafhankelijke externe gegevensaanbieder. Het GSS-onderzoek legt ernstige, stelselmatige en
structurele schendingen van internationale normen vast, zoals vastgelegd in de Global Compact-
beginselen van de VN.

De beoordelingen worden onderbouwd met verwijzingen naar de OESO-richtsnoeren voor
multinationale ondernemingen en de VN-richtlijnen inzake het bedrijfsleven en mensenrechten,
alsmede de verdragen die daaraan ten grondslag liggen. De beoordelingen van ondernemingen door
GSS omvatten verschillende aspecten, waaronder:

e de ernst van de gevolgen voor belanghebbenden en/of het milieu — omvang, reikwijdte en
onherstelbaarheid;

e verantwoordelijkheid van de onderneming — verantwoording, uitzonderlijkheid en
stelselmatigheid;

e beheer van de onderneming — respons, beheersystemen en uitvoering.

Schendingen worden beoordeeld door het beleggingsteam, waarna een dialoog wordt aangegaan met
het management van de onderneming. Aanhoudende of stelselmatige schendingen kunnen leiden tot
het beéindigen van posities door het Fonds.

Gegevensbronnen en -verwerking

De gegevens die worden gebruikt om de ecologische en sociale kenmerken van het fonds te bewaken,
worden zowel verkregen via externe onderzoekspartijen als via rechtstreeks contact met de
ondernemingen waarin is belegd. De externe gegevensaanbieders zijn onder andere: Sustainalytics,
ISS, Reprisk en MSCI. De gegevens van deze dienstverleners worden gebruikt om de gegevens die
rechtstreeks zijn verkregen van de ondernemingen waarin het fonds belegt te duiden en aan te vullen.

Alvorens dergelijke diensten van gegevensaanbieders worden afgenomen, worden zij door het ESG
Impacts Committee van FSI beoordeeld op dekking, nauwkeurigheid en actualiteit, onder toezicht van
het Responsible Investment-team van FSI. Na inkoop koppelen de Beleggingsbeheerders eventuele
informatie die naar hun mening onjuist is terug aan de gegevensaanbieders.

De gegevens worden verwerkt door het RI-team en beschikbaar gesteld aan de beleggingsteams en
het Global Investment Committee.

De beleggingsbeheerder gebruikt informatie die rechtstreeks is verkregen van de ondernemingen
waarin is belegd wanneer de informatie van de gegevensaanbieders lacunes vertonen.

Beperkingen met betrekking tot methodologieén en gegevens

Beperkingen van de door derden verstrekte gegevens vloeien voort uit hun dekking en
methodologieén, en uit beperkte informatieverschaffing door emittenten. Indien gegevens niet
beschikbaar zijn, kunnen externe gegevensaanbieders gebruikmaken van schattingsmodellen of
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vervangende indicatoren. De door de gegevensaanbieders gehanteerde methoden zijn mogelijk in
zekere mate subjectief. Hoewel gegevens voortdurend worden verzameld, kunnen ze in het huidige,
aan snelle verandering onderhevige klimaat binnen korte tijd achterhaald zijn.

Het verwezenlijken van de sociale en ecologische kenmerken is gezien de beperkingen niet geheel
afhankelijk van gegevens van derden en is, indien dergelijke gegevens ontbreken, gebaseerd op direct
contact met de ondernemingen waarin is belegd.

Due diligence

Intern

De analisten en portefeuillebeheerders van het team voeren een grondige due diligence uit op de
onderliggende activa van het financiéle product. Wij doen uitgebreid onderzoek op meerdere
gebieden, waaronder:

e de verslagen en gedeponeerde financiéle stukken van de onderneming;

¢ bijeenkomsten met het management van de onderneming en ‘asset tours’;

¢ bijeenkomsten met concurrenten, leveranciers, klanten, toezichthouders,
overheidsfunctionarissen en brancheorganisaties;

¢ het opzetten van gedetailleerde financiéle modellen voor elke onderneming die wij volgen;
en

¢ het vergelijken en naast elkaar leggen van de belangrijkste financiéle indicatoren van elke
onderneming met die van haar concurrenten.

Het beleggingsteam is van mening dat de belangrijkste bron van onderzoek intern wordt gegenereerd
via regelmatige bijeenkomsten met het senior management en andere belanghebbenden, waaronder
leveranciers, concurrenten, toezichthouders en brancheorganisaties.

Gezien de beleggingservaring van het team is de aanwezige kennis van ondernemingen en markten
uitstekend, en het team acht zichzelf uitermate gekwalificeerd om zich een mening te vormen over de
ondernemingen in de ‘opportunity set’, inclusief hun ESG-benaderingen en de materialiteit van ESG-
kwesties. Als aanvulling op het interne onderzoek maakt het team verder gebruik van verschillende
externe onderzoeksdiensten, zoals:

e onderzoek door overheidsinstanties;

e onderzoek door brancheorganisaties;

e ESG-onderzoek van gegevensaanbieders; en
e onderzoeksverslagen van brokers.

De aandelendekking wordt opgesplitst per sector om de specialistische kennis van het team te
maximaliseren en wereldwijde best practices te identificeren. Gezien de ervaring en de stabiliteit van
het team wordt elke sector door meer dan één analist bestreken, waardoor een doeltreffend back-
upkader ontstaat. Teamleden worden aangemoedigd om hun mening te geven over alle aandelen,
niet alleen degene waar zij rechtstreeks voor verantwoordelijk zijn, en alle opinies over aandelen
worden openlijk besproken. De uiteindelijke verantwoordelijkheid voor beleggingen ligt bij
teamleider Peter Meany.

Extern
De interne due diligence van het team wordt ondersteund door een reeks beheersmaatregelen die
onafhankelijk van het beleggingsteam functioneren.
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Ten eerste voert het Investment Compliance-team, onderdeel van het bredere Risk Management &
Compliance-team van de onderneming, een onafhankelijke controle uit op de naleving van alle
randvoorwaarden voor portefeuillesamenstelling, ongeacht of deze zijn opgelegd door regelgeving,
klanten of interne limieten. Relevante interne beperkingen omvatten een verbod op beleggingen in
ondernemingen waarvan is vastgesteld dat zij betrokken zijn bij de productie van kernwapens, alsook
ondernemingen die betrokken zijn bij de productie van tabak of aan tabak verwante producten zoals
e-sigaretten en vaping-apparaten. Het Investment Compliance-team is verantwoordelijk voor het niet
overschrijden van de fondslimieten, en voor het escaleren van eventuele schendingen naar de
portefeuillebeheerders en het hoofd van de Global Listed Infrastructure-strategie.

Daarnaast is het Investment Product Research & Assurance (IPRA)-team verantwoordelijk voor de
bewaking van beleggingsportefeuilles ten aanzien van de vastgelegde beleggingsstijl en het
beleggingsproces. De leden van dit team beoordelen en interpreteren de risico- en prestatierapporten
die door de performanceteams worden opgesteld, en zijn verantwoordelijk voor de uitvoering van
stresstests en het bewaken van fondsliquiditeit, indien nodig. Het IPRA-team stelt de
fondsbeheerteams en de Global Head of Investment Management voor een onafhankelijke uitdaging.
De leden van dit team stellen verder verslagen op en voorzien het Global Investment Committee, de
regionale comités en de Raden van Bestuur van duiding over prestaties en risico's.

Beleid inzake engagement

Het beleid en de beginselen voor verantwoord beleggen en rentmeesterschap van First Sentier
Investors (FSI) beschrijven de normen die zijn vastgelegd voor alle beleggingsteams van FSI. Het beleid
beschrijft ook de manier waarop FSI omgaat met controversiéle duurzaamheidsactiviteiten.

Het is belangrijk een actieve dialoog met ondernemingen of entiteiten waarin is belegd aan te gaan,
omdat dit ons een goede mogelijkheid biedt om een beter inzicht te krijgen in hun bedrijfsvoering en
de vinger aan de pols te kunnen houden van belangrijke zakelijke aangelegenheden, zoals strategie,
kapitaalallocatie, de financiéle gegevens en hoe kwesties op het gebied van milieu, maatschappij en
goed bestuur worden opgepakt. Dit stelt ons in staat om hen aan te moedigen hierin verbetering aan
te brengen.

De omvang, diepgang en frequentie van engagementinspanningen kan aanzienlijk variéren op basis
van verschillende factoren, waaronder de risico's die de onderneming loopt en de kansen waar de
onderneming op zou kunnen inspelen, de mogelijkheid en bereidheid van de onderneming om
hierover het gesprek aan te gaan en de omvang of aard van de belegging.

Het beleid is beschikbaar op www.firstsentierinvestors.com

Aangewezen referentiebenchmark

Niet van toepassing
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Bijlage 2: informatieverschaffing met betrekking tot
financiéle artikel 9-producten overeenkomstig artikel 10 van
de SFDR

5. Stewart Investors - financiéle producten

Naam LEI

First Sentier Investors Global Umbrella Fund plc | n.v.t.

First Sentier Investors International IM Limited® | 549300CCC4Z8MO5T6N95
Stewart Investors Asia Pacific and Japan 549300G4DULVSULOBZ21
Sustainability Fund

Stewart Investors Asia Pacific Leaders 549300VKJEPJT5Q4V960
Sustainability Fund

Stewart Investors Asia Pacific Sustainability 549300BZRT184DKUS8I49
Fund

Stewart Investors European Sustainability Fund | 254900AC9R2R60MRRP06
Stewart Investors Global Emerging Markets 549300YYD8Q6QBFGS653
Leaders Fund

Stewart Investors Global Emerging Markets 254900RVHSO4VFH1Z159
Leaders Sustainability Fund

Stewart Investors Global Emerging Markets 549300V44ENSGLMQBN36
Sustainability Fund

Stewart Investors Indian Subcontinent 549300KV9RVYY1I3UF70
Sustainability Fund

Stewart Investors Worldwide Leaders 5493003COPDCQZH4VL30
Sustainability Fund

Stewart Investors Worldwide Sustainability 549300CUQ1MDVG6JSBI1
Fund

Samenvatting

De artikel 9-fondsen en aanverwante beleggingsstrategieén van Stewart Investors
(Beleggingsbeheerder) streven naar vermogensgroei op lange termijn en tegelijkertijd naar positieve
duurzaamheidsuitkomsten op sociaal en/of ecologisch gebied. Het beleggingsteam van Stewart
Investors maakt gebruik van een bottom-up beleggingsproces en belegt in ondernemingen die zowel
bijdragen aan als profiteren van duurzame ontwikkeling. Dit document schetst de aanpak van de
Beleggingsbeheerder om te voldoen aan de duurzamebeleggingsdoelstelling van het Fonds door
middel van nauwgezet bottom-up onderzoek, dialogen met ondernemingen, naleving van de eigen
positieopgave inzake schadelijke en controversiéle producten en diensten, een groepsbreed
uitsluitingsbeleid en externe aanbieders van onderzoeksgegevens. Het document gaat verder in op de
manier waarop de duurzaamheidsdoelstellingen en -uitkomsten van het Fonds worden bewaakt en
beoordeeld, zowel intern als met behulp van externe kaders, en geeft bovendien aan hoe de
Beleggingsbeheerder zich inzet voor volledige transparantie over de ondernemingen waarin is belegd
en de bijdrage die deze ondernemingen leveren aan duurzame ontwikkeling.

3 Niet onderworpen aan SFDR; informatie wordt verstrekt ten behoeve van transparantiedoeleinden
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Geen ernstige afbreuk aan de duurzamebeleggingsdoelstelling

De Fondsen beleggen alleen in ondernemingen die een duurzame belegging vertegenwoordigen en
die bijdragen aan een sociale en/of ecologische doelstelling.

Het bottom-up beleggingsproces resulteert in portefeuilles die bestaan uit ondernemingen zonder
materiéle blootstelling aan schadelijke producten, diensten of processen. Het Portfolio Explorer-

instrument van de Beleggingsbeheerder biedt transparantie over ondernemingen waarin is belegd.

https://www.stewartinvestors.com/all/how-we-invest/our-approach/portfolio-explorer.html

Het instrument biedt een evenwichtige kijk op ondernemingen waarin is belegd en benadrukt zowel
de positieve bijdragen die zij leveren aan duurzame ontwikkeling als de risico's en aandachtspunten
voor toekomstige engagementinspanningen.

Alle schadelijke bedrijfsactiviteiten worden gedefinieerd en openbaar gemaakt, en door de
Beleggingsbeheerder op materialiteit beoordeeld. Het standpunt van de Beleggingsbeheerder over
schadelijke en controversiéle producten en diensten en uitsluiting van beleggingen is beschikbaar op
de website van Stewart Investors.

https://www.stewartinvestors.com/all/insights/our-position-on-harmful-and-controversial-
products-and-services.html

In het geval van een belegging in een onderneming die een materiéle blootstelling heeft aan
schadelijke producten en diensten, zal dit op de website van Stewart Investors worden
bekendgemaakt, inclusief een toelichting op de redenen voor de uitzondering en voor het aanhouden
van de belegging. Uitzonderingen kunnen zich voordoen als een onderneming een commerciéle
activiteit uit het verleden aan het afbouwen is (in dat geval wordt het gesprek aangegaan en wordt de
onderneming aangemoedigd om de betreffende commerciéle activiteit te staken), of als een
onderneming slechts indirect blootstaat aan een schadelijke industrie of activiteit. Een onderneming
die bijvoorbeeld veiligheidsuitrusting produceert voor een breed scala van industriéle toepassingen,
kan ook klanten hebben in de sector voor fossiele brandstoffen of defensie.

De blootstelling van elk Fonds aan dergelijke activiteiten wordt voortdurend bewaakt door middel van
nalevingssystemen voor en na een transactie.

De belangrijkste ongunstige effecten op duurzaamheidsfactoren, die relevant zijn voor elke
onderneming waarin het Fonds belegt, worden meegenomen door middel van bottom-up onderzoek
door de Beleggingsbeheerder, dialogen met ondernemingen, naleving van de eigen positieopgave
inzake schadelijke en controversiéle producten en diensten, een groepsbreed uitsluitingsbeleid en
externe aanbieders van onderzoeksgegevens.

De Beleggingsbeheerder onderhoudt voortdurend contact met ondernemingen en evalueert hun
kwalificaties en kwaliteit op het gebied van duurzaamheid constant. Wanneer de Beleggingsbeheerder
vaststelt dat de kwaliteit of duurzaamheidspositie van een onderneming is gewijzigd, hetzij via
bijeenkomsten, hetzij via voortdurende bewaking of beoordeling van hun jaarverslagen, zal de
Beleggingsbeheerder de beleggingscase heroverwegen.

De fondsportefeuilles worden voortdurend door externe dienstverleners beoordeeld, onder meer op
het gebied van controverses, productbetrokkenheid, koolstofvoetafdrukken en andere

impactmaatstaven, alsmede met betrekking tot de schending van sociale normen.

De belangrijkste indicatoren van ongunstige duurzaamheidseffecten (Principal Adverse Sustainability
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Indicators) worden meegenomen in de ondernemingsanalyse van de Beleggingsbeheerder,
teambesprekingen en het engagementprogramma.

Afhankelijk van de aard van de kwestie en de reactie van de onderneming, kan de
Beleggingsbeheerder verschillende acties ondernemen:

e evalueren van het onderzoek en de beleggingscase van de onderneming, onder vermelding
van de reactie indien deze wordt geacht toereikend te zijn;

e ingesprek gaan met de onderneming wanneer nadere informatie is vereist of een verbeterde
bedrijfspraktijk en een passende oplossing voor de kwestie is gewenst;

e beéindigen van de positie van het Fonds in de onderneming wanneer
engagementinspanningen geen succes hebben, of wanneer een gedragspatroon aanleiding
geeft tot bedenkingen over de kwaliteit en de integriteit van het management van de
onderneming.

De duurzame beleggingen van het Fonds zijn afgestemd op de OESO-richtlijnen voor multinationale
ondernemingen en de leidende beginselen van de VN inzake bedrijfsleven en mensenrechten, met
inbegrip van de principes en rechten die worden beschreven in de acht fundamentele verdragen die
in de verklaring van de Internationale Arbeidsorganisatie (IAO) betreffende de fundamentele principes
en rechten op het werk worden genoemd en in het Internationaal Statuut van de Rechten van de
Mens.

De Beleggingsbeheerder volgt de ondernemingen in de portefeuille voortdurend om inzicht te krijgen
in eventuele strategiewijzigingen. Elke portefeuille van het Fonds wordt door een externe
dienstverlener beoordeeld op naleving van de OESO-richtsnoeren voor multinationale
ondernemingen, de leidende beginselen van de VN inzake bedrijfsleven en mensenrechten en de
wereldwijde normen van de VN, en op posities in sectoren met een hoog risico. De
Beleggingsbeheerder ontvangt ook regelmatig updates van een controversebewakingsdienst. Zodra
kwesties door deze diensten worden aangekaart, evalueert de Beleggingsbeheerder deze in het kader
van de beleggingsanalyse. Afhankelijk van de details treedt de Beleggingsbeheerder vervolgens in
dialoog met de betreffende onderneming, en zo nodig wordt er overgegaan tot het beéindigen van de
belegging om te waarborgen dat de portefeuille blijft voldoen aan de centrale beginselen van de
beleggingsfilosofie.

Duurzamebeleggingsdoelstelling van het financiéle product

Het Fonds streeft naar vermogensgroei op lange termijn door te beleggen in ondernemingen die zowel
bijdragen aan als profiteren van duurzame ontwikkeling en die zo positief bijdragen aan
duurzaamheidsuitkomsten op sociaal en ecologisch gebied.

Positieve sociale duurzaamheidsuitkomsten zijn onder andere: verbeterde gezondheid en welzijn;
toegang tot inkomensgenererende en ondernemingskansen; eerlijke arbeidsverhoudingen en
veiligheid op de werkplek; toegang tot onderwijs en leermogelijkheden; communicatie en toegang tot
informatie; financiéle inclusie; duurzaam vervoer en mobiliteit; betere toegang tot huisvesting, water,
sanitaire voorzieningen en elektriciteit; en sociale inclusie en verminderde ongelijkheid.

Positieve ecologische duurzaamheidsuitkomsten zijn onder meer: een zorgvuldiger, efficiénter en
productiever gebruik van natuurlijke hulpbronnen; minder afval en beter afvalbeheer; ruimere
toepassing van praktijken en maatregelen voor een circulaire economie; de toepassing van
hernieuwbare en schonere energietechnologieén; minder broeikasgasuitstoot; minder water-, lucht-
en overige milieuverontreiniging; een vertraging van het tempo van bodemdegradatie; veranderingen
in landgebruik en verlies van bossen en biodiversiteit; en maatregelen en technologieén die adaptatie
aan klimaatverandering en veerkracht mogelijk maken.
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Beleggingsstrategie

De Fondsen beleggen alleen in ondernemingen die een duurzame belegging vertegenwoordigen en
die bijdragen aan een sociale en/of ecologische doelstelling.

De kenmerkende elementen van de beleggingsstrategie zijn: een exclusieve focus op ondernemingen
die bijdragen aan en profiteren van duurzame ontwikkeling; een door onderzoek gestuurde,
fundamentele bottom-up benadering voor de selectie en voortdurende analyse van beleggingen; een
focus op de kwaliteit en duurzaamheidskenmerken van elke onderneming; een focus op
rentmeesterschap en goed bestuur van ondernemingen; een beleggingshorizon op lange termijn; en
de toezegging dat problemen en vraagstukken op het gebied van duurzaamheid actief worden
opgepakt.

Het bindende proces voor het selecteren en doen van duurzame beleggingen is gericht op de
duurzamebeleggingsdoelstelling, en wel als volgt:

e Het genereren van ideeén is alleen gericht op ondernemingen met producten en diensten die
moeilijke problemen helpen oplossen, in cruciale behoeften voorzien en bijdragen aan een
duurzamere toekomst.

e Het bedrijffsonderzoek is bottom-up en maakt gebruik van alle beschikbare kwalitatieve
informatie en kwantitatieve gegevens om de kwaliteitskenmerken, duurzaamheidspositie en
context waarin elke onderneming opereert te beoordelen en hier een oordeel over te vormen.

¢ De portefeuillesamenstelling vindt bottom-up plaats, zonder dat daarbij wordt gekeken naar
een duurzaamheidsbenchmark of andere benchmarkindex.

e Het voortdurende toezicht is gericht op de ontwikkeling van de onderneming, inclusief
veranderingen in kwaliteits- en duurzaamheidskenmerken, het commerciéle en
concurrentielandschap, regelgeving, de politiek-economische context waarin de
onderneming opereert en de waardering.

¢ Deengagementinspanningen richten zich op het aanmoedigen van de managementteams van
ondernemingen om werk te maken van duurzaamheidskwesties en andere beleggingsrisico's
en -kansen.

De Beleggingsbeheerder voert een analyse van de bestuurspraktijken uit, zowel die in de
bestuurskamer als op de werkvloer, als zijnde een essentieel onderdeel van de beleggingsfilosofie, -
strategie en -procedure — van ideevorming en onderzoek tot positiebepaling en engagement. De
analyse richt zich op de vraag of de bedrijfscultuur, eigendomsstructuur en stimulansen samen tot een
bestuursbenadering leiden waarin de belangen van alle belanghebbenden — arbeid, milieu,
leveranciers, lokale gemeenschappen, klanten en aandeelhouders — in evenwicht zijn.

Belangrijke aandachtspunten zijn de onafhankelijkheid en diversiteit van bestuurders,
beloningsstructuren, personeelsverloop, levensduur van het management, leveranciersvoorwaarden
zoals de omlooptijd van crediteuren, beleid en praktijken inzake kapitaalallocatie, belastingbeleid en
-praktijken en de vraag of ondernemingen zich gedragen op een manier die ruimschoots voldoende is
om maatschappelijk draagvlak voor hun bedrijfsactiviteiten te behouden.

Naast bureauonderzoek zijn er gesprekken en bijeenkomsten met bedrijfseigenaars, leidinggevenden
en onafhankelijke bestuurders van ondernemingen om voldoende vertrouwen te krijgen in de
bestuurspraktijken van ondernemingen waarin is belegd. Wij laten onafhankelijk onderzoek op maat
uitvoeren over duurzaamheidsthema's — variérend van gevaarlijke chemicalién in de productie van
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verf tot conflictmineralen in de toeleveringsketens van elektronica — om inzicht te krijgen in hoe
ondernemingen hun sociale en ecologische verantwoordelijkheid nemen.

Analyse door externe gegevensaanbieders wordt gebruikt om te beoordelen en te controleren of
ondernemingen waarin is belegd voldoen aan best practices op het gebied van governance,
wereldwijde normen en controverses, en om een inschatting te kunnen maken of ondernemingen
voldoen aan de verwachtingen op het gebied van governance.

Daarnaast beoordelen alle beleggingsteams van First Sentier Investors (FSI) de zakelijke
bestuurspraktijken aan de hand van de betreffende beleidsregels en richtlijnen. Voorbeelden zijn:

e Beoordeling Raad van Bestuur — er moet een transparante procedure zijn voor de benoeming
van nieuwe bestuurders. FSI verwacht dat ondernemingen kunnen aantonen dat er sprake is
van diversiteit op het gebied van geslacht, leeftijd, etniciteit, seksuele geaardheid en
opvattingen, zowel organisatiebreed als op bestuursniveau.

e Eigendom en aandeelhoudersrechten — in principe verleent FSI geen steun aan resoluties die
het volgende voorstellen: wijzigingen in de bedrijfsstructuur die de rechten van
aandeelhouders inperken; of wijzigingen in de kapitaalstructuur die de stem- en/of
economische rechten van aandeelhouders kunnen verwateren.

Beloning — FSI verwacht van beloningsstructuren dat ze eenvoudig, gericht op de lange termijn en
afgestemd op aandeelhouderswaarde/-rendement zijn, en dat zij het nemen van verantwoorde
risico's aanmoedigen en, voor zover relevant, een breder begrip van ‘succes’ omarmen

Spreiding van beleggingen

Het Fonds belegt hoofdzakelijk (ten minste 70% van de Intrinsieke Waarde van het Fonds) in een
gediversifieerde portefeuille van aandelen of aan aandelen verwante effecten van ondernemingen die
hun bedrijfsactiviteiten voornamelijk uitvoeren in de in het Prospectus genoemde beleggingsregio, en
die zijn genoteerd aan of worden verhandeld op Gereglementeerde Markten.

Het Fonds belegt hoofdzakelijk (ten minste 90% van de Intrinsieke Waarde) in ondernemingen die in

staat zijn bij te dragen aan en te profiteren van duurzame ontwikkeling. Wat onder duurzame
ontwikkeling wordt verstaan, is gebaseerd op de eigen filosofie van de Beleggingsbeheerder.
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Ecologisch

40%
#1 Duurzaam 0%

90%

Sociaal
Beleggingen 90%

#2 Niet duurzaam
10%

#1 Duurzaam omvat duurzame beleggingen met ecologische of sociale doelstellingen. Deze kunnen
wel of niet zijn afgestemd op de taxonomie.

#2 Niet duurzaam omvat beleggingen die niet als duurzame belegging kwalificeren. Dit zijn doorgaans
geldmiddelen of zeer liquide instrumenten die worden aangehouden in afwachting van beleggingen,
om aan liquiditeitsvereisten te voldoen, of activa die worden aangehouden om een efficiénte
operationele exit mogelijk te maken.

Bewaking van duurzamebeleggingsdoelstelling

De Beleggingsbeheerder volgt de ondernemingen in de portefeuille voortdurend om inzicht te krijgen
in eventuele wijzigingen in hun duurzaamheidspositie en algemene kwaliteit. Dit geschiedt via het
bottom-up onderzoek van de Beleggingsbeheerder, dialogen met ondernemingen, naleving van de
eigen positieopgave inzake schadelijke en controversiéle producten en diensten, een groepsbreed
uitsluitingsbeleid en externe aanbieders van onderzoeksgegevens. De bijdragen van de beleggingen
van elk Fonds aan sociale en ecologische doelstellingen wordt ook beoordeeld aan de hand van twee
kaderindicatoren — de pijlers voor menselijke ontwikkeling van de Beleggingsbeheerder en de
oplossingen voor klimaatverandering van Project Drawdown (zie voor een nadere beschrijving
Methodologieén hieronder).

Elke portefeuille van het Fonds wordt elk kwartaal door een externe dienstverlener beoordeeld om te
waarborgen dat elke onderneming in de portefeuille voldoet aan de wereldwijde normen voor
zakelijke best practices, en dat zij de drempels voor schadelijke activiteit niet overschrijdt, zoals
uiteengezet in de positieopgave van de Beleggingsbeheerder.

https://www.stewartinvestors.com/all/insights/our-position-on-harmful-and-controversial-
products-and-services.html
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Wereldwijde normen zijn internationaal overeengekomen normen voor het bedrijfsleven, waaronder
de mensenrechtencode voor bedrijven van de VN en de beginselen van het Global Compact van de
VN. De Beleggingsbeheerder ontvangt ook regelmatig updates van een controversebewakingsdienst.
Verder worden nieuwe portefeuilleposities voor de eerste transactie gecontroleerd.

Zodra kwesties door deze diensten worden aangekaart, evalueert de Beleggingsbeheerder deze in het
kader van de beleggingsanalyse. Afhankelijk van de details treedt de Beleggingsbeheerder vervolgens
in dialoog met de betreffende onderneming, en zo nodig wordt er overgegaan tot het beéindigen van
de belegging om te waarborgen dat de portefeuille blijft voldoen aan de centrale beginselen van de
beleggingsfilosofie.

De beheerder onderhoudt voortdurend contact met ondernemingen en evalueert hun kwalificaties
en kwaliteit op het gebied van duurzaamheid constant. Wanneer de beheerder vaststelt dat de
kwaliteit of duurzaamheidspositie van een onderneming is gewijzigd, hetzij via bijeenkomsten, hetzij
via voortdurende bewaking en beoordeling van hun jaarverslagen, zal de beheerder de beleggingscase
heroverwegen.

Methodologieén

De Fondsen beleggen alleen in ondernemingen die een duurzame belegging vertegenwoordigen en
die bijdragen aan een sociale en/of ecologische doelstelling. De bijdragen van de beleggingen van elk
Fonds aan sociale en ecologische doelstellingen wordt beoordeeld aan de hand van twee
kaderindicatoren — de pijlers voor menselijke ontwikkeling van de Beleggingsbeheerder en de
oplossingen voor klimaatverandering van Project Drawdown.

Pijlers voor menselijke ontwikkeling

De Beleggingsbeheerder heeft 10 brede pijlers vastgesteld die naar diens oordeel de essentie van
menselijke ontwikkeling samenvatten, en die aan ondernemingen kunnen worden gekoppeld. Elke
onderneming waarin is belegd moet op tastbare wijze bijdragen aan ten minste één van de volgende
pijlers:

e Voeding
e Gezondheidszorg en hygiéne
e Water en sanitaire voorzieningen

e Energie

e Huisvesting

e Werkgelegenheid
e Financiering

e levensstandaard

e Onderwijs
e Informatie

Oplossingen voor klimaatverandering

Project Drawdown is een in 2014 opgerichte non-profitorganisatie die meer dan 80 verschillende
oplossingen voor de opwarming van de aarde in kaart heeft gebracht, heeft gemeten en heeft
gemodelleerd. Het uiteindelijke doel van Project Drawdown is het bereiken van 'drawdown’, oftewel
het het punt waarop emissies niet langer toenemen maar gestaag beginnen af te nemen. Elke
belegging van het Fonds wordt door de beheerder afgezet tegen de circa 80 oplossingen
(onderverdeeld in acht bredere oplossingscategorieén: Gebouwen, Circulaire economie/industrie,
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Milieubehoud/-herstel, Energie, Voedselsysteem, Menselijke ontwikkeling, Transport en Water). De
Beleggingsbeheerder richt zich op de vraag of de ondernemingen zelf een zinvolle bijdrage leveren en
zinvol betrokken zijn bij de verwezenlijking van een of meerdere van deze oplossingen. Wanneer
ondernemingen waarin de Fondsen beleggen bijdragen aan een van de oplossingen, zijn zij direct of
indirect betrokken bij het maken van producten en leveren van diensten die deze oplossingen mogelijk
maken/ondersteunen.

Deze kaders, die in aanvulling komen op de eigen bottom-up analyse van de Beleggingsbeheerder, zijn
afhankelijk van meetbare en rapporteerbare resultaten die de zinvolle bijdrage van een onderneming
aan duurzame ontwikkeling kunnen aantonen.

Een zinvolle bijdrage van de onderneming:

1. heeft een duidelijk verband met het onderliggende probleem en de oplossing, inclusief of het
een directe, faciliterende/ondersteunende of indirecte bijdrage is;

2. is relevant voor de onderneming als een omzet-/groeiaanjager, als een strategisch initiatief
ondersteund door onderzoek/ontwikkeling of kapitaaluitgaven, of als een functie van een
sterke bedrijfscultuur of goed zakelijk gedrag en ‘hoe ze dingen doen’, bijvoorbeeld wat
betreft gelijkheid en diversiteit;

3. onderkent de negatieve effecten van de onderneming, waaronder tegenstrijdigheden en
risico's op perverse uitkomsten.

Ondernemingen kunnen op verschillende manieren bijdragen aan een betere toekomst voor mens en
planeet. Ter afstemming op de bottom-up beleggingsbenadering van de Beleggingsbeheerder geeft
de Beleggingsbeheerder op diens website, via de interactieve Portfolio Explorer, beschrijvingen van
de manier waarop elke onderneming naar het oordeel van de Beleggingsbeheerder bijdraagt aan
duurzame ontwikkeling. Klik op onderstaande koppeling om naar het instrument te gaan.

https://www.stewartinvestors.com/all/how-we-invest/our-approach/portfolio-explorer.html

De Fondsen rapporteren over deze indicatoren in het jaarverslag en ook op de websites van Stewart
Investors en First Sentier Investors:

https://www.stewartinvestors.com/ie/en/professional/how-we-invest/regulations-and-
reports/fund-reporting.html

https://www.firstsentierinvestors.com/ie/en/professional-investor/performance/literature/sfdr-
reporting.html

Gegevensbronnen en -verwerking

Ondernemingen kunnen op verschillende manieren bijdragen aan een betere toekomst voor mens en
planeet. De Beleggingsbeheerder heeft geen gepatenteerde modellen of ‘zwarte dozen’ voor de
beoordeling van duurzame ontwikkeling, maar als onderdeel van een zorgvuldige bottom-up analyse
wordt een zo breed mogelijk scala aan kwantitatieve en kwalitatieve factoren geanalyseerd. De
Beleggingsbeheerder vermijdt top-down scores of een focus op een beperkt aantal
gestandaardiseerde indicatoren, die naar het oordeel van de Beleggingsbeheerder meestal betrekking
hebben op operationele efficiéntie, en niet op de effecten van een onderneming. De
Beleggingsbeheerder richt zich daarom op de diverse bijdragen die elke onderneming levert.

Als langetermijnbeleggers verkrijgt het beleggingsteam gedurende meerdere jaren voortschrijdend
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inzicht in een onderneming en wordt de beleggingscase steeds uitgebreider vormgegeven door zoveel
mogelijk informatie en gegevens over elke onderneming te verzamelen. Dit geldt ook voor bestaande
participaties, waarbij de visie van het beleggingsteam zich ontwikkeld aan de hand van voortdurend
onderzoek en engagementinspanningen met betrekking tot risico's en kansen. De voortdurende
analyse omvat bureauonderzoek van kwalitatieve en kwantitatieve gegevens en bijeenkomsten met
onder andere het management, concurrenten en leveranciers. Het interne onderzoek door het team
wordt aangevuld met informatie van derden. Dit kunnen forensische accountants, macro-economen,
consultants, academici en milieugroeperingen zijn, maar ook meer traditionele analisten van
investeringsbanken. Ook het voeren van een dialoog met het management van de onderneming over
ESG-kwesties is een belangrijke factor en beinvloedt de mate van vertrouwen in elke onderneming.
De Beleggingsbeheerder besteedt daarnaast onderzoek uit aan universiteiten, NGO's en andere
academische instellingen om beter zicht te krijgen op complexe duurzaamheids-/ESG-vraagstukken.
Dit onderzoek is vaak gericht op een bepaalde sector (recente voorbeelden zijn
halfgeleiderapparatuur en medische diagnostiek) of een bepaalde kwestie (toeleveringsketens van
palmolie en koffie, conflictmineralen, kleinschalige boeren, loodgehalte in verfin opkomende markten
of de risico's van ontbossing binnen de toeleveringsketens van soja).

Om de bijdrage van ondernemingen aan duurzame ontwikkeling te valideren, hanteert het team
geloofwaardige kaders van derden en eigen kaders, zoals Project Drawdown voor oplossingen voor
klimaatverandering, de eigen pijlers voor menselijke ontwikkeling voor belangrijke aspecten van
menselijke ontwikkeling (op basis van de Human Development Index van de VN), en de indexen voor
toegang tot geneesmiddelen en toegang tot voeding voor de beoordeling van farmaceutische en
consumptiegoederenondernemingen. Deze kaders ondersteunen de beoordelingen van het team of
en in welke mate ondernemingen bijdragen aan duurzame ontwikkeling, in plaats van deze te
definiéren. Bovendien wordt elke onderneming afgezet tegen de doelstellingen voor duurzame
ontwikkeling (Sustainable Development Goals, of SDG's).

Deze kaders, die in aanvulling komen op de bottom-up analyse van de Beleggingsbeheerder, zijn
afhankelijk van meetbare en rapporteerbare resultaten die de zinvolle bijdrage van een onderneming
aan duurzame ontwikkeling kunnen aantonen.

De stroom van gegevens en informatie over ondernemingen is continu. Informatie wordt voortdurend
bijgewerkt door het beleggingsteam door middel van diepgaand onderzoek en het schrijven van
gedetailleerde verslagen over ondernemingen. Het team voert periodieke evaluaties uit voor
verschillende portefeuille- en focuslijstondernemingen, teneinde te waarborgen dat zij blijven
voldoen aan de criteria voor belegging. Deze evaluaties worden normaal gesproken uitgevoerd door
een andere analist dan degene die het oorspronkelijke verslag van de onderneming heeft opgesteld.
De timing van het verzamelen en bijwerken van gegevens en informatie over ondernemingen is
afhankelijk van verschillende factoren, zoals de publicatie van verslagen en winstcijfers van
ondernemingen, presentaties voor beleggers, bijeenkomsten met ondernemingen en eventueel
extern belegd onderzoek. Het team onderhoudt voortdurend contact met ondernemingen en
evalueert hun kwalificaties en kwaliteit op het gebied van duurzaamheid constant. Door de grote
verscheidenheid aan gegevensbronnen en de verschillende niveaus van informatieverschaffing door
individuele ondernemingen is het niet mogelijk om vast te stellen wat het aandeel geschatte gegevens
is dat het beleggingsteam gebruikt.

Om de eigen grondige analyse van ondernemingen te valideren en naleving van de eigen
positieopgave inzake schadelijke en controversiéle producten en diensten en het uitsluitingsbeleid
van de groep als geheel te bewaken, ontvangt de Beleggingsbeheerder ook regelmatig meldingen over
zakelijke controverses van RepRisk. Daarnaast analyseert de Beleggingsbeheerder alle participaties in
de portefeuilles van de Fondsen via Sustainalytics.

De Beleggingsbeheerder stelt alles in het werk om te waarborgen dat gerapporteerde gegevens
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nauwkeurig en betrouwbaar zijn. Dit omvat het vergelijken van verschillende informatiebronnen en
het gebruik van zowel interne als externe analyse, zoals hierboven beschreven. Een aanzienlijk aantal
ondernemingen verschaft echter geen informatie over ecologische of sociale statistieken en
doelstellingen, of verschaft informatie die niet in overeenstemming is met algemeen aanvaarde
rapportagenormen, zoals het Greenhouse Gas Protocol voor klimaatmaatregelen. Als er geen
informatie beschikbaar is, kan de Beleggingsbeheerder gebruikmaken van ramingen van externe
aanbieders, zoals MSCI in het geval van klimaatgegevens. Ramingen vereisen veronderstellingen die
niet overeenkomen met de omstandigheden van individuele ondernemingen in de echte wereld. De
Beleggingsbeheerder vermeldt het wanneer dergelijke ramingen in rapporten worden gebruikt.

De Beleggingsbeheerder slaat gegevens over onderzoek naar en engagementinspanningen met
ondernemingen op met behulp van software voor onderzoeks- en klantbeheer. De
Beleggingsbeheerder verschaft informatie over de beleggingsargumentatie en duurzaamheidspositie
van elke onderneming waarin is belegd via haar eigen Portfolio Explorer-instrument —
https://www.stewartinvestors.com/all/how-we-invest/our-approach/portfolio-explorer.html — en
werkt deze gegevens elk kwartaal bij.

Beperkingen met betrekking tot methodologieén en gegevens

De Beleggingsbeheerder vermijdt top-down scores of een focus op een beperkt aantal
gestandaardiseerde indicatoren, die naar het oordeel van de Beleggingsbeheerder meestal betrekking
hebben op operationele efficiéntie, en niet op de effecten van een onderneming. De
Beleggingsbeheerder richt zich daarom op de diverse bijdragen die elke onderneming levert. Helaas
vertonen ESG-gegevens een groot aantal gebreken, en richten zij zich naar het oordeel van de
Beleggingsbeheerder niet op de zaken die er toe doen. De Beleggingsbeheerder is van mening dat een
van de grootste uitdagingen is dat methoden om ESG-scores te genereren zich vooral richten op hoe
goed ondernemingen hun interne processen beheren, en veel minder op de daadwerkelijke effecten
van hun producten en diensten in de praktijk.

https://www.stewartinvestors.com/all/insights/sfg/the-problem-with-esg-scores.html

Als een bottom-up belegger richt de Beleggingsbeheerder zich op de ecologische en sociale
uitkomsten van elke onderneming afzonderlijk. Aangezien elke onderneming anders is, is het een
flinke uitdaging om dergelijke resultaten samen te voegen tot één enkele maatstaf of
gestandaardiseerde score, wat de rapportage bemoeilijkt. Dit heeft echter geen invloed op het
verwezenlijken van de duurzamebeleggingsdoelstelling. De door de Beleggingsbeheerder
gerapporteerde bijdragen van ondernemingen zijn gestaafd met bewijzen en door het beleggingsteam
verzameld vanuit hun jarenlange ervaring met duurzaam beleggen. Hoewel de Beleggingsbeheerder
gebruikmaakt van diensten van derden om de eigen grondige analyse van ondernemingen te
valideren, vertrouwt de Beleggingsbeheerder niet op externe onderzoekers voor een oordeel wat wel
of niet duurzaam is. De Beleggingsbeheerder doet een eigen analyse en toetst deze zorgvuldig via
bijeenkomsten met ondernemingen, teambesprekingen en speciaal in opdracht gegeven onderzoek.
Het beleggingsteam koppelt vervolgens elke bijdrage aan geloofwaardige kaders zoals Project
Drawdown voor oplossingen voor klimaatverandering en de eigen pijlers voor menselijke ontwikkeling
die zijn opgesteld naar de Human Development Index van de VN.

Due diligence

In de cultuur van het beleggingsteam staan rentmeesterschap, langetermijndenken en samenwerking
centraal. Het team erkent het voorrecht om andermans geld te mogen beheren en codificeert hun
benadering van rentmeesterschap via een Eed van Hippocrates, inclusief de toezegging om te
beleggen op een manier die de samenleving als geheel ten goede komt. Elk teamlid moet de eed van
Hippocrates ondertekenen wanneer hij of zij in dienst treedt.
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Bij elke beleggingsbeslissing die de Beleggingsbeheerder neemt voor de portefeuilles van de Fondsen,
wordt de duurzaamheidspositie (risico's en kansen) van elke onderneming bottom-up in overweging
genomen. Dit omvat:

e een gedetailleerde ondernemingsanalyse;

¢ schriftelijke discussie en debat door het beleggingsteam, waarbij ook uitdagingen ten aanzien
van de duurzaamheidspositie van alle ondernemingen worden meegenomen;

¢ wekelijkse team- en strategievergaderingen om fondsbeslissingen te bespreken;

¢ bijeenkomsten met het management van de onderneming en belangrijke belanghebbenden,
van concurrenten tot NGO's;

e het laten verrichten van onderzoek naar diverse aspecten van ondernemingskwaliteit,
waaronder inzicht in specifieke duurzaamheidskwesties;

e het meenemen van overige onderzoek door derden.

De Beleggingsbeheerder kijkt holistisch naar duurzaamheid; het omvat ESG, maar is meer dan ESG.
Naar het oordeel van de Beleggingsbeheerder is financiéle duurzaamheid (zoals voorzichtigheid ten
aanzien van balansposities, rentmeesterschap door het management en hoe belanghebbenden
tijdens een crisis worden behandeld) net zo essentieel voor de duurzaamheidspositie van een
onderneming als het product of de dienst die zij verkoopt.

Hoewel Stewart Investors de regie behoudt over de beleggingsfilosofie, het beleggingsproces en alle
beleggingsbeslissingen — inclusief risicobewaking — wordt aanvullend onafhankelijk toezicht en
ondersteuning geboden door relevante teams van First Sentier Investors (FSl), de
moedermaatschappij van Stewart Investors. Dit omvat de FSI Investment Product Research &
Assurance-functie, die rapporteert aan de FSI Global Head of Product. Het team is verantwoordelijk
voor het toezicht op de beleggingsrisico's binnen alle portefeuilles. De leden van dit team beoordelen
en interpreteren de risico- en prestatierapporten die door de FSI Performance-teams worden
opgesteld, en zijn verantwoordelijk voor de uitvoering van stresstests en het bewaken van
portefeuilleliquiditeit, indien nodig. De leden van dit team stellen het beleggingsteam verder voor een
onafhankelijke uitdaging, stellen verslagen op en voorzien het FSI Global Investment Committee, de
regionale comités en de Raden van Bestuur van duiding over prestaties en risico's. Het beleggingsteam
neemt regelmatig deel aan risicobeheerbijeenkomsten, waar ook vertegenwoordigers van Risk
Assurance en Performance Reporting aanwezig zijn.

Beleid inzake engagement

Geen enkele onderneming is perfect en engagementinspanningen en het uitoefenen van stemrecht
zijn belangrijke verantwoordelijkheden voor de Beleggingsbeheerder als langetermijnaandeelhouder.
De Beleggingsbeheerder is van mening dat engagementinspanningen een middel zijn om
bedrijfsrisico's te beperken, bescherming te bieden tegen potentiéle tegenwind en
duurzaamheidsuitkomsten te verbeteren.

Verschillen vormen van engagement:

Alle engagementinspanningen beginnen met een bottom-up analyse, wat een gedeelde
verantwoordelijkheid is van het hele beleggingsteam.
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Bottom-up * Gedreven door ondernemingsanalyse en bewaking
* Gericht op opbouwen positieve langetermijnrelaties met
ondernemingen
* Negatieve reacties kunnen tot beéindiging van de belegging
leiden

Thematisch * Overschrijdende kwesties die uit de teambespreking naar
voren zijn gekomen
* Vaak ondersteund door uitbesteed onderzoek
* Nooit generiek; kwesties hebben betrekking op de
omstandigheden van de onderneming

Collaboratief =~ * Structurele kwesties die relevant zijn voor ondernemingen
waarin is belegd
* Inclusief ondernemingen buiten de fondsportefeuilles
» Zowel hoofd- als bijrollen

Engagement is volledig geintegreerd in de verantwoordelijkheden van het beleggingsteam en draagt
op onschatbare wijze bij aan het begrip van elke onderneming. Door rechtstreeks contact met het
management kan het team bovendien de ESG-prestaties van ondernemingen beinvloeden via
gesprekken met het management of de Raad van Bestuur, net als via het uitoefenen van
volmachtstemmen. De Beleggingsbeheerder tracht het gesprek aan te gaan op een manier die past bij
elke individuele situatie, en zal wanneer een dergelijke inspanning niet het gewenste resultaat
oplevert andere vormen van engagement overwegen.

Ondernemingen waarin is belegd, reageren doorgaans positief op engagementinspanningen; het
beéindigen van een belegging als gevolg van mislukte engagementinspanningen komt dan ook zelden
voor en wordt gezien als een laatste redmiddel. Mocht een van de externe dienstverleners die door
de Beleggingsbeheerder is ingeschakeld om te controleren op schadelijke producten en diensten een
kwestie aan de orde stellen bij een onderneming waarin is belegd, dan stelt de Beleggingsbeheerder
een onderzoek in. Als het een legitieme kwestie is en engagement niet succesvol is, zal het team de
positie afstoten.

Meer informatie over de benadering en het beleid is beschikbaar op de website van de
Beleggingsbeheerder:

https://www.stewartinvestors.com/all/how-we-invest/sustainable-investing/engagement.html

https://www.stewartinvestors.com/content/dam/stewartinvestors/pdf/global/si-corporate-
engagement-policy.pdf

Behalen van duurzamebeleggingsdoelstelling
Niet van toepassing
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Tabel van wijzigingen (artikel 12 SFDR)

Datum van wijziging

Toelichting

30 april 2022

Naamswijziging tot FSSA ASEAN All Cap Fund

FSSA Investment Managers financiéle producten: update van
kenmerken en opnemen van indicatoren

Property Securities financiéle producten: update van
kenmerken en opnemen van indicatoren

Listed Infrastructure financiéle producten: update van
kenmerken en opnemen van indicatoren

European Diversified Infrastructure financiéle producten:
aanscherpen van kenmerken om duidelijk te maken dat goed
bestuur geen E- of S-kenmerk is, wijzigingen in de indicatoren
om registreerbare en verletverliezen te vervangen door één
ongevallenfrequentiecijfer, en het schrappen van KPI's voor
energie, water en overige luchtemissies.

Stewart Investors financiéle producten: update van kenmerken
en opnemen van indicatoren

Opname van ISIN’s voor Stewart Investors European
Sustainability Fund en Stewart Investors Global Emerging
Markets Leaders Sustainability Fund.

1 september 2022

Opname van FSSA All China Fund

30 november 2022

Update informatieverschaffingsvereisten SFDR L2

Opname van Stewart Investors Global Emerging Markets
Leaders Fund als een artikel 9-fonds

Wijziging in SFDR-informatieverschaffing van First Sentier
Responsible Listed Infrastructure Fund teneinde deze als artikel
8-fonds te classificeren.
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