JAARVERSLAG INCLUSIEF GECONTROLEERDE JAARREKENING PER 31 DECEMBER 2023

Model voor de periodieke informatieverschaffing voor de financiéle producten als bedoeld in artikel 8, leden 1, 2 en 2 bis, van Verordening

Duurzame belegging: een
belegging in een
economische activiteit die
bijdraagt aan het behalen
van een ecologische of
sociale doelstelling, mits
deze belegging geen
ernstige afbreuk doet aan
milieu- of sociale
doelstellingen en de
ondernemingen waarin is
belegd praktijken op het
gebied van goed bestuur
toepassen.

De EU-taxonomie is een
classificatiesysteem dat is
vastgelegd in Verordening
(EU) 2020/852. Het gaat
daarbij om een lijst van
ecologisch duurzame
economische activiteiten.
Die verordening bevat geen
lijst van sociaal duurzame
economische activiteiten.
Duurzame beleggingen met
een milieudoelstelling
kunnen wel of niet op de
taxonomie zijn afgestemd.

(EU) 2019/2088 en artikel 6, lid 1, van Verordening (EU) 2020/852

Productbenaming: Ethna-DYNAMISCH

Identificatiecode voor juridische entiteiten (LEI): 5299009YF07LKR4ADAG3

Ecologische en/of sociale kenmerken (E/S-kenmerken)

Had dit financiéle product een duurzame beleggingsdoelstelling?

Ja X Nee

Het product promoot
ecologische/sociale (E/S)
kenmerken. Hoewel duurzaam
beleggen niet het doel ervan was,
behelsde het 0,00% aan duurzame
beleggingen

Er is het volgende percentage aan
duurzame beleggingen met een
milieudoelstelling gedaan: %

in economische activiteiten die volgens
de EU-taxonomie als ecologisch
duurzaam gelden

met een ecologische doelstelling in
economische activiteiten die
volgens de EU-taxonomie als
ecologisch duurzaam gelden

in economische activiteiten die volgens
de EU-taxonomie niet als ecologisch
duurzaam gelden

met een ecologische doelstelling in
economische activiteiten die
volgens de EU-taxonomieniet als
ecologisch duurzaam gelden

met een sociale doelstelling

X Het promootte E/S-kenmerken,
maar er zijn geen duurzame
beleggingen gedaan.

Er is het volgende percentage aan
duurzame beleggingen met een
sociale doelstelling gedaan: %

In hoeverre is voldaan aan de ecologische en/of sociale kenmerken die dit
financiéle product promoot?

Bij zijn beleggingen in obligaties en aandelen geeft het Fonds de voorkeur aan bedrijven die al een geringe
blootstelling aan materiéle ESG-risico's hebben of die de ESG-risico's die onvermijdelijk met hun
bedrijfsactiviteiten gepaard gaan, actief beheren en daardoor verminderen.

De analyses van het externe ratingbureau Sustainalytics worden gebruikt om de voor de afzonderlijke bedrijven
relevante ESG-risico's te beoordelen en het actieve beheer van ESG-risico's binnen de bedrijven te evalueren.
Met de door Sustainalytics berekende ESG Risk Score worden drie factoren onderzocht die cruciaal zijn voor een
risicobeoordeling:

e Corporate governance
* Materiéle ESG-risico's op sectorniveau en de individuele tegenmaatregelen van het bedrijf

e Idiosyncratische risico's (kwesties waarin bedrijven verwikkeld zijn)

De beoordeling van corporate governance (bestuur) is een belangrijk kenmerk voor de beoordeling van de
financiéle en ESG-risico's van een belegging. Voor de milieu- en sociale kenmerken richt de analyse zich op de
materiéle risico's voor de sector. In de productiesector is het verbruik van hulpbronnen altijd een risicofactor,
naast de sociale factoren. Daarom worden in de analyse milieukenmerken opgenomen, zoals

* broeikasgasemissies en broeikasgasintensiteit,
¢ bescherming van natuurlijke hulpbronnen, met name water,
e beperking van bodemafdekking,

e bescherming van de biodiversiteit.
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Duurzaamheidsindicatoren
meten hoe de ecologische of
sociale kenmerken die het
financiéle product promoot
worden verwezenlijkt.

Dienstverlenende bedrijven hebben door hun activiteiten een aanzienlijk kleiner effect op het milieu; voor hen ligt
de nadruk op sociale kenmerken, die bijv.

e Eerlijke arbeidsvoorwaarden en een gepaste beloning,
e een gezonde en veilige werkplek,

e voorkomen van corruptie,

e voorkomen van bedrog, en

e controle van de productkwaliteit

omvatten. Het Fonds legt dus de nadruk op het in aanmerking nemen van relevante milieu- en sociale risico's, die
van bedrijf tot bedrijf kunnen verschillen. Het Fonds probeert niet alleen ecologische risico's te vermijden door te
beleggen in bedrijven waarvan de milieurisico's op basis van de activiteiten van het bedrijf al laag zijn, maar houdt
ook rekening met bedrijven die de milieurisico's die aan het bedrijfsmodel verbonden zijn, beperken en
verminderen door een passend beheersbeleid.

Bovendien zijn er uitgebreide uitsluitingen die het Fonds verbieden een groot aantal beleggingen te doen die
algemeen als controversieel worden beschouwd. Meer bepaald zijn beleggingen in bedrijven met kernactiviteiten
op het gebied van bewapening, tabak, pornografie, speculatie met basisvoedingsmiddelen en/of de
productie/distributie van steenkool verboden. Bovendien zijn beleggingen in ondernemingen verboden als
ernstige schendingen van de beginselen van het Global Compact van de VN zijn vastgesteld en er geen
overtuigend vooruitzicht is op herstel van de misstanden. In het geval van overheidsemittenten zijn beleggingen
in obligaties van landen die in de jaarlijkse analyse van Freedom House (www.freedomhouse.org) als “onvrij”
worden aangemerkt, verboden.

Hoe hebben de duurzaamheidsindicatoren gepresteerd?

De analyses van het externe ratingbureau Sustainalytics worden gebruikt om de voor de afzonderlijke
bedrijven relevante ESG-risico's te beoordelen en het actieve beheer van ESG-risico's binnen de bedrijven
te evalueren.

Sustainalytics vat de resultaten van haar analyses samen in een ESG-risicoscore, variérend van 0 tot 100,
waarbij

een score lager dan 10 duidt op geringe risico's,

een score van 10 tot 19,99 duidt op lage risico's,

een score van 20 tot 29,99 duidt op gemiddelde risico's,
een score van 30 tot 39,99 duidt op hoge risico's,

en een score van 40 of hoger duidt op ernstige risico's.

Afgemeten aan deze ESG-risicoscore zou het Fonds doorgaans ten minste een goed, gemiddeld ESG-
risicoprofiel moeten bereiken (ESG-risicoscore van minder dan 25). Dit doel werd bereikt. Tijdens de
verslagperiode was de ESG-risicoscore van het Fonds steeds lager dan 25. De gemiddelde ESG-risicoscore
voor de verslagperiode bedroeg 16,7. Op 31 december 2023 bedroeg de ESG-risicoscore 17,4.

Individuele aandelen met ernstige risico's (ESG-risicoscore hoger dan 40) worden alleen in gerechtvaardigde
uitzonderingsgevallen als belegging in het fonds in aanmerking genomen en moeten vergezeld gaan van een
actief Engagement-proces om het ESG-risicoprofiel van de belegging te verbeteren. Tijdens de verslagperiode
waren er geen beleggingen in het fonds die een overeenkomstig hoge ESG-risicoscore kregen.
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Op 31 december 2023 was de verdeling van de ESG-risicocategorieén (in %) in het fonds als volgt:

41,6
37,8 38,3
33,2 B8N
27,6
21,7 21,4
19,1
7,3
2,2 20 22
0,0 0,0

Verwaarloosbaar Beperkt Gemiddeld Groot Zwaar

B Fonds (% NAV): Aandeel in het totale fondsvermogen

B Fonds (% beleggingen met rating): Aandeel ten opzichte van het totaal van alle beleggingen van het
fonds met ESG-rating

B Universum (%): Aandeel ten opzichte van het totaal van alle beschikbare schuldtitels met ESG-rating

In het fonds worden beleggingen in bedrijven of producten uitgegeven door bedrijven die de VN-verdragen inzake
clustermunitie, chemische wapens en andere verboden massavernietigingswapens schenden, of die dergelijke
bedrijven/producten financieren, uitgesloten. Verdere productgerelateerde uitsluitingen zijn van toepassing als de
omzet van een bedrijf uit de productie en/of distributie van bepaalde goederen de onderstaande omzetcijfers
overschrijdt: Kolen (25%), wapens (10%), kleine wapens (10%), volwassenenentertainment (10%), tabak (5%).

Bovendien zijn beleggingen in ondernemingen verboden als ernstige schendingen van de beginselen van het
Global Compact van de VN zijn vastgesteld en er geen overtuigend vooruitzicht is op herstel van de misstanden.

In het geval van overheidsemittenten zijn beleggingen in obligaties van landen die in de jaarlijkse analyse van
Freedom House (www.freedomhouse.org) als “onvrij” worden aangemerkt, verboden.

Tijdens de verslagperiode werd aan alle vermelde uitsluitingscriteria voldaan.

De ontwikkeling van de verschillende duurzaamheidsindicatoren is gekwantificeerd en hierover is verslag
uitgebracht door de partij waaraan het fondsbeheer is uitbesteed of door de ingeschakelde beleggingsadviseur.

... en in vergelijking met voorgaande periodes?

De ESG-risicoscore lag in 2022 gemiddeld op 17,3. Deze verslagperiode lag het gemiddelde dus nog wat
lager (op 16,7). In allebei de jaren lag het gemiddelde echter ruim onder de vastgelegde bovengrens van 25.

Op 31 december 2022 bedroeg de ESG-risicoscore 17,1. Aan het einde van de afgelopen verslagperiode
lag deze score (17,4) dus marginaal hoger. In allebei de jaren lag deze score echter ruim onder de
vastgelegde bovengrens van 25.

Ook in het jaar daarvoor (2022) werd aan alle vermelde uitsluitingscriteria voldaan.
Wat waren de doelstellingen van de duurzame beleggingen die het financiéle

product gedeeltelijk heeft gedaan en hoe droeg de duurzame belegging bij tot die
doelstellingen?

Met dit financiéle product worden E/S-kenmerken gepromoot, maar er worden geen duurzame beleggingen
gedaan.
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De belangrijkste ongunstige
effecten zijn de belangrijkste
negatieve effecten van
beleggingsbeslissingen op
duurzaamheidsfactoren die
verband houden met
ecologische en sociale
thema's en
arbeidsomstandigheden,
eerbiediging van de
mensenrechten en bestrijding
van corruptie en omkoping.

Hoe hebben de duurzame beleggingen die het financiéle product gedeeltelijk heeft
gedaan geen ernstige afbreuk gedaan aan ecologische of sociale duurzame
beleggingsdoelstellingen?

Met dit financiéle product worden E/S-kenmerken gepromoot, maar er worden geen duurzame beleggingen
gedaan.

------ Hoe is rekening gehouden met de indicatoren voor ongunstige effecten op
duurzaamheidsfactoren?

Met dit financiéle product worden E/S-kenmerken gepromoot, maar er worden geen duurzame
beleggingen gedaan.

------ Waren duurzame beleggingen afgestemd op de OESO-richtsnoeren voor
multinationale ondernemingen en de leidende beginselen van de VN inzake
bedrijfsleven en mensenrechten? Details:

Met dit financiéle product worden E/S-kenmerken gepromoot, maar er worden geen duurzame
beleggingen gedaan.

In de EU-taxonomie is het beginsel “geen ernstige afbreuk doen” vastgelegd. Dit houdt in dat op
de taxonomie afgestemde beleggingen geen ernstige afbreuk mogen doen aan de doelstellingen
van de EU-taxonomie en dat een en ander vergezeld gaat van specifieke EU-criteria.

Het beginsel “geen ernstige afbreuk doen” is alleen van toepassing op de onderliggende
beleggingen van het financiéle product die rekening houden met de EU-criteria voor ecologisch
duurzame economische activiteiten. De onderliggende beleggingen van het resterende deel van
dit financiéle product houden geen rekening met de EU-criteria voor ecologisch duurzame
economische activiteiten.

Andere duurzame beleggingen mogen evenmin ernstig afbreuk doen aan ecologische of sociale
doelstellingen.

Hoe is in dit financiéle product rekening gehouden met de belangrijkste
ongunstige effecten op duurzaamheidsfactoren?

In het Fonds wordt rekening gehouden met de belangrijkste nadelige effecten van beleggingsbeslissingen op
duurzaamheidsfactoren uit de volgende themagroepen van Bijlage 1 van Tabel 1 van Verordening (EU)
2022/1288 van het Europees Parlement en de Raad van 6 april 2022: Broeikasgasemissies, biodiversiteit, water,
afval, en sociale thema's en arbeidsomstandigheden.

De portefeuillebeheerders baseren zich op de externe analyses van ESG-bureaus, openbare documenten van de
bedrijven en notities uit directe dialogen met bedrijfsleiders om nadelige duurzaamheidseffecten vast te stellen, te
meten en te beoordelen. De negatieve duurzaamheidseffecten kunnen dus uitgebreid worden geanalyseerd en in
aanmerking worden genomen bij beleggingsbeslissingen.

Bij het beoordelen van de duurzaamheid van beleggingen worden in beginsel verschillende
duurzaamheidsaspecten gewogen, afhankelijk van hun relevantie voor het betreffende bedrijfsmodel. Zo is de
relevantie van broeikasgasemissies in bijzonder CO2-intensieve sectoren aanzienlijk groter dan in minder CO2-
intensieve sectoren.

De regelmatige rapportage van duurzaamheidsfactoren is gebaseerd op de ruwe gegevens van het ratingbureau
Sustainalytics.
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De lijst bevat de
beleggingen die het
grootste aandeel
beleggingen van het
financiéle product
vormen tijdens de
referentieperiode,

te weten:

01.01.2023 - 31.12.2023
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Wat zijn de grootste beleggingen van dit financiéle product?

Middeling van vier verslagdata (31.03.2023; 30.06.2023; 30.09.2023 en 31.12.2023):

Grootste Sector Als % van Land

beleggingen de activa

Salesforce Inc. INFORMATIE EN COMMUNICATIE 3,07 Verenigde Staten van

Amerika

Vontier Corporation VERWERKENDE 3,00 Verenigde Staten van
INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Amerika
GOEDEREN

Bunzl Plc. VERLENING VAN PROFESSIONELE, 2,95 Groot-Brittannié
WETENSCHAPPELIJKE EN
TECHNISCHE DIENSTEN

Amgen Inc. VERLENING VAN PROFESSIONELE, 2,94 Verenigde Staten van
WETENSCHAPPELIJKE EN Amerika
TECHNISCHE DIENSTEN

Industria de Disefio Textil S.A. |HANDEL; REPARATIE VAN AUTO'S 2,87 Spanje
EN MOTORFIETSEN

VISA Inc. VERLENING VAN FINANCIELE EN 2,77 Verenigde Staten van
VERZEKERINGSDIENSTEN Amerika

Berkshire Hathaway Inc. VERLENING VAN FINANCIELE EN 2,66 Verenigde Staten van
VERZEKERINGSDIENSTEN Amerika

TJX Companies Inc. HANDEL; REPARATIE VAN AUTO'S 2,49 Verenigde Staten van
EN MOTORFIETSEN Amerika

Samsung Electronics Co. Ltd. - |VERWERKENDE 2,47 Zuid-Korea

VZ- INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN
GOEDEREN

Unilever Plc. VERLENING VAN PROFESSIONELE, 2,37 Groot-Brittannié
WETENSCHAPPELIJKE EN
TECHNISCHE DIENSTEN

Alphabet Inc. VERLENING VAN PROFESSIONELE, 2,28 Verenigde Staten van
WETENSCHAPPELIJKE EN Amerika
TECHNISCHE DIENSTEN

General Mills Inc. VERWERKENDE 2,25 Verenigde Staten van
INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Amerika
GOEDEREN

Planet Fitness Inc. KUNST, VERMAAK EN 2,20 Verenigde Staten van
ONTSPANNING Amerika

Medtronic Plc. ZORG EN SOCIAAL DOMEIN 2,18 lerland

SAP SE INFORMATIE EN COMMUNICATIE 2,01 Duitsland
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De activa-allocatie
beschrijft het aandeel
beleggingen in bepaalde
activa.

Hoe zag de activa-allocatie eruit?

Beleggingen

40

#2 Overige

L #1B Overige E/S-kenmerken

#1A Duurzaam

M (Op taxonomie afgestemd

= (Oyerige ecologisch

Wat was het aandeel duurzaamheidsgerelateerde beleggingen?

e Jociaal

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

beleggingen bedraagt op de verslagdatum 88%.

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

beleggingen bedraagt op de verslagdatum 12%.

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

- Subcategorie #1A Duurzaam omvat duurzame beleggingen met ecologische of sociale doelstellingen. Het
aandeel van deze beleggingen bedraagt op de verslagdatum 0,00%.

- Subcategorie #1B Overige E/S-kenmerken omvat beleggingen die op de ecologische of sociale
kenmerken zijn afgestemd, maar niet als duurzame belegging gelden. Het aandeel van deze beleggingen

bedraagt op de verslagdatum 88%.

In welke economische sectoren werd belegd?
Middeling van vier verslagdata (31.03.2023; 30.06.2023; 30.09.2023 en 31.12.2023):

Sector

VERLENING VAN FINANCIELE EN
VERZEKERINGSDIENSTEN

VERLENING VAN FINANCIELE EN
VERZEKERINGSDIENSTEN

VERLENING VAN FINANCIELE EN
VERZEKERINGSDIENSTEN

VERLENING VAN FINANCIELE EN
VERZEKERINGSDIENSTEN

VERLENING VAN PROFESSIONELE,
WETENSCHAPPELIJKE EN TECHNISCHE DIENSTEN

VERLENING VAN PROFESSIONELE,
WETENSCHAPPELIJKE EN TECHNISCHE DIENSTEN

VERLENING VAN PROFESSIONELE,
WETENSCHAPPELIJKE EN TECHNISCHE DIENSTEN

VERLENING VAN PROFESSIONELE,
WETENSCHAPPELIJKE EN TECHNISCHE DIENSTEN

ZORG EN SOCIAAL DOMEIN

HANDEL; REPARATIE VAN AUTO'S EN MOTORFIETSEN
HANDEL; REPARATIE VAN AUTO'S EN MOTORFIETSEN
HANDEL; REPARATIE VAN AUTO'S EN MOTORFIETSEN
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Subsector

Holdingmaatschappij

Kredietinstellingen (m.u.v. speciale
kredietinstellingen)

Overige financiéle diensten

Overige activiteiten gerelateerd aan
de financiéle dienstverlening

Onderzoek en ontwikkeling (R&D)
op het gebied van biotechnologie

Onderzoek en ontwikkeling (R&D)
op het gebied van
natuurwetenschap, techniek,
landbouw of geneeskunde

Overig onderzoek en overige
ontwikkeling (R&D) op het gebied
van natuurwetenschap, techniek,
landbouw of geneeskunde

Beheer en bestuur van
ondernemingen en bedrijven

Overige zorg
Detailhandel van kleding
Groothandel kleding en schoenen

Detailhandel op afstand en via
internet

Als % van
de activa

6,35

20,38
2,64

5,11

0,11

2,94

17,64

2,18
2,49
2,87
0,03



Faciliterende activiteiten
maken het rechtstreeks
mogelijk dat andere
activiteiten een
substantiéle bijdrage
leveren aan een
milieudoelstelling.
Transitieactiviteiten zijn
economische activiteiten
waarvoor nog geen
koolstofarme alternatieven
beschikbaar zijn en die
broeikasgasemissieniveaus
hebben die overeenkomen
met de beste prestaties.
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INFORMATIE EN COMMUNICATIE IT-gerelateerde diensten 3,07
INFORMATIE EN COMMUNICATIE Programmeren 4,03
INFORMATIE EN COMMUNICATIE Telecommunicatie 0,07
INFORMATIE EN COMMUNICATIE Distributie van computergames 1,17
INFORMATIE EN COMMUNICATIE Webportalen 0,03
KUNST, VERMAAK EN ONTSPANNING Sportscholen 2,20
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Productie van bestralings- en 1,61
GOEDEREN elektrotherapie-apparatuur en

elektromedische apparaten
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Productie van machines voor de 1,89
GOEDEREN levens- en

genotsmiddelenproductie en de

tabaksverwerking
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Productie van instrumenten en 3,00
GOEDEREN installaties voor meten, controle,

navigatie e.d.; productie van

horloges
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Productie van medische en 0,77
GOEDEREN tandheelkundige apparatuur en

materialen
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Productie van farmaceutische 0,81
GOEDEREN specialiteiten en overige

farmaceutische eindproducten
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Productie van overige chemische 1,77
GOEDEREN eindproducten
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Productie van overige elektrische 2,47
GOEDEREN installaties en apparatuur
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Maal- en schilmolens, productie 2,25
GOEDEREN van zetmeel en

zetmeeleindproducten
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Metaalproductie en -bewerking 0,06
GOEDEREN
VERWERKENDE INDUSTRIE/PRODUCTIE VAN Melkverwerking 0,30
GOEDEREN

-0,22
In hoeverre waren duurzame beleggingen

milieudoelstelling afgestemd op de EU-taxonomie?

Met dit financiéle product worden E/S-kenmerken gepromoot, maar er worden geen duurzame

beleggingen gedaan. Er wordt niet naar afstemming op de EU-taxonomie gestreefd.

Heeft het financiéle product belegd in activiteiten in de sectoren fossiel gas

en/of kernenergie die aan de EU-taxonomie voldoen?

L] Ja:

[ ] in fossiel gas

Nee

[] in kernenergie

! Activiteiten in de sectoren fossiel gas en/of kernenerige zullen alleen aan de EU-taxonomie voldoen indien zij bijdragen aan het beperken van de klimaatverandering (“klimaatmitigatie”) en geen ernstige
afbreuk doen aan de doelstellingen van de EU-taxonomie - zie de toelichting in de linkermarge. De uitgebreide criteria voor economische activiteiten in de sectoren fossiel gas en kernenergie die aan de EU-
taxonomie voldoen, zijn vastgesteld in Gedelegeerde Verordening (EU) 2022/1214 van de Commissie.

Ethna-DYNAMISCH

41



JAARVERSLAG INCLUSIEF GECONTROLEERDE JAARREKENING PER 31 DECEMBER 2023

Op de taxonomie De onderstaande diagrammen geven in het groen het percentage op de EU-taxonomie afgestemde
afgestemde activiteiten beleggingen. Er is geen geschikte methode om te bepalen in hoeverre staatsobligaties* op de
worden uitgedrukt als taxonomie zijn afgestemd. Daarom geeft het eerste diagram de afstemming voor alle beleggingen van
aandeellvant het financi€le product inclusief staatsobligaties, terwijl het tweede diagram de afstemming alleen voor

de beleggingen van het financiéle product in andere producten dan staatsobligaties aangeeft in

-l e e hoeverre die op de taxonomie zijn afgestemd.

hoe “groen' de
ondernemingen waarin

q e 1. Afstemming van beleggingen op taxonomie 2. Afstemming van beleggingen op taxonomie
5 bEIeg,d va n,daag ziin; inclusief staatsobligaties* exclusief staatsobligaties*
- de kapitaaluitgaven
(CapEx) die laten zien 0% 0%
welke groene Omzet Omzet
beleggingen zijn gedaan &5 b
door de ondernemingen -
o LA CapEx (%) CapEx (%)
waarin is belegd die
o 0% 0%
relevant zijn voor een
e mEEy @ OpEx (%) OpEx (%)
groene economie;
- de operationele 0% 50% 100% 0% 50% 100%
l‘"tgaven (OpEX) die Op taxonomie afgestemd: Fossiel gas Op taxonomie afgestemd: Fossiel gas
roene operationele . .
g e P M Op taxonomie afgestemd: Kernenergie B Op taxonomie afgestemd: Kernenergie
activiteiten van . . .
f M Op taxonomie afgestemd (geen fossiel gas en kernenergie) B Op taxonomie afgestemd (geen fossiel gas en kernenergie)
ondernemingen
W Niet op taxonomie afgestemd ¥ Niet op taxonomie afgestemd

waarin is belegd
weerspiegelen. Deze grafiek vertegenwoordigt 100,00% van

de totale beleggingen.
* In deze diagrammen omvatten “staatsobligaties” alle blootstellingen aan overheden.

Wat is het aandeel beleggingen in transitie- en faciliterende activiteiten?
Faciliterende activiteiten: 0%

Transitieactiviteiten: 0%

Hoe verhoudt het percentage op de EU-taxonomie afgestemde beleggingen zich
tot eerdere referentieperiodes?

Met dit financi€éle product worden E/S-kenmerken gepromoot, maar er worden geen duurzame beleggingen
gedaan. Er wordt niet naar afstemming op de EU-taxonomie gestreefd.

Py {'éy\ Wat was het minimumaandeel duurzame beleggingen met een
@ . \\@/ milieudoelstelling die niet op de EU-taxonomie waren afgestemd?
* zijn duurzame —

belegg_lngen W een. i Met dit financiéle product worden E/S-kenmerken gepromoot, maar er worden geen duurzame beleggingen
ecologische doelstelling die gedaan.

geen rekening houden met

de criteria voor ecologisch

duurzame economische . .

activiteiten in het kader a Wat was het aandeel sociaal duurzame beleggingen?

van de Verordening (EU)

2020/852. Met dit financiéle product worden E/S-kenmerken gepromoot, maar er worden geen duurzame beleggingen
gedaan.
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Welke beleggingen zijn opgenomen in “Overige”? Waarvoor waren deze
bedoeld en waren er ecologische of sociale minimumwaarborgen?

Hieronder vallen afdekkingsinstrumenten, beleggingen voor diversificatiedoeleinden (bijvoorbeeld
grondstoffen en andere beleggingsfondsen), beleggingen waarover geen gegevens beschikbaar zijn en
kasmiddelen.

“#2 Overige” worden met name gebruikt om het Fonds te diversifiéren en de liquiditeit te beheren teneinde
de in het beleggingsbeleid beschreven beleggingsdoelstellingen te verwezenlijken.

De duurzaamheidsindicatoren die worden gebruikt om de verwezenlijking van de afzonderlijke milieu- of
sociale kenmerken te meten in “#1 Afgestemd op E/S-kenmerken”, worden niet systematisch toegepast in
“#2 Overige”. Bij “#2 Overige beleggingen” is geen sprake van minimumwaarborgen.

Welke maatregelen zijn er in de referentieperiode getroffen om aan de
ecologische en/of sociale kenmerken te voldoen?

Een belangrijke maatregel was om rekening te houden met de uitgebreide uitsluitingen die het Fonds
blijvend verbieden een groot aantal beleggingen te doen die algemeen als controversieel worden
beschouwd. Concreet werden in de verslagperiode beleggingen in bedrijven of producten uitgegeven door
bedrijven die de VN-verdragen inzake clustermunitie, chemische wapens en andere verboden
massavernietigingswapens schenden, of die dergelijke bedrijven/producten financieren, uitgesloten. Verdere
productgerelateerde uitsluitingen waren van toepassing als de omzet van een bedrijf uit de productie en/of
distributie van bepaalde goederen de onderstaande omzetcijfers hadden overschreden: Kolen (25%),
wapens (10%), kleine wapens (10%), volwassenenentertainment (10%), tabak (5%). Bovendien waren
beleggingen in ondernemingen verboden als ernstige schendingen van de beginselen van het Global
Compact van de VN zijn vastgesteld en er geen overtuigend vooruitzicht was op herstel van de misstanden.
In het geval van overheidsemittenten waren beleggingen in obligaties van landen die in de jaarlijkse analyse
van Freedom House (www.freedomhouse.org) als “onvrij” werden aangemerkt, verboden.

Een andere belangrijke maatregel was de fundamentele aanpak bij de selectie van obligatie- en
aandelenbeleggingen voor het fonds. Bij zijn beleggingen in obligaties en aandelen gaf het Fonds wederom
de voorkeur aan bedrijven die al een geringe blootstelling aan materiéle ESG-risico's hadden of die de ESG-
risico's die onvermijdelijk met hun bedrijffsactiviteiten gepaard gaan, actief beheerden en daardoor
verminderden.

De analyses van het externe ratingbureau Sustainalytics werden gebruikt om de voor de afzonderlijke
bedrijven relevante ESG-risico's te beoordelen en het actieve beheer van ESG-risico's binnen de bedrijven
te evalueren.

Met de door Sustainalytics berekende ESG Risk Score worden drie factoren onderzocht die cruciaal zijn
voor een risicobeoordeling: corporate governance, materiéle ESG-risico's op sectorniveau, alsook
tegenmaatregelen van individuele ondernemingen en idiosyncratische risico's (controverses waarbij
ondernemingen betrokken zijn).

De beoordeling van corporate governance (bestuur) is een belangrijk kenmerk voor de beoordeling van de
financiéle en ESG-risico's van een belegging.

Voor de milieu- en sociale kenmerken richt de analyse zich op de materi€le risico's voor de sector. In de
productiesector is het verbruik van hulpbronnen altijd een risicofactor, naast de sociale factoren. Daarom
omvat de analyse ecologische kenmerken, zoals de uitstoot en de intensiteit van broeikasgassen, de
bescherming van natuurlike hulpbronnen, met name water, de inperking van bodemafdekking en de
bescherming van de biodiversiteit. Dienstverlenende bedrijven hebben door hun activiteiten een aanzienlijk
kleiner effect op het milieu; voor hen ligt de nadruk op sociale kenmerken, waaronder bijvoorbeeld eerlijke
arbeidsvoorwaarden en een passende beloning, gezondheid en veiligheid op het werk, preventie van
corruptie, preventie van fraude en controle van de productkwaliteit.

Het Fonds legt dus de nadruk op het in aanmerking nemen van relevante milieu- en sociale risico's, die van
bedrijf tot bedrijf kunnen verschillen. Het Fonds probeerde niet alleen ecologische risico's te vermijden door
te beleggen in bedrijven waarvan de milieurisico's op basis van de activiteiten van het bedrijf al laag zijn,
maar hield ook rekening met bedrijven die de milieurisico's die aan het bedrijffsmodel verbonden zijn,
beperkten en verminderden door een passend beheersingsbeleid.

Een andere maatregel was het Engagement bij de bedrijven die in het fonds investeren. Dit omvatte
dialogen met vertegenwoordigers van ondernemingen waarin bijvoorbeeld de verbetering van bepaalde
aspecten van goed ondernemingsbestuur werd besproken en geéist. Daarnaast werd vooral het stemrecht
op algemene vergaderingen gebruikt als een belangrijk communicatiekanaal. Hoewel dialogen de
gelegenheid bieden om standpunten uit te wisselen, hebben zij meestal geen formeel, bindend karakter. De
uitoefening van het stemrecht in een algemene vergadering heeft daarentegen juist wel dergelijke
kenmerken. Het is dus een krachtig instrument om de koers van ondernemingen te beinvioeden. Nadere
bijzonderheden over de uitvoering van deze maatregel zijn te vinden in zowel het stembeleid als het
stembesluit op de website van de beheermaatschappij van het Fonds
(https://lwww.ethenea.com/dokumente-zu-esg/).

Ethna-DYNAMISCH

43



44

JAARVERSLAG INCLUSIEF GECONTROLEERDE JAARREKENING PER 31 DECEMBER 2023

Referentiebenchmarks
zijn indices waarmee
wordt gemeten of het
financiéle product de
ecologische of sociale
kenmerken die dat
product promoot
verwezenlijkt.

Hoe heeft dit financiéle product gepresteerd ten opzichte van de
referentiebenchmark?

Er is geen specifieke index als referentiebenchmark aangewezen voor de duurzaamheidsstrategie.

Waarin verschilt de referentiebenchmark van een brede marktindex?

Is er een specifieke index als referentiebenchmark aangewezen om te bepalen of dit financiéle product is
afgestemd op de ecologische en/of sociale kenmerken die dit financi€le product promoot?

Hoe heeft dit financiéle product gepresteerd wat betreft de
duurzaamheidsindicatoren voor het bepalen van de afstemming van de
referentiebenchmark op de gepromote ecologische of sociale kenmerken?

Er is geen specifieke index als referentiebenchmark aangewezen voor de duurzaamheidsstrategie.

Hoe heeft dit financiéle product gepresteerd ten opzichte van de
referentiebenchmark?

Er is geen specifieke index als referentiebenchmark aangewezen voor de duurzaamheidsstrategie.

Hoe heeft dit financiéle product gepresteerd ten opzichte van de brede
marktindex?

Er is geen specifieke index als referentiebenchmark aangewezen voor de duurzaamheidsstrategie.
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