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1. Sazetak

Ovaj Financijski proizvod promice okolisna i socijalna obiljeZja, ali nema za cilj odrZivo ulaganje.

Ovaj financijski proizvod promice niz ekoloskih i socijalnih obiljeZja, od kojih se svaki pojedinacno
ocjenjuje, a rezultati se objedinjuju u jedinstvenu ESG ocjenu, sukladno interno razvijenom modelu
koji uzima u obzir kvalitativne i kvantitativne pokazatelje koji pokrivaju kriterije brige o okolisu,
drustvu te korporativno upravljanje.

Prije samog postupka dodjeljivanja ESG ocjene, provjerava se zadovoljava li potencijalna investicija
kriterije iskljucivanja. Uz to, postojece investicije se povremeno provjeravaju kako bi se osiguralo da
se poklapaju sa svim internim pravilima.

Strategija ulaganja, te investicijske odluke u odnosu na Financijski proizvod prije svega su usmjerene
na onaj izbor financijskih instrumenata koji ¢e Fondu omoguditi znacajnu izloZenost prema trzistu
roba, sukladno oéekivanom kretanju cijene pojedine robe ili instrumenta posredno ili neposredno
vezanog za tu robu. Financijski instrument promice odredena okoliSna i socijalna obiljezja, te
korporativno upravljanje. OkoliSna obiljezja pritom uklju¢uju emisiju ugljika i politiku njenog
smanjenja, ucinkovito upravljanje resursima itd. Socijalna obiljeZja ukljucuju brigu o ljudskim
pravima, raznolikost prilikom zaposljavanja, sigurnost na poslu itd. Korporativno upravljanje
uklju€uje pitanja koja se ti€u sastava i neovisnosti ¢lanova Uprave i Nadzornog odbora, odnosa sa
zaposlenicima, transparentnosti i jasne odgovornosti, prava dionicara, revizije, principa UNGC koji se
ticu dobrog upravljanja itd.

Drustvo se obvezuje odrZavati 100% imovine uloZene u korporativne i drzavne izdavatelje u skladu s
nacelima iskljuivanja. Dodatno, drustvo se obvezuje odrzavati minimalni udio ukupne imovine fonda
uloZzeno u imovinu koja promice ESG obiljezja, dok se ostatak imovine moze uloZiti u imovinu za koju
nije izradena ESG analiza. Pritom se to prvenstveno odnosi na udjele u drugim fondovima i depozite
za koje zasad ili nisu dostupni podaci temeljem kojih bi se odradila ESG analiza, ili bi proces bio
presloZen i neisplativ.

Najmanje 50% imovine fonda promice ESG obiljeZzja. Imovinom koja promice ESG obiljeZja se
smatraju vrijednosni papiri koji imaju visoku ocjenu za barem jedno od obiljezja koja fond promice ili

Ciji izdavatelji mogu dokazati da aktivno rade na tome da u prihvatljivom vremenskom roku
poboljsaju svoje prakse.

Drustvo redovno prati okoliSna i socijalna obiljezja te provodi ESG provjere za sve postojece i
potencijalne investicije kako bi integriralo ESG izazove u investicijski proces. U tom procesu upravitelji
fondova i analiticari prate ESG rizike, prilike kojima je izloZena odredena investicija, te materijalni
utjecaj tih ESG ¢imbenika. Takoder, prate kako se izdavatelji postavljaju prema ESG rizicima, koja je
vjerojatnost da se rizici materijaliziraju, te kakav utjecaj ESG ¢imbenici imaju na vrijednost odredene
investicije. Odjel analize kontinuirano osigurava tocnost i relevantnost podataka kako bi se



primjenom internog modela dodijelila pravilna i azurna ESG ocjena, koja se provjerava barem jednom
godisnje.

Drustvo koristi vlastite nacine istraZivanja i bodovanja ESG ¢imbenika. Interno razvijen model
dodjeljivanja ESG ocjena za korporativne izdavatelja uzima u obzir oko 50, a za drzave oko 15
kvalitativnih i kvantitativnih pokazatelja koji pokrivaju kriterije brige o okoliSu, drustvu te
korporativno upravljanje. Svaki pojedinacni pokazatelj ocjenjujemo zasebnom ocjenom, pri ¢emu
veca ocjena oznacava bolji rezultat. Do odvojenih ocjena za E, S i G dolazimo na nacin da ponderiramo
ocjene pojedinacnih pokazatelja koji spadaju u svaku od te tri kategorije. Ponderi se u slucaju
korporativnih izdavatelja razlikuju ovisno o industrijama, buduéi da ne predstavlja svaki ESG
pokazatelj jednak rizik u svakoj industriji.

ESG ocjene se koriste za rangiranje drustava i drZzava te se uzimaju u obzir prilikom donosenja
investicijskih odluka. Nadalje, pojedinacne ESG ocjene se koriste za izraCunavanje ponderirane
ocjene odredenog fonda (portfelja).

Kao izvor podataka na kojemu se temelji izracun ESG ocjene, Drustvo koristi podatke koje moze dobiti
izravno (iz izvjesStaja izdavatelja) ili neizravno (npr. Bloomberg, World Bank, Sustainable Society
Fundation itd.). Kada za odredeni pokazatelj podaci nisu dostupni, Drustvo koristi konzervativan
pristup te dodjeljuje najnizu ocjenu, ¢ime osigurava transparentnost i odgovornost u ESG evaluaciji.

Glavna prepreka u procesu procjene ESG cimbenika i evaluaciji klju¢nih negativnih utjecaja jest
nedostatak relevantnih podataka. S obzirom na to da je koncept ESG-a joS uvijek u ranoj razvojnoj
fazi i da ne postoji standardizirano izvjeStavanje, mnoga drustva ne pruzaju dovoljno informacija
potrebnih za ESG ocjenu.

Drustvo provodi unutarnje i vanjske kontrole postupka duzne paznje kako bi osigurala azurnost i
to€nost podataka. Drustvo redovito provjerava i unaprjeduje interne akte vezane za ESG. Analiti¢ari
redovno provjeravaju i unose podatke u model dodjeljivanja ESG ocjena, kako bi podaci bili azurni.
Nadzor i odgovornost po pitanjima odgovornog ulaganja su podijeljeni na vise odjela kako bi se
osigurala duZna paZnja svake uloge te sustava kao cjeline.

Politike sudjelovanja su detaljno objasnjene u dokumentu ,,Politika aktivhog vlasnistva®“, a njihova
svrha je definiranje nacela i strategija koje opisuju kada i kako se DrusStvo angaZira prema
izdavateljima, te kako koristi glasacka prava u sklopu financijskih instrumenata koji se nalaze u
portfeljima kojima upravlja.

AngaZiranje podrazumijeva interakcije s izdavateljima o odredenim temama u svrhu razumijevanja
rizika i prilika povezanih sa svakim pojedinacnim slu¢ajem te koriStenje utjecaja kojeg imamo kao
investitor kako bismo ih potaknuli da poboljsaju svoje prakse. Takoder smatramo da je informirano
koriStenje glasackih prava na glavnim skupsStinama izdavatelja klju¢ni dio ponasanja aktivhog vlasnika
uvrstenih dionica. Politika glasovanja ukljucuje, ali nije ograni¢ena na odluke o sastavu Nadzornog ili
Upravnog odbora, Uprave, raspodijeli dobiti, ESG pitanjima, itd.

Za ovaj financijski proizvod indeks nije utvrden kao referentna vrijednost.



2. Nema za Cilj odrzivo ulaganje

Ovaj Financijski proizvod promice okolisna i socijalna obiljezja, ali nema za cilj odrZivo ulaganje.

3. Okolisna ili socijalna obiljeZja financijskog proizvoda

Ovaj financijski proizvod promice niz ekoloskih i socijalni obiljeZja, od kojih se svako pojedinaéno
ocjenjuje, a rezultati se objedinjuju u jednu ESG ocjenu. Drustvo koristi interno razvijen model
dodjeljivanja ESG ocjena, koji za korporativne izdavatelja uzima u obzir oko 50, a za drzave oko 15
kvalitativnih i kvantitativnih pokazatelja koji pokrivaju kriterije brige o okolisu, drustvu te
korporativno upravljanje. Svaki pojedinaéni pokazatelj ocjenjuje se ocjenom od 0 do 100, pri ¢emu
vedéa ocjena oznacava bolji rezultat. Do odvojenih ocjenazaE, Si G dolazimo na nacin da ponderiramo
ocjene pojedinacnih pokazatelja koji spadaju u svaku od te tri kategorije. Ponderi se u slucaju
korporativnih izdavatelja razlikuju ovisno o industrijama, buduéi da ne predstavlja svaki ESG
pokazatelj jednak rizik u svakoj industriji.

Ocjena za E (Okolis) ukljuCuje pitanja koja se ticu emisije ugljika i politike njenog smanjenja,
ucinkovitosti upravljanja resursima, upravljanja otpadom itd. Ocjena za S (Drustvo) ukljucuje pitanja
koja se ticu brige o ljudskim pravima, raznolikosti prilikom zaposljavanja, sigurnosti na poslu, lanca
nabave itd. Konac¢na ESG ocjena se dobije na nacin da se primijeni ponder na svaku od dvije ranije
navedene kategorije, uz dodatak ocjene za G (Korporativno upravljanje) koja ukljuuje pokazatelje
koji se ticu (korporativnog) upravljanja.

Direktno isklju¢ivanje se koristi u sluaju povezanosti s odredenim zemljama, nezadovoljavanja
minimalnih zahtjeva korporativnog upravljanja ili nakon neuspjeSnog angaziranja koji je za cilj imalo
ispraviti krSenja pravila opisanih u inicijativi United Nations Global Compact (UNGC) ili loSe prakse
korporativnog upravlja. Kljuéna pravila za iskljucivanje su:

e Autoritativni rezimi

Ne ulaZemo u drZavne vrijednosne papire ili u drustva koja su registrirana ili ostvaruju veéinu prihoda
u zemljama s autoritativnim reZimom. Takve rezime definira Economist Intelligence Unit Democracy
Index, dajuci im ocjenu nizu od 4.0. Proces ocjenjivanja ukljucuje pet kategorija: 1) izborni proces i
pluralizam, 2) funkcioniranje vlade, 3) politicko sudjelovanje, 4) politicku kulturu, 5) gradanske
slobode. 2019 Democracy Index je pokrio 167 zemalja, od Cega su njih 54 (32%) ocijenjene
autoritativnima, Sto €ini 36% svjetske populacije.

e Drzave pod sankcijama

ICAM mozZe uvesti i dodatna ogranicenja koja se ti€u drZava, voden popisom drZava pod sankcijama
Europske Unije u sklopu Zajednicke vanjske i sigurnosne politike (CFSP) te popisom drzava koje su
pod sankcijama Vijeca sigurnosti UN-a.

e Krsenje pravila UNGC-a i korporativnog upravljanja

U sklopu ESG analize provjeravamo postoje li znacajna krSenja pravila korporativnog upravljanja te
nacela UNGC-a koja pokrivaju: 1) ljudska prava, 2) radnu snagu, 3) okolis, 4) borbu protiv korupcije.
Ukoliko otkrijemo krsenja, prvi korak je angaziranje prema izdavateljima kako bismo ih upozorili na
problem i dali priliku da poprave svoje ponasanje. Iskljuéivanje se koristi ako kod izdavatelja ne
uocimo znacajna poboljsanja kroz razdoblje angaZiranja.



¢ Ulaganja u fondove

Ulaganja u druge fondove su dozvoljena jedino ako je upravitelj fondom potpisnik United Nations
Principles for Responsible Investment (UNPRI). Investicijske fondove ovdje definiramo kao zajednicke
investicijske poduhvate, pri ¢emu su udjeli ponudeni javnosti, imovina u koju se investira su
vrijednosnice uvrStene na burzu i druga likvidna imovina te su udjeli otkupljivi unutar razumnog
vremenskog okvira. Ulaganja u zatvorene investicijske fondove ili zajednicke investicijske poduhvate
¢ijim udjelima se trguje na reguliranom trzistu se za potrebe ovog pravila ne smatraju investicijskim
fondovima, vec vrijednosnicama. U tom slucaju, Drustvo neée nuzno provoditi tzv. Look-Through
Policy.

Ne koristimo pravila isklju¢ivanja koja se temelje na odredenom sektoru buduci da se na$ model
ocjenjivanja usredotocuje na vrednovanje napora ulozenih u uklanjanje negativnih utjecaja na ESG.
Vjerujemo da se takvi kriteriji mogu i trebaju primjenjivati na sve sektore, pri ¢emu prvenstvo dajemo
onim izdavateljima koji vise paZnje posvecuju ESG pitanjima te na taj nacin motiviramo i ostale da
poprave svoje prakse

Vise informacija o Pravilima i kriterijima iskljucivanja, obiljezjima koja ulaze u ESG ocjenu i samom
postupku ocjenjivanja dostupno je na nasim web stranicama u sklopu Politike odgovornog ulaganja.

Strategija ulaganja

Drustvo je za ovaj financijski proizvod utvrdilo okoliSna i socijalna obiljeZja koja promice. Ocjena za E
(Okolis) ukljucuje pitanja koja se ti¢u emisije ugljika i politike njenog smanjenja, ucinkovitosti
upravljanja resursima, upravljanja otpadom itd. Ocjena za S (Drustvo) ukljucuje pitanja koja se ticu
brige o ljudskim pravima, raznolikosti prilikom zapoSsljavanja, sigurnosti na poslu, lanca nabave itd.
Financijski proizvod uzima u obzir glavne Stetne ucinke na nacin da su glavni Stetni ucinci dio
pokazatelja temeljem kojih se racuna ESG ocjena. ESG ocjena uzima u obzir nekoliko desetaka
pokazatelja (ovisno o industriji), od kojih se neki (poput ugljicnog otiska) pojedina¢no smatraju i
glavnim Stetnim ucincima.

Strategija ulaganja, te investicijske odluke u odnosu na Financijski proizvod prije svega su usmjerene
na onaj izbor financijskih instrumenata koji ¢e Fondu omoguéiti znacajnu izloZzenost prema trzistu
roba, sukladno ocekivanom kretanju cijene pojedine robe ili instrumenta posredno ili neposredno
vezanog za tu robu. Opisanu izloZzenost trZistu roba Fond ¢e postiéi ulaganjem u investicijske fondove,
odnosno subjekte za zajednicka ulaganja, prenosive vrijednosne papire, potom sklapanjem
derivativnih ugovora kojima ce se izloZiti robi (primarno futures i opcije), kao i ulaganjem u izdavatelje
financijskih instrumenata koji su povezani s trziStem robna (proizvodaci, distributer i slicno).

Drustvo procjenjuje prakse dobrog upravljanja (Governance komponentu ESG-a) u drustvima u koja
se ulaZe kao odvojenu komponentu ESG ocjene koja se zatim spaja s ocjenom za okoli$ (Environment)
te drustvo (Social) u jedinstvenu ESG ocjenu. Ocjena za G (Korporativno upravljanje) ukljucuje pitanja
koja se ti€u sastava i neovisnosti ¢lanova Uprave i Nadzornog odbora, odnosa sa zaposlenicima,
transparentnosti i jasne odgovornosti, prava dionicara, revizije, principa United Nations Global
Compact koji se ticu dobrog upravljanja itd. Prije samog postupka dodjeljivanja ESG ocjene,
provjerava se zadovoljava li potencijalna investicija kriterije iskljucivanja.



Udio ulaganja

Drustvo se obvezuje odrzavati 100% imovine uloZene u korporativne i drzavne izdavatelje u skladu s
ranije opisanim nacelima iskljucivanja (od kojih je glavni izbjegavanja ulaganja u izdavatelje iz drzava
s autoritarnim rezimima). Dodatno, Drustvo se obvezuje odrzavati minimalni udio ukupne imovine
fonda uloZeno u imovinu koja promice ESG obiljeZja (detaljnije ispod), dok se ostatak imovine moze
uloZiti u imovinu za koju nije izradena ESG analiza. Pritom se to prvenstveno odnosi na udjele u
drugim fondovima i depozite za koje trenutno nisu dostupni podaci temeljem kojih bi se odradila ESG
analiza ili bi proces bio presloZen i neisplativ. Dodatno, ESG ocjena se ne racuna ni za novac, koji u
pravilu ne veZe ESG rizike, ali u isto vrijeme ne doprinosi ni promicanju zadanih ESG obiljezja. Kako
se s vremenom i razvojem svijesti o ESG-u bude poveéavao obujam dostupnih podataka, Drustvo ¢e
smanjivati udio ulaganja za koju ne provodi ESG analizu.

Ovdje naveden minimalni udjel imovine koja promice ESG obiljezja se uzima u obzir paralelno s
ostalim pravilima o strukturi imovine opisanim za navedeni fond u Dodatku B Prospekta, odnosno u
nekim slucajevima efektivho moze predstavljati dodatno ograni¢enje za neke vrste imovine ili njihove
kombinacije.

U izvanrednim slucajevima (na primjer prilikom trzisnih poremecaja), pod-fond moze imati udio
imovine koja promice ESG obiljezja i ispod propisane minimalne razine. U takvom slucaju Drustvo
odstupanje nece odrzavati dulje od onoliko koliko je minimalno potrebno kako bi se prebrodio
izvanredni slucaj.

#1 Najmanje 50% promice
ESG obiljeZja

Imovina

#2 Najvise 50% ostalo

Pritom:

1. Imovinom koja promice ESG obiljeZja se smatraju vrijednosni papiri koji imaju visoku ocjenu za
barem jedno od obiljeZja koja fond promice ili ¢iji izdavatelji mogu dokazati da aktivno rade na
tome da u prihvatljivom vremenskom roku poboljsaju svoje prakse. Kriteriji su detaljno opisani u
dokumentu Odluka o kriterijima za ulaganja koja promicu ES obiljezja, a javno je objavljen na
web stranicama.

2. Preostala imovina, koja ne promice ESG obiljeZja, obuhvada ulaganja u fondove, izvedenice,
depozite i novac. Pod-fond ulaze u ove vrste imovine najceSce zbog upravljanja rizicima,
odrzavanja likvidnosti ili u slu¢aju kad je takvo ulaganje troskovno najefikasniji nacin postizanja
investicijskog cilja pod-fonda. Zbog trenutnih nedostataka podataka i sloZzene prirode nekih od
tih instrumenata, Drustvo na njih ne primjenjuje nikakav oblik ESG analize. Pod preostalu
imovinu spadaju i pojedinacne dionice, odnosno obveznice, ukoliko Drustvo za njih nije izradilo
ESG analizu.



6. Pracenje okolisnih ili socijalnih obiljezja

Drustvo provodi ESG provjere za sve postojeée i potencijalne investicije kako bi integriralo ESG
izazove u investicijski proces. U tom procesu se od upravitelja fondova i analiticara trazi da razumiju:
1. Kojim je ESG rizicima i prilikama izloZzena odredena investicija,

2. Materijalni utjecaj tih ESG ¢imbenika,

3. Kako se izdavatelj postavlja prema ESG rizicima i koja je vjerojatnost da se rizici materijaliziraju,
4. Kakav utjecaj ESG ¢imbenici imaju na vrijednost odredene investicije.

Drustvo koristi vlastite nacine istrazivanja i bodovanja ESG ¢imbenika. Vjerujemo da je opsezno
poznavanje izdavatelja klju¢no u izradi visoko-kvalitetnih modela i uklapanju ESG ¢imbenika.

Kako bi dokazalo predanost odgovornom investiranju, Drustvo je od 2020. potpisnik nacela
odgovornog ulaganja - United Nations Principles for Responsible Investment (www.unpri.org). Kada
je to u skladu s nasom fiducijarnom ulogom, Drustvo slijedi sljedecih Sest vodecih nacela:

1. Ugraditi ESG izazove u investicijsku analizu i proces donosSenja odluka.

Biti aktivni vlasnici i ugraditi ESG izazove u politiku i praksu aktivnog vlasnistva.

Zahtijevati odgovarajucu razinu transparentnosti o ESG izazovima od izdavatelja u koje ulazemo.
Promicati prihvacanje i implementaciju Nacela unutar investicijske industrije.

Raditi na povecanju efikasnosti u implementaciji Nacela.

Izvjestavati o nasim aktivnostima i napretku u implementaciji Nacela.

ok wnN

Vjerujemo da bi primjena ovih Nacela trebala bolje usuglasiti investitore sa Sirim drustvenim
cilievima. PoboljSane ESG prakse bi trebale pomoc¢i stvoriti okolinu visih standarda poslovnog
ponasanja, povecéane efikasnosti trZista i odrzivog upravljanja okoliSem te time u konacnici pridonijeti
razvoju povezanijeg i postenijeg drustva. lako ti neizravni ciljevi mozda nec¢e odmah pridonijeti
izvedbi nasih investicija, kroz vrijeme bi trebali dovesti do visih i stabilnijih povrata.

Razli¢ite jedinice Drustva sudjeluju u praéenju okolisnih i socijalnih obiljezja tijekom Zivotnog ciklusa
financijskih proizvoda. Odjel analize prati aZurnost svih inputa te osigurava sustavno praéenje
relevantnih informacija i podataka kako bi se osigurala njihova aZurnost. Uloga odjela analize je
kontinuirano osigurati tocnost i relevantnost podataka kako bi se primjenom internog modela
dodijelila pravilna ESG ocjena, koja se provjerava barem jednom godisnje. Odjel upravljanja rizicima
prati da su u svakom trenutku zadovoljeni postavljeni ciljevi odnosno ogranicenja, Sto je ujedno
integrirano s internim software-om Drustva (INKA) tako da on odmah 3alje upozorenje u slucaju rizika
da se prekoraci odredeno ogranic¢enje. Odjel pravnih poslova i pra¢enja uskladenosti sustavno prati
da su sve aktivnosti u skladu s propisima i internim pravilima, te upozorava u slu¢aju odstupanja.

Nas investicijski tim koji ukljucuje analiticare zaduZene za ocjenjivanje kvalitete i vrijednosti imovine
te upravitelje fondova koji donose investicijske odluke je u suradnji s odjelom praéenja uskladenosti
zaduZen za osiguravanje da se ESG izazovi dosljedno uzimaju u obzir u investicijskom procesu.

Glavna djelatnost Drustva je pruZanje usluga upravljanja imovinom. Politika odgovornog ulaganja c¢e
se primjenjivati na sve investicije u dionice ili instrumente s fiksnim prinosom u koje ICAM ulaze ili
planira ulagati u ime fondova i portfelja pod upravljanjem. Ipak, €injenica je da ée se pristup
podacima, troSkovi povezani s pribavljanjem podataka i naSe moguénosti angaZiranja razlikovati
ovisno o izdavatelju i zemljopisnoj regiji. UvaZzavajudi te razlike, propisuje se razli¢it pristup ovisno o
izdavatelju (drustvo ili drzava) i regiji (Jugoisto¢na Europa i Globalna trZista).



Metodologije

Kao institucionalni investitor, DruStvo ima obvezu djelovati u najboljem dugoroénom interesu
klijenata. U ovoj fiducijarnoj ulozi smatramo da izazovi koji se ti¢u okolisa, drustva i korporativnog
upravljanja (,ESG” po eng. Environmental, Social, Governance) mogu utjecati na izvedbu
investicijskih fondova i portfelja (u razli¢itom obujmu ovisno o drustvu, sektoru, regiji, vrsti imovine
i vremenu). U skladu s tim, nas pristup odgovornom investiranju se usredotocuje na ukljucivanje ESG
kriterija u investicijsku analizu i proces donosenja odluka te na pristup aktivnog vlasnistva kroz
angazman i glasovanje.

Pristup Drustva odgovornom investiranju se usredotocuje na ukljucivanje ESG kriterija u investicijsku
analizu i proces donosenja odluka te na pristup aktivnom vlasnistvu kroz angazman i glasovanje.
Investicijski tim uklju¢uje analiticare zaduZene za ocjenjivanje kvalitete i vrijednosti imovine te
upravitelje fondova koji donose investicijske odluke, sve u suradnji s odjelom pracenja uskladenosti
koji je zaduZen za osiguravanje da se ESG izazovi dosljedno uzimaju u obzir u investicijskom procesu.

Kako bismo osigurali da se relevantni ¢imbenici konzistentno uzimaju u obzir prilikom donosenja
investicijskih odluka, podijelili smo nacine uklapanja ESG-a u investicijski proces na dva dijela: na
Nacela isklju€ivanja koja su razradena u odjeljku ,OkoliSna ili socijalna obiljeZja financijskog
proizvoda“, te ESG ocjena, ¢ija metodologija se detaljnije opisuje u nastavku.

Drustvo koristi vlastite nacine istrazivanja i bodovanja ESG ¢imbenika. Vjerujemo da je opseino
poznavanje izdavatelja klju¢no u izradi visoko-kvalitetnih modela i uklapanju ESG ¢imbenika. S tim
ciliem je svakom analiti¢aru dodijeljen individualni popis izdavatelja, gdje je osobno odgovoran za
pracenje, modeliranje i vrednovanje kako financijskih, tako i ESG pokazatelja. Tako izradene modele
i preporuke upravitelji fondova uzimaju u obzir prilikom dono$enja odluka o investiranju. Clan uprave
odgovoran za ulaganja (CIO tj. Chief Investment Officer) je odgovoran da se ESG ¢imbenici dosljedno
uzimaju u obzir te je zaduZen za pruzanje potpore prilikom provodenja Politike odgovornog ulaganja,
te za obrazovanje i donoSenje preporuka vezano uz navedenu Politiku.

Nacelo iskljucivanja je objasnjeno u odjeljku Okolisna ili socijalna obiljezja financijskog proizvoda, a
u ovom odjeljku se detaljnije opisuje metodologija po kojoj Drustvo dodjeljuje ESG ocjene.

Drustvo koristi interno razvijen model dodjeljivanja ESG ocjena, koji za korporativne izdavatelja uzima
u obzir oko 50, a za drZave oko 15 kvalitativnih i kvantitativnih pokazatelja koji pokrivanju kriterije
brige o okoliSu, drustvu te korporativnho upravljanje. Svaki pojedinacni pokazatelj ocjenjujemo
ocjenom od 0 do 100, pri ¢emu veéa ocjena oznacava bolji rezultat. Do odvojenih ocjenazaE, Si G
dolazimo na nacin da ponderiramo ocjene pojedinacnih pokazatelja koji spadaju u svaku od te tri
kategorije. Ponderi se u slucaju korporativnih izdavatelja razlikuju ovisno o industrijama, buduci da
ne predstavlja svaki ESG pokazatelj jednak rizik u svakoj industriji.

e Ocjena za E (Okolis) ukljuCuje pitanja koja se ticu emisije ugljika i politike njenog smanjenja,
ucinkovitosti upravljanja resursima, upravljanja otpadom itd.

e Ocjenaza$ (Drustvo) ukljucuje pitanja koja se ticu brige o ljudskim pravima, raznolikosti prilikom
zaposljavanja, sigurnosti na poslu, lanca nabave itd.

¢ Ocjena za G (Korporativno upravljanje) ukljucuje pitanja koja se ti¢u sastava i neovisnosti ¢lanova
Uprave i Nadzornog odbora, transparentnosti i jasne odgovornosti, prava dionicara, revizije itd.



Konac¢na ESG ocjena dobiva se na nacin da se primijeni jednaki ponder na svaku od tri ranije
navedene kategorije. Dodatne prilagodbe (pozitivne ili negativne) se mogu napraviti u slucaju
otkrivanja kontroverzi ili specifi¢nih izazova, ako isti nisu ve¢ ukljuéeni u model ocjenjivanja, a
procijenimo da su dovoljno materijalni za procjenu ukupnog profila izdavatelja. ESG ocjene se
provjeravaju barem jednom godis$nje.

ESG ocjene se koriste za rangiranje drustava i zemalja te se uzimaju u obzir prilikom donosenja
investicijskih odluka (uz klasi¢cno fundamentalno vrednovanje). Nadalje, pojedinacne ESG ocjene se
koriste za izraCunavanje ponderirane ocjene odredenog fonda (portfelja). Upravitelji fondovima su
zaduZeni za odrzavanje ponderirane ocjene fonda iznad minimalne razine koja se propisuje interno,
a cijeli proces nadgleda CIO. Niske ESG ocjene ne dovode nuzno do iskljucivanja izdavatelja. Umjesto
toga, koristimo ih kako bismo lakSe prepoznali podruéja u kojima se izdavatelj moze popraviti. U
takvim slucajevima se Drustvo angazira prema izdavatelju kako bi pokusao popraviti njihove prakse
(detaljnije opisano u Politici sudjelovanja). Bududi da za svoje dionicke strategije ICAM najveéim
dijelom ulaze u regiju jugoistocne Europe, gdje prakse izvjestavanja o ESG pitanjima joS uvijek kaskaju
za onima u razvijenijim zemljama (pogotovo na podrucju zastite okolisa), niske ocjene su Cesto
rezultat nedostataka podataka. Shodno tome, jedan od nasih prioriteta vezan uz angaziranje je
upravo poticanje izvjeStavanja (poglavito emisije ugljika) u regiji kroz samostalno ili udruzeno
angatiranje.

Izvori i obrada podataka

Kao izvor podataka na kojemu se temelji izracun ESG ocjene, Drustvo koristi podatke koje moze dobiti
izravno (iz izvjeStaja izdavatelja) ili neizravno (npr. Bloomberg, World Bank, Sustainable Society
Fundation itd.). U slucaju kada za odredeni pokazatelj podaci nisu dostupni, Drustvo ce koristiti
konzervativan pristup te istome dodijeliti ocjenu 0, ¢ime osigurava transparentnost i odgovornost u
evaluaciji ESG performansi.

Prilikom izraCuna glavnih Stetnih ucinaka, zbog zasad jo$ uvijek velikog nedostatka podataka, Drustvo
se oslanja na procjene, te je u PAl izvjeStaj dodana kolona koja pokazuje postotak procijenjenih
podataka. Znacajan udio procijenjenih podataka (ponekad su i neizravni podaci zapravo procijenjeni,
ali od druge strane te Drustvo ovdje o tome ne izvjeStava) rezultira smanjenom preciznoscu i
relevantnoséu glavnih Stetnih ucinaka. Kako ¢e s vremenom biti dostupan veci broj podataka (zbog
angaziranja investitora s izdavateljima ili regulatornih zahtjeva) i izvjeStavani glavni Stetni ucinci ¢e
biti relevantniji. Zbog toga Drustvo zasad nije propisao minimalne razine ni za jedan glavni Stetni
ucinak, iako je cilj dugorocno raditi na smanjenju svakog od njih, a pogotovo onih koje izaberemo kao
prioritetne.

Ogranicenja metodologija i podataka

Glavna prepreka u procesu procjene ESG cimbenika i evaluaciji klju¢nih negativnih utjecaja jest
nedostatak relevantnih podataka. S obzirom na to da je koncept ESG-a jo$ uvijek u ranoj razvojnoj
fazi i da ne postoji standardizirano izvjeStavanje, mnoga drustva ne pruZaju dovoljno informacija
potrebnih za ESG ocjenu, posebice u regiji. Buduci da Drustvo, u okviru svojih strategija ulaganja u
dionice, uglavnom fokusira svoje aktivnosti na regiju jugoisto¢ne Europe, primje¢ujemo da praksa
izvjeStavanja o ESG pitanjima u toj regiji zaostaje za praksom u razvijenijim zemljama. Ovaj jaz,
osobito u podrucju zastite okolisa, Cesto rezultira niskim ocjenama zbog nedostatka relevantnih
podataka, za koje se dodjeljuje ocjena 0, radi transparentnosti.
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Duzna painja

Drustvo provodi unutarnje i vanjske kontrole postupka duzne paznje kako bi osigurala azurnost i
tocnost podataka.

Drustvo redovito provjerava i unaprjeduje Politiku odgovornog ulaganja te Politiku aktivhog
vlasniStva, kao i ostale interne akte vezane za ESG. Analiti¢ari redovno provjeravaju i unose nove
podatke u interno razvijen model dodjeljivanja ESG ocjena, kako bi bili tocni i azurni te na temelju
njih bile dodijeljene pravilne konacne ESG ocjene, koje se provjeravaju barem jednom godisSnje.

Nadzor i odgovornost po pitanjima odgovornog ulaganja su podijeljeni medu sljedeé¢im ulogama:

¢ ClO je odgovoran zaizradu i osvjezavanje sveobuhvatne Politike odgovornog investiranja, nadzor
izvrSavanja duznosti ostalih uloga, te pregledavanje svih ESG izvjestaja prije objave.

e Analiticari su zaduZeni za prikupljanje i analiziranje ESG podataka te za izracunavanje ESG ocjena
koje stavljaju na raspolaganje upraviteljima fondova. Analiticari predlaZzu korake za angaZiranje
po ESG pitanjima u slucaju kada procijene da je to potrebno.

e Upravitelji fondova uzimaju u obzir ESG pokazatelje prije donosenja konacne odluke o
investiranju, te su zaduZeni za odrzavanje ponderirane ESG ocjene fonda iznad minimalne razine,
kao i za provjeru kriterija isklju€ivanja prije donosSenja investicijske odluke.

Politike sudjelovanja

Politike sudjelovanja su detaljno objasnjene u dokumentu Politika aktivnog vlasnistva, Cija svrha je
definiranje nacela i strategija koje opisuju kada i kako se Drustvo angazira prema izdavateljima te
koristi glasacka prava u sklopu financijskih instrumenata koji se nalaze u portfeljima kojima upravlja.
Vjerujemo da aktivno vlasnistvo pridonosi dobrom korporativnom upravljanju i odrzivim
korporativnim praksama, Sto u dugom roku dovodi do stvaranje vece vrijednosti za dionicare.

Drustvo se angazira i koristi glasa¢ka prava u sklopu financijskih instrumenata koji se nalaze u
portfeljima kojima upravlja. U slucaju portfelja za koje Drustvo nema pravo samostalno donositi
glasacke odluke, prijedlog po pojedinim to¢kama glasanja podnosimo klijentima.

AngaZiranje podrazumijeva sve interakcije s izdavateljima o odredenim temama u svrhu
razumijevanija rizika i prilika povezanih sa svakim pojedinacnim slu¢ajem te koristenje utjecaja kojeg
imamo kao investitor kako bismo ih potaknuli da poboljsaju svoje prakse. Upustamo se u angaziranje
s izdavateljima jer vjerujemo kako to vodi do stvaranje vece vrijednosti za nase klijente. Teme koje
pokrivaju nase prakse angaZiranja sezu od strategije izdavatelja, financijskih rezultata i odrzivosti
poslovanja (Sto obuhvaca utjecaj na okolis, drustvo te kvalitetu korporativnog upravljanja) pa do
svega ostaloga sto investicijski tim smatra znacajnim.

Drustvo aktivno pristupa komuniciranju prema izdavateljima i traZi poboljSanja tamo gdje su uocene
manjkavosti u njihovoj izvedbi, u slu¢aju da je izdavatelj prekrSio odredene standarde ili kako bi se
promicalo adekvatno izvjeStavanje. Analiticari i upravitelji fondova redovito prate i analiziraju makro
pokazatelje, kvartalne i godisnje izvjestaje izdavatelja, korporativne akcije, ESG izvjestaje, itd., a kako
bi osigurali dobro razumijevanje izdavatelja te kako bi mogli otkriti potencijalna podrucja za
angaziranje. ESG izazovi se sustavno prate i procjenjuju pomocéu naseg modela ESG ocjenjivanja.
Buduci da model ocjenjuje cijeli niz ESG pokazatelja, on omogucuje da se efikasno pronadu podrucja
koja zahtijevaju poboljsanje.
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Drustvo vjeruje da je informirano koristenje glasackih prava na glavnim skupstinama izdavatelja
kljuéni dio ponasanja aktivnog vlasnika uvrstenih dionica. Uzimajuci u obzir ogranic¢enja opisana u
Politici aktivnog sudjelovanja, politika glasovanja ukljuéuje, ali nije ogranicena na, odluke o sastavu
Nadzornog ili Upravnog odbora, Uprave, raspodijeli dobiti, ESG pitanjima, itd. U sluéaju glasanja
protiv prijedloga Uprave, odnosno Upravnog odbora, razlozi se dijele s izdavateljem. Upravitelji
fondova su odgovorni za sve glasacke odluke, ali uzimaju u obzir popis glavnih nacela i smjernica za
glasovanje opisanih u Politici aktivnog sudjelovanija.

Utvrdena referentna vrijednost (ako je indeks uvrsten kao referentna vrijednost kako bi
se ostvarila okolisna ili socijalna obiljezja koja financijski proizvod promice)

Za ovaj financijski proizvod indeks nije utvrden kao referentna vrijednost.



