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Definities

In dit document heeft het volgende woord de daarbij genoemde betekenis.

Beheerder De beheerder is ACTIAM N.V. (ACTIAM), statutair gevestigd te Utrecht.
Fonds ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific (ADIA Pacific)

Algemene Uitsluitingscriteria  De uitsluitingscriteria welke zijn gebaseerd op de door ACTIAM opgestelde Fundamentele Beleggingsbeginselen,
welke in beginsel ten behoeve van alle beleggingen van ACTIAM worden toegepast.

Aanvullende Uitsluitingscriteria die gelden aanvullend op de Algemene Uitsluitingscriteria.

Uitsluitingscriteria

Fundamentele Door ACTIAM geformuleerde beleidsuitgangspunten voor een respectvolle omgang met milieu, mensen en
Beleggingsbeginselen maatschappij.

Tenzij uitdrukkelijk anders is aangegeven, heeft een begrip dat hiervoor is omschreven in het enkelvoud, met
dienovereenkomstige aanpassing van de vermelde omschrijving, in het meervoud dezelfde betekenis en vice
versa.



Verslag van de Raad van Toezicht

De Raad van Toezicht (“RvT”) heeft als taak om toezicht te houden op de Beheerder en de juridisch eigenaar en
staat hen met raad terzijde. De RvT richt zich bij de vervulling van haar taak naar het belang van de
participanten in het Fonds.

Samenstelling RvT

Het ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific (hierna ook: “het Fonds”) is opgericht op 18 mei 2020, waar
het Fonds bij de oprichting direct is samengevoegd met het voormalige ACTIAM Verantwoord Index Aandelenfonds
Pacific en een deel van het voormalige ACTIAM Responsible Index Fund Equity Pacific. Sinds de oprichting
beschikt het Fonds tevens over een RvT. Een belangrijke overweging om het Fonds te voorzien van een RvT is dat
het Fonds ook voor particuliere, niet-professionele, beleggers beschikbaar is, waarbij het Fonds tevens over een
beursnotering beschikt op Euronext Amsterdam. Vanaf 18 mei 2020 bestaat de RvT uit de heren B. Blocq en
J.H.M. Janssen Daalen. In deze samenstelling is gedurende het jaar 2020 geen wijziging gekomen.

Samenstelling directie en governance

ACTIAM N.V. (“ACTIAM”) is Beheerder als bedoeld in artikel 1:1 Wet financieel toezicht en voert het beheer over
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific. ACTIAM is een 100% deelneming van Athora Netherlands N.V.
(“Athora Netherlands”), waarbij per 10 december 2020 Athora Netherlands N.V. de nieuwe tenaamstelling is van
VIVAT N.V. (“VIVAT”).

Op 7 juni 2019 werd VIVAT, het moederbedrijf van ACTIAM, door haar aandeelhouder Anbang Insurance Group Co.
Ltd. ("Anbang") op de hoogte gebracht dat er overeenstemming was bereikt met Athora Holdings Ltd (“Athora”)
en NN Group N.V. over de verkoop van de aandelen in VIVAT. Op 19 maart 2020 is VIVAT op de hoogte gebracht dat
Athora van De Nederlandsche Bank (DNB) een verklaring van geen bezwaar heeft ontvangen voor de overname
van VIVAT door Athora. Op 2 april 2020 heeft Athora daarna aangekondigd dat het de acquisitie van VIVAT heeft
afgerond door 100% van de aandelen over te nemen van Anbang. Vervolgens heeft Athora 100% van de aandelen
van VIVAT Schade, een dochteronderneming van VIVAT, verkocht aan NN Group. Per 10 december 2020 heeft VIVAT
een naamswijziging ondergaan naar Athora Netherlands.

Athora Netherlands bepaalt het benoemingsbeleid voor de directie van ACTIAM. Benoeming van de directieleden
van ACTIAM behoeft goedkeuring van de Autoriteit Financiéle Markten en De Nederlandsche Bank. Bij aanvang
van 2020 bestond de directie van ACTIAM uit W. Borgdorff (Chief Executive Officer, CEQO), D.G. Keiller (Chief
Transformation Officer, CTO) en W.M. Schouten (Chief Risk Officer, CRO). Op 7 april 2020 nam F.L. Kusse de rol
van CEO op als opvolger van W. Borgdorff, die op diezelfde datum vanwege persoonlijke omstandigheden is
teruggetreden. Verder heeft W.M. Schouten besloten om haar carriére buiten ACTIAM voort te zetten en is zij per
1 mei 2020 teruggetreden als Chief Risk Officer (CRO). D.G. Keiller vervult sindsdien naast zijn CTO rol, de rol
van CRO en draagt sinds februari 2021 de titel CFRO (Chief Finance and Risk Officer).

De personele ontwikkelingen binnen de directie van ACTIAM hadden gedurende 2020 de aandacht van de RvT,
evenals andere organisatorische ontwikkelingen die voor de beheer- en directievoering van ACTIAM en het Fonds
van betekenis waren, waaronder de verkoop van VIVAT aan Athora en NN Group. De RvT is in dit kader door de
directie van ACTIAM tijdig op de hoogte gesteld van relevante ontwikkelingen en periodiek geinformeerd over de
stand van zaken.

Vergaderingen

De RvT heeft tussen 18 mei 2020 en 31 december 2020 tweemaal regulier vergaderd met de directie van ACTIAM.
De RvT was daarbij voltallig aanwezig. Voorts heeft de RvT in enkele actuele situaties buiten vergadering overleg
gevoerd.

In het kader van haar toezichtstaken bewaakt de RvT de belangen van de beleggers in het Fonds. De RvT heeft
onder meer aandacht besteed aan de mate van realisatie van de financiéle en niet-financiéle doelstellingen en
de verslaglegging van het Fonds. Daarnaast werd aandacht besteed aan ontwikkelingen die zich afspeelden bij
ACTIAM en, voor zover relevant, haar moederbedrijf Athora Netherlands. In dat kader was er aandacht voor de
strategische en commerciéle ontwikkelingen, de financiéle positie van ACTIAM, waaronder het voldoen aan
wettelijke solvabiliteitseisen, en voor de opzet en werking van haar interne risicobeheersing. Voorts was er
aandacht voor de verkoop van VIVAT aan Athora en NN Group en de personele mutaties binnen (de directie van)
ACTIAM. In de tweede helft van 2020 is tevens gesproken over de nieuwe strategie van ACTIAM als gevolg van de
overname van VIVAT door Athora. De RvT zal er onverminderd op toezien dat de belangen van de beleggers in het



Fonds door de directie van ACTIAM en Athora Netherlands, als enig aandeelhouder van ACTIAM, doorlopend
bewaakt blijven.

In iedere vergadering is door de directie van ACTIAM verslag gedaan van de prestaties en beleids- en
structuurwijzigingen met betrekking tot het Fonds. Als regulier onderdeel van de vergaderingen is tevens
periodiek gesproken over het risicomanagement en de beheersingssystemen, waarbij onder andere aandacht is
geschonken aan de uitbesteding van de administratie van het Fonds aan BNP Paribas Securities Services SCA. Ten
slotte is iedere reguliere vergadering gesproken over (toekomstige) wet- en regelgeving van toepassing op het
Fonds en heeft de RvT kennis genomen van relevante correspondentie en informatie over contacten van ACTIAM
met de toezichthouders.

In verschillende vergaderingen gedurende 2020 heeft de RvT gesproken over de gevolgen van de fiscale
regelgeving die ingaat in januari 2021 voor specifieke typen participanten in het Fonds. De fiscale regelgeving
brengt met zich mee dat voorwaarden worden gesteld aan vennootschapsbelastingplichtige lichamen voor het
kunnen beleggen in fondsen met de status van fiscale beleggingsinstelling (“FBI”’). Om te kunnen blijven voldoen
aan de strengere eisen die gelden vanuit fiscale regelgeving is het beleggingsbeleid van Zwitserleven Wereld
Aandelenfonds en Zwitserleven Index Wereld Aandelenfonds gewijzigd, hetgeen tevens consequenties had voor
het Fonds. De betreffende twee beleggingsinstellingen beleggen namelijk vanaf 25 november 2020 via een nieuw
opgericht fonds, Zwitserleven Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific, in het Fonds. Het Zwitserleven Duurzaam
Index Aandelenfonds Pacific belegt zowel direct als indirect in beurgenoteerde ondernemingen, waarbij de
indirecte beleggingen plaatsvinden via het Fonds. De directe beleggingen die Zwitserleven Duurzaam Index
Aandelenfonds Pacific aanhoudt zijn in dit kader tot stand gekomen op 5 januari 2021, op basis van een
overdracht van activa tussen het Fonds en het Zwitserleven Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific. Dit heeft er
na de balansdatum voor gezorgd dat een aanzienlijke afname in het vermogen van het Fonds plaatsvond. De RvT
heeft bij bovengenoemde aanpassingen en omzettingen steeds toegezien op de adequate behartiging van
belangen van alle betrokken deelnemers in het Fonds.

Realisatie van de doelstellingen

Het Fonds kent, uitgaande van een gematigd risico- en kostenprofiel, een prestatie gedreven doelstelling,
waarbij het streven is om voor het Fonds een rendement te realiseren dat het rendement van de benchmark
zoveel als mogelijk benaderd. ACTIAM rapporteert in ieder kwartaal welk rendement is gerealiseerd met
betrekking tot het Fonds, opdat de RvT kan vaststellen in welke mate de betreffende doelstellingen gerealiseerd
worden.

Het Fonds kent naast een financiéle doelstelling ook een niet-financiéle doelstelling, namelijk het realiseren van
toegevoegde waarde op het gebied van ESG. Dit vindt plaats op basis van onder meer het analyseren en
selecteren van ondernemingen, overheden en instellingen die een verantwoord ESG-beleid voeren, met
gebruikmaking van een uitsluitingsbeleid ten aanzien van ondernemingen, entiteiten en instellingen die niet
voldoen aan minimum ESG-criteria. Een verantwoord ESG-beleid wordt daarnaast ten uitvoer gebracht via het
stemmen op aandeelhoudersvergaderingen en engagement, oftewel het aangaan van een dialoog met
ondernemingen waarin wordt belegd om duurzaam beleid en gedrag te bevorderen. Voor het Fonds wordt in dit
kader de duurzaamheid gemeten aan de hand van door ACTIAM ontwikkelde ESG-scores. Voor het Fonds geldt de
minimale ambitie, dan wel de voorwaarde, dat de ESG-score van het Fonds te allen tijde ten minste hoger dient
te zijn dan de ESG-score van de benchmark.

Over de voortgang van de verduurzaming van het beleggingsbeleid van het Fonds en het behalen van de
financiéle en niet-financiéle doelstellingen is in de reguliere kwartaalvergaderingen aan de RvT telkens
verantwoording afgelegd. Hierbij zijn geen materiéle afwijkingen van de doelstellingen zoals beschreven in de
voorwaarden van het Fonds gebleken.

Wijziging voorwaarden

Over de door ACTIAM voorgenomen wijzigingen in de voorwaarden, vindt in het algemeen afstemming plaats met
de RvT. Wanneer ACTIAM voornemens is de voorwaarden van het Fonds materieel te wijzigen, wordt de
voorgenomen wijziging ten behoeve van consultatie voorgelegd aan de RvT. De RvT toetst onder andere in
hoeverre met het doorvoeren van de betreffende wijziging het belang van deelnemers van het Fonds wordt
gediend. Ermee rekening houdend dat het Fonds op 18 mei 2020 nieuw is opgericht, vonden gedurende 2020 geen
verdere wijzigingen van de fondsvoorwaarden plaats.



Strategie en marktontwikkelingen, risico’s en interne beheersingssystemen

Strategie en marktontwikkelingen

In 2020 is in verschillende bijeenkomsten gesproken over de eventueel te nemen maatregelen door het Fonds in
relatie tot de bijzondere marktomstandigheden waarin beleggingsfondsen zich sinds de uitbraak van Covid-19
bevinden. Er is qua marktomstandigheden stilgestaan bij de invloed van Covid-19, en bij de invloed vanuit de
politiek daarop en de wereldwijde response van centrale banken op financiéle markten. Daarnaast is er
gesproken over de macro-economische en geopolitieke ontwikkelingen, het lage rentebeleid van centrale banken
wereldwijd, het aanhoudende handelsconflict tussen de Verenigde Staten en China en over het uittreden van het
Verenigd Koninkrijk uit de Europese Unie. Tevens heeft de RvT gevolgen van dit uittreden voor de uitvoering van
het portefeuillebeheer met ACTIAM besproken.

Als onderdeel van de strategie zijn de verdere verduurzaming van de door ACTIAM beheerde beleggingsfondsen
en eveneens een belangrijk agendapunt geweest, waarbij de aandacht van de RvT uitging naar de belangen van
de beleggers in het Fonds en de behoefte in de markt aan beleggingsfondsen met een op duurzaamheid
gebaseerd beleggingsbeleid.

Risico’s en interne beheersingssystemen

Met betrekking tot de opzet en werking van de interne risicomanagementsystemen heeft de RvT kunnen
vaststellen dat de Beheerder van het Fonds iedere reguliere vergadering verslag heeft gedaan en heeft
gerapporteerd over de uitkomsten ter zake het gevoerde risicomanagement voor zowel financiéle als niet-
financiéle risico’s. De rapportagestructuur over het risicobeheersingssysteem is naar de mening van de RvT
adequaat opgezet en uit de rapportagestructuur is de RvT niet gebleken dat risicobeheersingssystemen in het
afgelopen boekjaar onvoldoende hebben gefunctioneerd.

In de kwartaalrapportages die met de RvT gedeeld zijn, is verslag gedaan van de risicomonitoring op financiéle
en niet-financiéle risico’s die (kunnen) worden gelopen met betrekking tot het beheer van het Fonds, en over de
afstemming die hieromtrent plaatsvindt met de bewaarder. Hiermee is extra inzicht en een extra bevestiging van
de zorgvuldigheid van de Beheerder van het Fonds verkregen. Een onderdeel van de monitoring betreft materiéle
transacties met gelieerde partijen zoals toegestaan door de voorwaarden. Inzake de met de fiscale
herstructurering verband houdende overdracht van enerzijds participaties tussen de Zwitserleven fondsen (via
intrekking en uitgifte door de Beheerder) en anderzijds de overdracht van activa tussen het Fonds en het nieuw
opgerichte Zwitserleven Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific, kwalificeren deze als materiéle transactie met
gelieerde partijen. Daarbij is erop toegezien dat de transities tegen marktconforme voorwaarden hebben
plaatsgevonden. Dit is tevens gecontroleerd door een onafhankelijke accountant in het kader van de
jaarrekeningcontrole.

Met betrekking tot interne beheersingssystemen heeft ACTIAM over 2020 een ISAE 3402 type Il rapport opgesteld.
Dit rapport is getoetst en gecertificeerd door een onafhankelijk accountant na beoordeling en vaststelling van
een adequate beschrijving, opzet en werking van de interne beheersingssystemen. De opinie van de accountant is
opgenomen in het assurance rapport en deze is besproken binnen de RvT. Hieruit volgden voor het boekjaar 2020
geen bijzondere en/of materiéle bevindingen.

Jaarrekening 2020

Als voorbereiding op de controle van de jaarrekening 2020 heeft EY op 20 november 2020 de kernpunten van het
controleplan met de RvT en de directie van ACTIAM besproken. Daarin is tevens de plaats van het ontdekken van
fraude in het geheel van de controlemaatregelen toegelicht en besproken, gebaseerd op hierbij van toepassing
zijnde vereisten.

Op 26 februari 2021 heeft de RvT in een bijeenkomst met de directie van ACTIAM en de accountant, overleg
gevoerd over de uitkomsten van de controlewerkzaamheden van de accountant ten aanzien van het jaarverslag
van 2020. Tevens is de controleverklaring besproken, evenals de kwaliteit van de interne risicomanagement- en
beheersingssystemen.

De RvT is van mening dat de jaarrekening en het verslag van de directie een getrouw beeld geven van de positie
van het Fonds. De RvT stelt voor dat de participanten de jaarrekening 2020 goedkeuren en decharge te verlenen
aan ACTIAM voor het gevoerde beleid van het Fonds in 2020 en de RvT voor het uitgeoefende toezicht op het door
de Beheerder gevoerde beleid van het Fonds in 2020.

De RvT steunt het dividendvoorstel zoals is opgenomen in het jaarverslag.



De Raad van Toezicht,

B. Blocq, voorzitter
J.H.M. Janssen Daalen

Utrecht, 4 maart 2021

VERSLAG VAN DE RAAD VAN TOEZICHT




. Verslag van de Beheerder




1.1

1.2

1.3

FONDSPROFIEL EN BELEGGINGSFILOSOFIE

ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific (ticker: ADIAP) is opgericht op 18 mei 2020, waar het Fonds bij de
oprichting direct is samengevoegd met het voormalige ACTIAM Verantwoord Index Aandelenfonds Pacific en een
deel van het voormalige ACTIAM Responsible Index Fund Equity Pacific. ADIA Pacific belegt op een duurzame
wijze in (certificaten van) aandelen van ondernemingen die deel uitmaken van de index, de MSCI Pacific Index
Net EUR, met uitzondering van aandelen van die ondernemingen die niet voldoen aan zowel de Algemene
Uitsluitingscriteria als aan de Aanvullende Uitsluitingscriteria. Het Fonds belegt hiertoe uitsluitend in aandelen
van beursgenoteerde ondernemingen uit de Pacific (Japan, Singapore, Hong Kong, Nieuw-Zeeland en Australi€) en
kan tijdelijk beleggen in Exchange Traded Funds en afgeleide financiéle instrumenten. Het uitsluiten van
ondernemingen veroorzaakt een afwijking tussen enerzijds het rendement van ACTIAM Duurzaam Index
Aandelenfonds Pacific en anderzijds het rendement van de index. Deze afwijking wordt zoveel als mogelijk
beperkt door de vrijkomende middelen te investeren in aandelen van ondernemingen met vergelijkbare
risicokarakteristieken als de risicokarakteristieken van de uitgesloten aandelen die wel voldoen aan de van
toepassing zijnde ESG-criteria.

Het beleggingsdoel van het Fonds is om, rekening houdend met de van toepassing zijnde uitsluitingscriteria, het
rendement van de index zo veel als mogelijk te benaderen.

DOOR ACTIAM BEHEERDE BELEGGINGSINSTELLINGEN

ACTIAM is statutair gevestigd te Utrecht en houdt kantoor in Amsterdam. ACTIAM is een 100% deelneming van
Athora Netherlands N.V. (Athora Netherlands). Voor de volgende beleggingsinstellingen is ACTIAM per de
publicatiedatum van dit jaarverslag ‘beheerder van een beleggingsinstelling’ (Beheerder), ook wel Alternative
Investment Fund Manager genoemd (AIFM):

ACTIAM Beleggingsfondsen N.V.;

ACTIAM Beleggingsfondsen Il;

ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Europa (ADIA Europa);
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Noord-Amerika (ADIA Noord-Amerika);
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific (ADIA Pacific);
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Opkomende Landen (ADIA Opkomende Landen);
ACTIAM Sustainable Index Fund Equity Europe ;

ACTIAM Sustainable Index Fund Equity North America;

ACTIAM Sustainable Index Fund Equity Pacific;

ACTIAM Sustainable Emerging Markets Debt Fund (H.C.);
ACTIAM Financial Inclusion Fund;

ACTIAM-FMO SME Finance Fund I;

Zwitserleven Beleggingsfondsen;

Zwitserleven Institutionele Beleggingsfondsen;

Euro Short Duration Pool;

Euro Obligatiepool;

Euro Aandelenpool;

Amerika Aandelenpool;

Azié Aandelenpool;

Euro Vastgoedfondsenpool;

Global Emerging Markets Equity Pool; en

Global Equity Impact Pool.

JURIDISCHE EN FISCALE ASPECTEN

Juridische structuur
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific (‘het Fonds’) is een open-end fonds voor gemene rekening naar
Nederlands recht. Het Fonds wordt gevormd door een ter collectieve belegging bijeengebracht vermogen.

Het Fonds heeft geen rechtspersoonlijkheid. Stichting Juridisch Eigenaar ACTIAM Beleggingsfondsen treedt op als
de Juridisch eigenaar van de financiéle instrumenten van het Fonds. Het Fonds is een beleggingsfonds als bedoeld
in artikel 1:1 van de Wet op het financieel toezicht (‘Wft’).



Fiscale structuur

Het Fonds heeft de status van fiscale beleggingsinstelling in de zin van artikel 28 van de Wet op de
vennootschapsbelasting 1969, zoals dit nader uitgewerkt is in het Besluit beleggingsinstellingen. Dit houdt in dat
het Fonds geen vennootschapsbelasting verschuldigd is (0%-tarief) omdat aan de in de wet en het besluit
genoemde voorwaarden wordt voldaan. Wordt niet aan de voorwaarden voldaan, dan vervalt de status van fiscale
beleggingsinstelling. Voor een uitgebreide beschrijving van de fiscale aspecten van het Fonds wordt verwezen
naar het prospectus beschikbaar via actiam.com.

1.4 DUFAS CODE VERMOGENSBEHEERDERS

De Dutch Fund and Asset Management Association (DUFAS) is de branche-organisatie van de
vermogensbeheersector die in Nederland actief is. DUFAS behartigt de gemeenschappelijke belangen van deze
sector, zowel ten behoeve van ‘retail’ beleggers (consumenten) als van ‘institutionele’ beleggers (professionele
beleggers). De Code Vermogensbeheerders (verder, ‘de Code’), zoals die door DUFAS is opgesteld, is per

1 oktober 2014 in werking getreden. De Code geeft antwoord op de vraag wat klanten van hun fonds- en
vermogensbeheerder mogen verwachten. Als lid van DUFAS onderschrijft ACTIAM de Code.

1.5 VERSLAGLEGGING EN OVERIGE INFORMATIE

JAARVERSLAG
Binnen zes maanden na afloop van elk boekjaar verschijnt het jaarverslag van het Fonds.

GOING CONCERN

De jaarrekening van ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific wordt opgesteld op basis van de
continuiteitsveronderstelling. De Beheerder heeft de bedrijfsprocessen en de resultaten van ADIA Pacific
geanalyseerd en geconcludeerd dat de activiteiten op de lange termijn kunnen worden voortgezet.

VERKRIJGBAARHEID VAN INFORMATIE
Exemplaren van het jaarverslag, het prospectus en de voorwaarden kunt u aanvragen op actiam.com.

JAARVERGADERING
Jaarlijks binnen zes maanden na het einde van het boekjaar roept de Beheerder de algemene vergadering bijeen.
Daarin worden de resultaten van het Fonds over het voorafgaande boekjaar besproken.

1.6 KERNCIJFERS

De omvang van het Fonds is sinds de oprichting per 18 mei 2020 gestegen naar € 618 miljoen eind 2020.
Koersresultaat en dividendopbrengsten zorgden voor een toename van € 93 miljoen. Daarnaast was er een
instroom van per saldo € 525 miljoen in het Fonds. Per saldo was de ontwikkeling van het Fonds in 2020 € 618
miljoen positief.

In miljoenen euro’s OMVANG IN- EN UITSTROOM UITGEKEERD KOERSRESULTAAT + OMVANG
BEGIN DIVIDEND DIVIDENDOPBRENGS ULTIMO
VERSLAGPERIODE TEN VERSLAGPERIODE
: 525 ° 93 618

ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific

Dividendvoorstel over het verslagjaar 2020

NAAM FONDS DIVIDENDVOORSTEL 2020

ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific €0,25

1.7 BEHEERONTWIKKELINGEN IN DE VERSLAGPERIODE

Publicatie prospectus
Op 18 mei 2020 is het prospectus van het Fonds gepubliceerd op de website van de Beheerder.

Overname VIVAT door Athora Holdings Ltd

Op 7 juni 2019 werd VIVAT, het moederbedrijf van ACTIAM, door haar aandeelhouder Anbang Insurance Group Co.
Ltd. ("Anbang") op de hoogte gebracht dat er overeenstemming is bereikt met Athora Holdings Ltd en NN Group
N.V. over de verkoop van de aandelen in VIVAT. Op 19 maart 2020 is VIVAT op de hoogte gebracht dat Athora van


https://www.actiam.com

De Nederlandsche Bank (DNB) een verklaring van geen bezwaar heeft ontvangen voor de overname van VIVAT door
Athora. Op 2 april 2020 heeft Athora aangekondigd dat het de acquisitie van VIVAT heeft afgerond door 100% van
de aandelen over te nemen van Anbang. Vervolgens heeft Athora 100% van de aandelen van VIVAT
Schadeverzekeringen N.V. verkocht aan NN Group. Per 10 december 2020 heeft VIVAT een naamswijziging
ondergaan naar Athora Netherlands.

Samenstelling van de directie

Op 31 december 2020 bestond de directie van ACTIAM uit F.L. Kusse (Chief Executive Officer, CEO) en D.G. Keiller
(Chief Transformation Officer, CTO). De directieleden beschikken over uitgebreide ervaring en expertise in de
vermogens- en fondsbeheerindustrie op zowel uitvoerend als bestuurlijk niveau. De AFM heeft de statutaire
directieleden en de samenstelling van de directie van ACTIAM goedgekeurd. Op 7 april 2020 nam F.L. Kusse de rol
van CEO op als opvolger van W. Borgdorff, die op diezelfde datum vanwege persoonlijke omstandigheden is
teruggetreden. Daarnaast heeft W.M. Schouten besloten om haar carriére buiten ACTIAM voort te zetten en is per
1 mei 2020 teruggetreden als Chief Risk Officer (CRO). D.G. Keiller vervult sindsdien naast zijn CTO rol, de rol
van CRO en draagt sinds februari 2021 de titel CFRO (Chief Finance and Risk Officer).

Samenstelling van de Raad van Toezicht
De Raad van Toezicht van ADIA Pacific wordt gevormd door B. Blocq en J.H.M. Janssen Daalen.

Verduurzaming beleggingsbeleid

Voor 18 mei 2020 belegde een deel van de participanten van ADIA Pacific in het door ACTIAM beheerde ACTIAM
Sustainable Index Fund Pacific (voorheen: ACTIAM Responsible Index Fund Equity Pacific). Per 18 mei 2020 is een
deel van de beleggingen in ACTIAM Sustainable Index Fund Pacific overgegaan naar een belegging in ADIA Pacific.
Voor beleggers in ACTIAM Sustainable Index Fund Pacific geldt, doordat hun beleggingen werden overgeheveld
naar ADIA Pacific, dat zij in dit Fonds met een duurzamer beleggingsbeleid deelnemen. Het duurzamere
beleggingsbeleid ziet in het bijzonder op de aanvulling dat ondernemingen beoordeeld worden op in hoeverre zij
de potentie en intentie hebben zich aan te passen en voor te bereiden op maatschappelijke veranderingen zoals
de energietransitie. Wanneer ondernemingen hierin een te geringe mate van adaptiviteit vertonen, dan worden
de aan hen verbonden financiéle instrumenten uitgesloten van belegging.

Daarnaast wordt bij de uitvoering van het beleggingsbeleid rekening gehouden met ESG-scores en water- en
koolstofdioxidevoetafdrukken van ondernemingen waarin wordt belegd. Rekening houdend met de
rendementsdoelstelling is het streven om een zo hoog mogelijke ESG-score te realiseren en een zo laag mogelijke
water- en koolstofdioxidevoetafdruk. Als gevolg van het duurzamer beleggingsbeleid, ten opzichte van het
voormalig ACTIAM Responsible Index Fund Pacific, worden er meer ondernemingen uitgesloten van belegging.

Op- en afslag

ACTIAM evalueert jaarlijks de hoogte van de op- en afslagen. Uit de verrichte evaluatie bleek dat de gemiddeld
gemaakte transactiekosten voor verkoop van onderliggende beleggingen voor het Fonds afwijkt van de op dat
moment geldende hoogte van de betreffende op- en afslag. Met ingang van 1 september 2020 zijn de percentages
van de op- en afslag gewijzigd:

OP- EN AFSLAG VANAF 1 SEPTEMBER
OP- EN AFSLAG TOT 1 SEPTEMBER 2020 | 2020

ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific Opslag 0,06% Opslag 0,04%
Afslag 0,06% Afslag 0,04%

COVID-19

De COVID-19 pandemie heeft aanzienlijke gevolgen voor onze samenleving, voor Athora Netherlands en haar
dochterondernemingen, waaronder ACTIAM, de klanten van ACTIAM en andere belanghebbenden, waaronder
werknemers en leveranciers. De COVID-19 uitbraak heeft geleid tot extra volatiliteit en onzekerheid op de
financiéle markten, waarin onder andere rentes en aandelenmarkten hevige schommelingen lieten zien. Dit heeft
ook effect gehad op dit Fonds, waarbij de volatiliteit van de koers eveneens is toegenomen. Zowel de
Nederlandse overheid als andere overheden en centrale banken wereldwijd reageerden met omvangrijke
hulppakketten en verdere kwantitatieve verruiming. Het is op het moment van publicatie van het jaarverslag nog
onduidelijk hoe lang en hoe diep het effect van de maatregelen ter bestrijding van het virus op de economie gaat
zijn.

De materialisatie van het risico van COVID-19 en de impact op de fondsen onder beheer van ACTIAM wordt op
basis van actieve monitoring beoordeeld door de Beheerder, waarbij gelet wordt op de beleggingsrestricties zoals
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geformuleerd in het prospectus. Om de uiteindelijke impact op de financiéle positie en het resultaat van het
Fonds te beoordelen, volgt de Beheerder voortdurend de ontwikkelingen in de markt en de economie.

Beoogde wijziging fondsstructuur ADIA Pacific

Naar verwachting zal in de eerste helft van 2021 een wijziging plaatsvinden in de fondsstructuur van ACTIAM
Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific. Daarbij wordt beoogd dat het Fonds zal worden voortgezet als fonds voor
gemene rekening binnen een nieuw op te richten paraplufonds, waar andere fondsen met een vergelijkbaar
juridische en fiscale structuur ook onderdeel van zullen uitmaken.

De beleggingsdoelstelling, benchmark, beheervergoeding, risico-rendementsprofiel van het Fonds zal daarbij
ongewijzigd blijven, waarbij de beursnotering van het Fonds intact blijft.

MARKTONTWIKKELINGEN EN VOORUITZICHTEN

ECONOMIE EN FINANCIELE MARKTEN

Economie

Het coronavirus was in 2020 de overheersende en allesbepalende factor voor de ontwikkeling van de
wereldeconomie. De lockdowns zorgden ervoor dat de economie piepend tot stilstand kwam. Door snel en groot
ingrijpen van overheden en centrale banken is een grote recessie voorkomen. Het betekent wel dat er een prijs
voor betaald moet worden in de vorm van hogere staatsschulden. Die zullen ook weer eens moeten worden
genormaliseerd, lees worden afbetaald. De huidige lage rente helpt sterk bij de financierbaarheid van deze
schulden. Door het oplaaien van het virus in het tweede halfjaar en de nieuwe lockdowns werd het duidelijk dat
het economisch herstel een W-vorm liet zien. In China is er echter sprake van een V-vorming herstel. De harde
maatregelen van de Chinese overheid hebben een heftig maar kort effect gehad. Veel economische indicatoren
staan daar weer op het niveau van voor de corona-uitbraak. De aankondigingen van de diverse vaccins aan het
einde van het jaar waren een meevaller, zowel qua snelheid als qua werkzaamheid. De Amerikaanse
presidentsverkiezingen en de onderhandelingen over een handelsakkoord tussen het Verenigd Koninkrijk en de EU
speelden op de achtergrond nog een rol. Beide (politieke) gebeurtenissen zijn achter de rug, hoewel Trump tot
op het laatste moment moeite had zijn verlies te aanvaarden. In Europa werd net voor kerst de handtekening
gezet onder de brexitdeal. Het is belangrijk om te beseffen dat de deal vooral over de handel gaat. Dat is echter
slechts een vijfde van de economische relatie. Het overgrote deel is de dienstverlening en daar is nog nauwelijks
overeenstemming over.

Aandelenmarkten

De aandelenmarkten belandden in de eerste zes maanden van het jaar in een angstaanjagende achtbaan. Het
eerste kwartaal stond boven in de top van de slechtste kwartalen ooit, het tweede kwartaal juist bij het lijstje
met beste kwartalen in de geschiedenis. Per saldo bleef er in het eerste halfjaar een beperkt verlies over. De
tweede jaarhelft begon erg rustig. Naarmate de Amerikaanse presidentsverkiezingen in het zicht raakten werden
beleggers wat onrustiger. Beleggers waren bang dat Trump een eventueel verlies niet zou accepteren en dat dit
tot nieuwe volatiliteit in de markt zou leiden. Echter bleven de onlusten in 2020 uit en zetten aandelenmarkten
de weg omhoog weer in. Daarboven op kwam begin november de aankondiging van een tweetal vaccins. Naast de
sneller dan verwachte beschikbaarheid was ook de goede werkzaamheid een prettige verrassing. De
aandelenkoersen schoten omhoog, waardoor november een van de beste beursmaanden ooit werd. Daarmee werd
in één keer het jaarverlies omgeslagen in winst. Per saldo stegen aandelen wereldwijd in 2020 gemiddeld met 7%.
Wel daalden de onderliggende winsten van bedrijven met 14%. Dat betekent simpelweg dat de waardering van
aandelen een stuk omhoog is gegaan. Binnen de sectoren waren met name technologie en groene
technologieaandelen de grote winnaars, terwijl oliegerelateerde bedrijven en financiéle dienstverleners
behoorden tot de verliezers.

Valuta’s

Op de valutamarkten werd de rust door het coronavirus in 2020 ruw verstoord. Bij het uitbreken van de
coronacrisis werd de Amerikaanse dollar als vluchthaven gebruikt en steeg de munt sterk in waarde, ondanks de
scherp gedaalde obligatierente in de Verenigde Staten. Later in het jaar zagen we een spiegelbeeld van deze
beweging. De dollar verloor fors aan kracht, terwijl de 10-jaarsrente juist steeg. De functie als vluchthaven was
niet meer nodig en dus werden dollars verkocht. Bovendien werden er flinke bestedingsplannen door de
Amerikaanse overheid gemaakt, waardoor het financieringstekort flink gaat stijgen. Een land wat daarbij ook een
groot tekort op de lopende rekening heeft, een zogenoemd dubbel tekort, loopt daarmee het risico dat op een
gegeven moment beleggers vertrouwen in de valuta verliezen. Het is daarom interessant naar het verloop van de
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Mexicaanse peso versus de Amerikaanse dollar te kijken. In de coronacrisis daalde de peso met 34%, maar het
herstel in de rest van 2020 was dusdanig krachtig dat eind 2020 nog maar een verlies van 5% resteerde.

Valutaverloop ten opzichte van de euro: ultimo 2019 tot en met ultimo 2020

N S . R v S S T S .
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——USD ——JPY ——GBP CHF ——HKD ——CAD

Een dalende lijn toont een daling van de waarde van de betreffende valuta ten opzichte van de waarde van de
euro. Bijvoorbeeld, de waarde van de Amerikaanse dollar daalde ten opzichte van de euro gedurende 2020.

VOORUITZICHTEN

De massale fiscale en monetaire steun heeft ervoor gezorgd dat, in economische zin, consumenten zich in het
algemeen relatief weinig zorgen maken. Het is belangrijk dat deze steun voorlopig nog aanhoudt, aangezien de
economische schade van te vroeg beéindigen mogelijk groter is dan de investering. Beter te veel en te lang
steun, dan te weinig en te kort. Toch zal in 2021 de werkloosheid naar verwachting gaan oplopen. Daarnaast is
het de vraag in hoeverre centrale banken in staat zijn om de rente te blijven drukken. Bij vorige grote
opkoopacties bleek dat de centrale banken dat niet altijd in de hand hadden. Door de massaliteit van de
kwantitatieve verruiming (QE) in 2020 is dat vooralsnog wel gelukt. De bedrijfswinsten gaan naar verwachting
sterk herstellen in de tweede jaarhelft van 2021. Gezien de hoge waardering van aandelen is daar al een flink
deel van ingeprijsd. Beleggers doen er goed aan de inflatieverwachtingen in de gaten te houden. Als deze verder
oplopen vanwege de verwachte inhaalvraag van consumenten evenals de aanhoudende fiscale steun, dan kan ook
de rente naar een hoger niveau gezet worden. De obligatiekoersen gaan in dat geval naar beneden. Een hogere
rente kan eventueel ook nadelig uitpakken voor de waardering van aandelen.

DUURZAAM VERMOGENSBEHEER

ACTIAM belegt op een duurzame wijze, waarbij rekening wordt gehouden met algemeen aanvaarde ethische
beleidsuitgangspunten. Met betrekking tot ondernemingen, overheden en instellingen waarin wordt belegd,
worden daartoe minimumeisen gesteld aan beleid en gedrag op het gebied van milieu, sociale aspecten en
ondernemingsbestuur. Dit wordt getoetst aan de hand van door ACTIAM gehanteerde ESG-criteria, waarbij ESG
staat voor Environmental, Social en Governance. De minimumeisen voor wat betreft gehanteerde ESG-criteria
worden opgesteld aan de hand van de zogenaamde Fundamentele Beleggingsbeginselen van ACTIAM. Dit zijn door
ACTIAM geformuleerde beleidsuitgangspunten voor een respectvolle omgang met milieu, mensen en
maatschappij.

Het duurzame beleggingsbeleid dat door ACTIAM wordt gevoerd bestaat uit de volgende beleidsonderdelen:
m uitsluitingenbeleid;



® engagementbeleid; en
m stembeleid op aandeelhoudersvergaderingen.

ACTIAM is verantwoordelijk voor het uitsluitingen-, engagement- en stembeleid. Voor de implementatie van het
uitsluitingen- en engagementbeleid maakt ACTIAM gebruik van informatie van gespecialiseerde dataleveranciers.
ACTIAM beoordeelt deze informatie en stelt vast welke ondernemingen, overheden en instellingen in aanmerking
komen voor uitsluiting en/of engagement. Hiertoe is door ACTIAM een selectiecomité ingericht. Dit
selectiecomité besluit welke ondernemingen, overheden en instellingen van belegging zijn of worden uitgesloten.
De uitvoering van het stembeleid vindt plaats via een daarin gespecialiseerde derde partij.

STEMBELEID OP AANDEELHOUDERSVERGADERINGEN

Met betrekking tot beleggingen door de fondsen in aandelen kan een aandeelhouder op
aandeelhoudersvergaderingen van ondernemingen stemmen op voorstellen van het bestuur. Voor het
gebruikmaken van het stemrecht op bestuursvoorstellen heeft ACTIAM beleid ontwikkeld gebaseerd op de
Fundamentele Beleggingsbeginselen. In het algemeen wordt qua bestuursvoorstellen gestemd op:

m voorstellen aangaande de verslaglegging en winstbestemming;

voorstellen aangaande de samenstelling van bestuurlijke organen;

voorstellen aangaande het beloningsbeleid van bestuurlijke organen;

accountantscontrole en daaraan gerelateerde voorstellen;

kapitaal gerelateerde voorstellen; en

overige gewichtige voorstellen.

Naast bestuursvoorstellen worden in aandeelhoudersvergaderingen ook aandeelhoudersvoorstellen besproken.
Aandeelhoudersvoorstellen gaan veel meer dan de ingediende voorstellen van het management over impact of
beleid gerelateerd aan milieu, mensenrechten of ethische principes. Ook voor aandeelhoudersvoorstellen heeft
ACTIAM beleid ontwikkeld gebaseerd op de Fundamentele Beleggingsbeginselen. Ten behoeve van de uitvoering
van het stembeleid maakt ACTIAM gebruik van de diensten van Sustainalytics.

Een meer gedetailleerde stemverantwoording is opgenomen op de Webpagina.

ONTWIKKELINGEN RONDOM HET ESG-BELEID

VERDUURZAMING VAN INDEXFONDSEN

Gedurende 2020 heeft ACTIAM haar indexfondsen verder verduurzaamd, volgend op de aanscherping van het
duurzaamheidsbeleid van ACTIAM in 2019. Dat betekent dat ACTIAM nu voor haar totale fondsportefeuille naast
sociaal-ethische principes ook strenger beoordeelt op duurzaamheidsrisico’s. Het percentage ondernemingen dat
door deze recente aanscherping wordt uitgesloten - omdat zij onvoldoende voorbereid zijn op de transitie naar
een duurzame samenleving - stijgt hiermee van 5% naar ongeveer 20% van de gehanteerde benchmarks.

In het aangescherpte duurzaamheidsbeleid beoordeelt ACTIAM of ondernemingen voldoende
aanpassingsvermogen hebben om de transitie naar een duurzaam bedrijfsmodel te maken. Hierbij wordt
beoordeeld welke ondernemingen grote duurzaamheidsrisico’s hebben door ontwikkelingen op het gebied van
klimaatverandering, waterverbruik, menselijk kapitaal en grondstoffenschaarste. Ondernemingen die deze
risico’s onvoldoende mitigeren worden niet opgenomen in de duurzame indexfondsen.

ACTIAM paste deze principes al toe en is deze in 2020 ook gaan toepassen voor haar indexfondsen. Op basis van
zeven fundamenteel-materiéle thema’s maakt ACTIAM inzichtelijk hoe ondernemingen zich voorbereiden op de
overgang naar een duurzame samenleving en het opereren binnen de grenzen van onze planeet. Zo wordt
gestreefd naar neutrale beleggingsportefeuilles qua watergebruik en geen ontbossing of verlies van biodiversiteit
in 2030. Ook kijkt ACTIAM in hoeverre ondernemingen in staat zijn om maatschappelijke controverses - waarbij
ACTIAM zich baseert op onder andere de UN Global Compact en OECD-richtlijnen) - op te lossen en te voorkomen.

Geinteresseerde beleggers kunnen via een dashboard, waarvoor een login kan worden gecreéerd door ACTIAM,
volgen hoe zowel het financieel als het sociaal rendement, inclusief de CO,- en de watervoetafdruk van de
beleggingen, over de loop van de tijd veranderen. Het dashboard geeft inzicht in de uitsluitingen, klimaat- en
waterrisico’s en de inspanningen op gebied van engagement en stemmen.

VOORTGANG OP DOELSTELLINGEN
Net als vorig jaar meet ACTIAM de voortgang op de doelstellingen die zij gesteld heeft. Voor klimaatverandering
luidt het doel minimaal 30% reductie van de CO,-uitstootintensiteit in 2030 ten opzichte van 2010. Deze



doelstelling is in lijn met de IPCC-berekeningen van de benodigde CO,-uitstootreductie om een
temperatuurstijging van maximaal 2 graden te bereiken. De CO,-uitstootintensiteit wordt gemeten als de CO,-
uitstoot Scope 1' en 2? uitgedrukt per miljoen geinvesteerde euro’s. Om de absolute ontwikkeling van de CO2-
intensiteit over tijd te meten wordt deze gecorrigeerd voor de groei in de bedrijfswaarde over tijd. De totale
CO,-intensiteit van een fonds betreft een gewogen gemiddelde op basis van het relatieve belang van
ondernemingen in de portefeuille. In de periode 2010-2020 heeft ACTIAM een totale reductie van de CO,-
intensiteit van 65% voor de beleggingen van ACTIAM gerealiseerd.

De verdere reductie in CO,-uitstoot in 2020 ten opzichte van 2019 is vanwege verschillende redenen te verklaren.
Eén reden is het gevolg van de verdere verduurzaming van de beleggingen van ACTIAM in 2020. Hierbij werden
ondernemingen met een hoge CO,-uitstoot, die geen potentie voor gedragsverandering laten zien, uitgesloten.
Het is de verwachting van ACTIAM dat op lange termijn de CO,-uitstoot van de portefeuilles verder gaat dalen,
met name naar aanleiding van de lagere verwachte uitstoot van ondernemingen zelf. ACTIAM blijft scherp op de
risico’s die gepaard gaan met een hoge CO,-uitstoot en zal mogelijk in de toekomst haar doelstelling verder
aanscherpen.

ACTIAM’s doelstelling voor watergebruik is om in 2030 een waterneutrale portefeuille te realiseren. Dit wordt
gemeten aan de hand van de hoeveelheid waterconsumptie in schaarse gebieden uitgedrukt per miljoen
geinvesteerde euro’s. Net als bij de CO,-intensiteit wordt dit gecorrigeerd voor de groei in bedrijfswaarde en een
gewogen gemiddelde van alle beleggingen. In de periode 2016-2020 is een reductie van 35% gerealiseerd, zie
figuur 2. Daarmee gaat ACTIAM de goede richting op qua gebruik van schaars water, echter moeten er nog
verdere stappen worden gezet om de beoogde waterneutraliteit te bereiken.

De kwaliteit van bruikbare gegevens is op het gebied van water lager dan bij CO,. Dat betekent dat er relatief
veel wordt gewerkt met schattingen van het verbruik of gemiddelden van een sector. Hiermee is ook de
nauwkeurigheid minder groot. ACTIAM voert actief engagement met ondernemingen en instellingen om
transparantie over watergebruik te vergroten en om te komen tot een eenduidige wijze van meten en
rapporteren.

PRI WORLD LEADER KLIMAATRAPPORTAGE

ACTIAM is in oktober 2020 gekwalificeerd als World Leader 2020 door de Principles for Responsible Investments
(PRI). ACTIAM behoort daarmee tot de absolute wereldtop van duurzame investeerders. ACTIAM wordt als
koploper als voorbeeld gesteld voor de uitstekende manier van beleggen rondom het thema klimaat. De manier
van beleggen, de diverse initiatieven alsook de wijze van rapporteren worden als toonaangevend gezien.

De Leaders Group 2020 van de PRI richt zich dit jaar specifiek op het thema ‘klimaatrapportage’. De kwalificatie
van ACTIAM als World leader kwam tot stand na een zorgvuldig evaluatieproces gericht op de prestaties uit het
verleden, de allesomvattendheid van de door ACTIAM gebruikte methodieken, de transparantie alsook een
volledig geintegreerd beleggingsbeleid in lijn met de Taskforce on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).

IMPLEMENTATIE DUURZAAMHEIDSBELEID

ACTIAM past het duurzaamheidsbeleid in drie stappen toe. Ten eerste beoordeelt ACTIAM in hoeverre een
onderneming, overheid of instelling voldoet aan de Fundamentele Beleggingsbeginselen van ACTIAM - het
uitgangspunt voor alle beleggingen van ACTIAM. Degenen die zich hier niet aan houden, vertonen onaanvaardbaar
gedrag en worden uitgesloten van belegging. Ten tweede, er vanuit gaande dat ondernemingen, overheden of
instellingen voldoen aan de Fundamentele Beleggingsbeginselen, bepaalt het adaptieve vermogen, oftewel het
vermogen om bij te dragen aan de transitie naar een duurzame samenleving, of hierin belegd kan worden.

Stap 1: Ethische principes

De basis van het duurzaamheidsbeleid is dat ondernemingen, overheden en instellingen moeten voldoen aan
sociaal-ethische principes, de Fundamentele Beleggingsbeginselen, om in de Fondsen van ACTIAM opgenomen te
kunnen worden. De Fundamentele Beleggingsbeginselen zijn gebaseerd op een reeks internationale conventies en
beginselen, waaronder de Principles for Responsible Investment (PRI) en Global Compact (UNGC) van de
Verenigde Naties. Ondernemingen, overheden en instellingen die niet aan deze beginselen voldoen, vertonen wat
ACTIAM betreft onaanvaardbaar gedrag en worden als gevolg uitgesloten van het beleggingsuniversum.

1 Scope 1: omvat de directe CO2-uitstoot van beleggingen van het betreffende Fonds, veroorzaakt door interne bronnen van de betreffende
belegging (eigen gebouw-, vervoer- en productie gerelateerde activiteiten).

2 Scope 2: omvat de indirecte CO2-uitstoot van beleggingen van het betreffende Fonds, veroorzaakt door opwekking van verbruikte elektriciteit
of warmte namens de betreffende belegging.



De naleving van de principes wordt beoordeeld op basis van twee hoofdcriteria: (1) herhaalde of systematische
betrokkenheid bij activiteiten die onder de beginselen vallen, alsook het niet afdoende verhelpen van dergelijke
betrokkenheid; en (2) onvoldoende maatregelen om deze betrokkenheid in de toekomst te voorkomen.

Ondernemingen en instellingen

ACTIAM beoordeelt of ondernemingen of instellingen moeten worden uitgesloten zodra duidelijk wordt dat deze
niet overtuigd kunnen worden om hun gedrag te veranderen. Wanneer er wordt besloten om een onderneming uit
te sluiten en er al wordt belegd in deze ondernemingen, zal deze belegging met inachtneming van een bepaalde
termijn worden verkocht. Dit kan ook gelden voor ondernemingen die niet direct betrokken zijn bij schendingen
van de Fundamentele Beleggingsbeginselen, maar wier gedrag of activiteiten ernstige ethische vragen oproepen.

In 2020 is het totale aantal ondernemingen dat is uitgesloten wegens het niet naleven van de Fundamentele
Beleggingsbeginselen verder toegenomen. De meerderheid van de nieuwe uitsluitingen vond plaats naar
aanleiding van betrokkenheid bij producten en activiteiten die schade toebrengen aan de menselijke (mentale)
gezondheid of dierenwelzijn, gevolgd door uitsluitingen naar aanleiding van het schaden van fundamentele
mensenrechten, fraude, corruptie of belastingontduiking en controversiéle wapens. In de kwartaalverslagen van
ACTIAM (https://www.actiam.com/nl/duurzaam-beleggen) worden de namen van nieuw uitgesloten
ondernemingen en instellingen en gronden voor uitsluitingen gepubliceerd. Op de website van de beheerder
staan de volledige lijsten van uitgesloten ondernemingen en instellingen.

Stap 2: Materi€le duurzaamheidsrisico’s

Naast de Fundamentele Beleggingsbeginselen beoordeelt ACTIAM het adaptieve vermogen van ondernemingen,
overheden en instellingen waar het gaat om de voorbereiding op de transitie naar een duurzame samenleving.
Dat doet ACTIAM aan de hand van zeven zogenaamde Materiéle Duurzaamheidsdrijfveren. Deze drijfveren laten
zien hoe ondernemingen reageren op de belangrijke duurzaamheidstransities in de maatschappij. Voor iedere
drijfveer heeft ACTIAM een specifieke ambitie geformuleerd.

Governance

Verschillende afdelingen en comités binnen ACTIAM hebben de verantwoordelijkheid om het duurzaamheidsbeleid
adequaat ten uitvoer te brengen. In het kader van de ISAE 3402 type Il rapport worden de processen, die toezien
op de uitvoering van het duurzaamheidsbeleid, getoetst door een onafhankelijke accountant.

m  Het Duurzaamheid & Strategieteam van ACTIAM is verantwoordelijk voor de beleidsontwikkeling, het
opstellen van een jaarlijks strategisch actieplan en voor het juiste gebruik van de beschikbare instrumenten,
waaronder stemmen, engagement en ESG-integratie, om duurzaamheidsrisico’s te mitigeren. Bij de
ontwikkeling en uitvoering van het duurzaamheidsbeleid is het team volledig onafhankelijk van de
beleggingsteams en het strategische belang van ACTIAM en haar klanten. In dit kader rapporteert het
duurzaamheid & strategieteam rechtstreeks aan de CEO van ACTIAM.

®  Wijzigingen in het duurzaamheidsbeleid en de uitvoering daarvan worden door het duurzaamheid &
strategieteam voor formele goedkeuring ingediend bij het selectiecomité van ACTIAM. Het selectiecomité
bestaat uit vertegenwoordigers van de afdelingen Fondsbeheer & Productontwikkeling, Risicomanagement en
Duurzaamheid & Strategie, aangevuld met een externe hoogleraar ethiek.

m  Beoordelingen door het Duurzaamheid & Strategieteam van de mate waarin ondernemingen
duurzaamheidsrisico’s mitigeren worden gecontroleerd door een externe auditor.

Strategie

ACTIAM baseert de ten behoeve van de Fondsen gemaakte beleggingsbeslissingen op het concept van de ‘veilige
zone’, een reproductie van een duurzame samenleving die de kaders van de zogeheten ‘Planetaire Grenzen’ van
het Stockholm Resilience Centre en de zogenaamde ‘Donut Economie’ van de Britse econoom Kate Raworth
combineert. ACTIAM is van mening dat de overgang naar deze veilige zone zal versnellen met de tijd en dat
degenen die deze ontwikkelingen niet volgen uiteindelijk zullen verliezen, hetzij door marktwerking,
overheidsbeleid of technologische ontwrichting. Entiteiten met een achterstand creéren ESG-gerelateerde
financiéle risico's voor de beleggingen van de Fondsen onder beheer van ACTIAM.

ACTIAM beoordeelt daarbij in hoeverre de entiteiten waarin wordt belegd het aanpassingsvermogen hebben om
materiéle risico's en kansen zo te beheersen dat geopereerd wordt in of bewogen naar de veilige zone. In het
bijzonder wordt beoordeeld in hoeverre een entiteit dit punt al heeft bereikt, zich op het vereiste pad bevindt of
nog ver verwijderd is van de voorbereiding op komende duurzaamheidstransities. Dit aanpassingsvermogen wordt
gemeten aan de hand van hoe een bedrijfsmodel, een bedrijfstak en/ of gedrag ondernemingen, overheden of
instellingen blootstelt aan risico’s van het niet-opereren in de veilige zone, waarbij vervolgens wordt bepaald hoe
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goed het aanpassingsvermogen van deze entiteiten is ontwikkeld om deze risico's te beheersen en de vereiste
transities te maken. Entiteiten die sterk zijn blootgesteld aan bepaalde risico's maar die een hoog
aanpassingsvermogen hebben, dat wil zeggen de nodige veranderingen doorvoeren naar een duurzame
samenleving, staan bijvoorbeeld al dichter bij het vereiste transitiepad dan entiteiten met een gematigd
risiconiveau, maar met een matig of laag adaptief vermogen. Dit geeft aan dat deze niet de mogelijkheden
hebben om verder te bewegen naar de veilige en rechtvaardige zone.

Risicobeheer

Voor entiteiten die voldoen aan de Fundamentele Beleggingsbeginselen, beoordeelt ACTIAM het
aanpassingsvermogen van een entiteit om de blootstelling aan de transitie en fysieke duurzaamheidsrisico's van
het niet-opereren in de veilige zone te beheersen. Ook het vermogen om kansen te verzilveren door te opereren
binnen de veilige zone maakt hier deel van uit. Deze benadering wordt toegepast op alle entiteiten en voor
investeringen in alle beleggingscategorieén. Hiertoe zet ACTIAM het volgende instrumentarium in.

Gebruikmaking van ESG-scores

ACTIAM gebruikt ESG-scores om duurzaamheidsgegevens structureel te integreren in het beleggingsproces. Om de
ESG-score meer in lijn te brengen met het in 2019 geactualiseerde duurzaamheidsbeleid, heeft ACTIAM de
methodologie op een drietal punten gewijzigd in 2020. Ten eerste bevat de ESG-score nu een materialiteitsscore
zodat de onderwerpen die in financieel opzicht het meest materieel zijn ook meer gewicht krijgen. Ten tweede is
de themascore, die weergeeft in welke mate bepaalde sectoren worden blootgesteld aan ESG-risico’s, aangepast
om niet alleen milieu- maar ook sociale kwesties mee te wegen en niet alleen risico's maar ook kansen op te
nemen die voortkomen vanuit de transitie naar een duurzame samenleving. Ten derde is de analistenscore
uitgebreid met een structurele impactcomponent, waarbij bijvoorbeeld ondernemingen een hogere score krijgen
wanneer meer dan 75% van hun inkomsten uit producten en diensten voortkomen die bijdragen aan de duurzame
ontwikkelingsdoelstellingen van de Verenigde Naties. Deze aanpassingen stellen ACTIAM in staat om beleggingen
verder in lijn te brengen met de duurzame transitiepaden.

Toepassing van engagement

ACTIAM voert honderden engagementgesprekken per jaar om ondernemingen te stimuleren hun
duurzaamheidsrisico’s en -kansen inzichtelijk te maken en daarop te acteren. Op die manier zetten deze
ondernemingen stappen in de juiste richting van een duurzame transitie. Engagement betekent met een bedrijf
de dialoog aangaan om gedrag te beinvloeden. De dialoog kan responsief worden gevoerd, in antwoord op
specifieke incidenten, of proactief om oplossingen aan te dragen waarmee de ondernemingen dichter bij het
aanvaardbare beleggingsuniversum van ACTIAM komen.

Op in het bijzonder de volgende risicothema’s zijn gedurende 2020 engagements gevoerd:

m  Klimaatrisico’s: ACTIAM voert al een aantal jaren engagements over, van of voor klimaatdoelstellingen. Dit
beperkt zich niet alleen tot de energiesector, maar betreft ook sectoren met hoge emissies zoals het
transport, cement en luchtvaart. ACTIAM heeft zich daartoe aangesloten bij het Climate Action 100+
initiatief, een engagementinitiatief met als doelstelling om ondernemingen te stimuleren om de transitie
naar schone energie mogelijk te maken en daarmee de doelstellingen van het akkoord van Parijs te helpen
bereiken. Inmiddels heeft het initiatief een aantal ondernemingen al zover gekregen om zich volledig te
committeren aan de gevraagde doelstellingen. Zo heeft Maersk, 's werelds grootste
scheepvaartmaatschappij, zich gecommitteerd aan een netto-nul uitstoot voor CO, in 2050 en heeft Duke
Energy Corporation plannen aangekondigd om de CO,-uitstoot in 2030 met 50% te verminderen. Dit zijn
enkele voorbeelden van een veel langere lijst van toezeggingen die zijn gedaan door de betrokken
ondernemingen.

m  Ontbossingrisico’s (1): Via het Investor Initiative for Sustainable Forests, gecoordineerd door de PRI en
Ceres, richt ACTIAM zich op de risico's van ontbossing binnen de toeleveringsketens van veeteelt en
sojabonen. Bij het initiatief zijn meer dan 30 ondernemingen betrokken bij soja en/of veeteelt in Latijns-
Amerika, een regio met een hoog risico op ontbossing. ACTIAM heeft een actieve rol in vier van de
engagements, waarin vleesverpakkers in verband worden gebracht met ontbossing in hotspots voor
biodiversiteit. In juni 2020 heeft ACTIAM het engagement geévalueerd om te bepalen of er voldoende
vooruitgang is geboekt om aan de gestelde doelstellingen te voldoen. Uit deze evaluatie kwam naar voren
dat een van de ondernemingen, JBS, niet in staat is gebleken om toezicht te houden op leveranciers die vee
leverden afkomstig van door de staat beschermde parken. De onderneming is daaropvolgend door ACTIAM
uitgesloten.



m  Ontbossingsrisico’s (2): Volgend op bovenstaande initiatief, heeft ACTIAM in 2020 een
engagementprogramma gelanceerd waarin ondernemingen worden opgeroepen om ontbossing in hun
toeleveringsketen te stoppen en om transparanter te zijn over de traceerbaarheid van grondstoffen. ACTIAM
coordineert dit initiatief, dat ook wordt ondersteund door acht andere financiéle instellingen. Het
beleggersinitiatief richt zich op acht ondernemingen die te weinig informatie verstrekken over hun
toeleveranciers. Deze gevallen zijn aan het licht gekomen door middel van satellietbeelden en kunstmatige
intelligentie, aangeleverd door Satelligence. Wanneer blijkt dat de toeleveranciers in verband worden
gebracht met ontbossing, wordt hen via engagement gevraagd om de effecten van ontbossing te beperken en
in de toekomst te voorkomen.

m  Waterrisico’s: Samen met VBDO en enkele andere vermogensbeheerders, is ACTIAM een programma gestart
dat als doel heeft het thema waterrisico’s onder de aandacht te brengen binnen de mijnbouwsector. ACTIAM
heeft in dit gremium drie verschillende engagement guides gepubliceerd, gericht op water, biodiversiteit en
landschapsherstel. Deze gidsen kunnen door andere beleggers als richtlijn gebruikt worden in hun gesprekken
met mijnbouwondernemingen. Ook is ACTIAM via het initiatief het gesprek aangegaan met vier
mijnbouwondernemingen, waarbij in eerste instantie watermanagement het focusthema was. Een zo divers
mogelijke set aan ondernemingen is hiervoor geselecteerd. Zo zijn er bijvoorbeeld gesprekken gevoerd met
een onderneming die een zeer sterk beleid heeft op gebied van milieu, maar in de praktijk wel betrokken is
bij verschillende controverses. Andere ondernemingen, waarmee ACTIAM in gesprek is, publiceren een
minder uitgebreid beleid maar zijn daarentegen niet betrokken bij controverses.

m  Belastingrisico’s: ACTIAM neemt actief deel aan een engagementprogramma op het gebied van belastingen
onder leiding van Sustainalytics dat in 2020 van start ging. De afgelopen maanden heeft de eerste ronde van
engagementgesprekken plaatsgevonden waarbij 21 ondernemingen in de farmaceutische en IT-sector
betrokken zijn. Het doel van dit engagement is om te werken aan transparantie en het introduceren van een
robuust beleid om risico's met betrekking tot het ontwijken van vennootschapsbelasting te verminderen.

De volgende grafieken geven inzicht in de engagements verdeeld naar regio, sector, thema en mijlpaal.
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ACTIAM hanteert een mijlpalensysteem om de voortgang van engagements bij te houden en daarover te
rapporteren. Onderstaande schema biedt inzicht in de verschillende milestones die worden gehanteerd.

Engagement has not started, or company
Milestone 0 has not confirmed receipt of our

Milestone 1

Milestone 2

Milestone 3 Engagement in progress

correspondence

I

Company has confirmed receipt of our
correspondence

!

The objectives of engagement have been
discussed in more detail

!

:

Objectives achieved? ]

Objective 1: Yes/No
Objective 2: Yes/No
Objective 3: Yes/No

Engagement Engagement
successfully closed unsuccessfully closed

Naast engagement via gesprekken publiceert ACTIAM periodieke publieke statements. Zo heeft ACTIAM onder
andere de volgende statements ondertekend:

m  Als één van de 224 Nederlandse ondernemingen heeft ACTIAM het Green Recovery Statement ondertekend.
Met het statement roept een brede coalitie ondernemingen en financiéle instellingen de Nederlandse
overheid op om na de COVID-19 crisis vooral ook te werken aan een duurzaam en groen herstel. Tegelijkertijd
beloven de ondertekenaars om duurzaamheid te blijven verankeren in hun bedrijfsvoering.

®  In juni 2020 heeft ACTIAM samen met 28 investeerders wereldwijd een oproep gedaan aan de Braziliaanse
overheid om de toenemende ontbossing een halt toe te roepen. De brief, die is verzonden naar verschillende
Braziliaanse ambassades, benadrukt de zorg van beleggers over de achteruitgang in het overheidsbeleid om
ontbossing tegen te gaan en negatieve impact heeft op de bescherming van het milieu en de lokale
bevolking.

® In het voorjaar van 2020 heeft ACTIAM een statement ondertekend, zoals opgesteld door Sustainalytics, over
leefbaar inkomen en leefbaar loon. De brief is verstuurd naar 40 CEO’s en voorzitters van voedsel- en
drankenondernemingen, en retailondernemingen. Het doel van de brief was om namens
vermogensbeheerders kenbaar te maken dat het bieden van een leefbaar loon een belangrijk onderwerp is.

Stemmen op aandeelhoudersvergaderingen

Namens de beleggers in het Fonds heeft ACTIAM het recht om te stemmen op jaarlijkse Algemene Vergaderingen
van Aandeelhouders (AvA’s) of Buitengewone Algemene Vergaderingen van Aandeelhouders (BAVA’s) van
ondernemingen waarin wordt belegd. ACTIAM gebruikt het stemrecht om ondernemingen aan te sporen om
duurzamer te werk te gaan. Dat kan door te stemmen op voorstellen van het bestuur, op voorstellen van andere
aandeelhouders, of door zelf voorstellen op de agenda van een vergadering te zetten. ACTIAM streeft er daarbij
naar om te stemmen op alle mogelijke AvA's van de in haar beleggingsportefeuilles opgenomen ondernemingen.
Daarnaast is de doelstelling om over alle voorgestelde besluiten (van zowel aandeelhouders als het bestuur) te
stemmen.

ACTIAM heeft beginselen van het ‘International Corporate Governance Network’ (ICGN) geadopteerd als
overkoepelende richtlijnen voor goed bestuur. De ICGN-beginselen worden internationaal erkend als ‘best
practices’ en weerspiegelen en onderschrijven de OESO ‘Principles of Corporate Governance’. Op basis van deze
richtlijnen heeft ACTIAM een algemeen stembeleid ontwikkeld voor typische onderwerpen op de agenda van de
aandeelhoudersvergaderingen. Aangezien aandeelhoudersvoorstellen zich niet alleen richten op governance-
onderwerpen maar ook op sociale, milieu- en ethische kwesties, zijn ook de Fundamentele Beleggingsbeginselen
en specifieke thema’s uit het duurzaamheidsbeleid van ACTIAM in het stembeleid opgenomen.



De wereldwijde pandemie heeft de noodzaak voor een holistische benadering van bestuursverantwoordelijkheden
onderstreept, waarin niet alleen financiéle maatstaven belangrijk zijn maar ook een breed scala aan effecten
van ondernemingen op het milieu en de maatschappij. Zoals uitgedrukt in de OESO-richtlijnen voor verantwoord
zakelijk gedrag, moeten bestuurders de sociale en ecologische gevolgen van bedrijfsactiviteiten in kaart brengen,
prioriteiten stellen om deze te verbeteren en verantwoording afleggen over de bijbehorende resultaten.

Zoals opgemerkt in de ICGN-verklaring over bestuursverantwoordelijkheden van 23 april 2020, vormt het
beloningsbeleid van bestuurders een cruciaal onderdeel van deze verantwoordelijkheden. De verklaring richt zich
op de beloning van bestuurders die van bijzonder belang zijn in het licht van de huidige volksgezondheidscrisis.
Dit zijn:

®  Omvang van beloningen: Een veel gehoorde publieke opinie is dat veel leidinggevenden van beursgenoteerde
ondernemingen exorbitante bedragen verdienen en gedreven worden door aandeelhouderswaarde op de
korte termijn. Dergelijke percepties kunnen worden verergerd in tijden van crisis waarin grote aantallen
mensen zonder werk zitten en delen van de economie worden gesloten. Wanneer regeringen ondernemingen
te hulp schieten om de economische gevolgen van de pandemie te helpen verzachten, kunnen
ondernemingen verwachten dat ze nauwkeurig worden onderzocht op hun financiéle voorzichtigheid. In
sommige gevallen kan hierdoor een plafond of vrijwillige verlaging van de beloning van bestuurders nodig
zijn. Traditioneel hebben investeerders zich minder gefocust op de omvang van beloningen maar meer op de
beloningscriteria. Dit weerspiegelt de terughoudendheid van investeerders om de rol van arbiters op zich te
nemen over wat wel of niet een maatschappelijk aanvaardbaar salaris is. In de huidige tijd kunnen
investeerders echter niet blind zijn voor de hoogte van beloningen aangezien de economische gevolgen van
de wereldwijde pandemie naar verwachting de komende tijd zijn tol zal blijven eisen, wat zich weerspiegelt
in de vergroting van de economische ongelijkheid en een lagere werkgelegenheid.

m  Beloningscriteria: Behalve de omvang van beloningen, verscherpt de huidige crisis ook de discussie over
structurele aspecten van beloning doordat deze vaak sterk is geént op puur financiéle prestaties. Deze
discussie wordt gecompliceerd doordat het moeilijk is om goed passende meerjarige prestatiedoelstellingen
vast te stellen in het bonusbeleid, in een veranderende - en soms onvoorspelbare - wereld, waardoor de
focus steeds meer op de korte termijn ligt. Het belang om aan duurzaamheid gerelateerde prestatie
indicatoren op te nemen neemt daardoor toe. Daarbij moet verder worden gekeken dan de huidige crisis, om
te anticiperen op de nasleep ervan waarin niet-COVID-gerelateerde ESG-factoren, in het bijzonder
klimaatrisico, kunnen optreden. Deze factoren kunnen op de middellange en lange termijn invloed hebben op
de bedrijfsresultaten. Dit kan zijn door reputatieschade, andere risicovolle besluitvorming of de
daadwerkelijke onderbreking van de bedrijfscontinuiteit.

m  Gezondheid: De COVID-pandemie vergroot ook de aandacht voor hoe de beloning van bestuurders zich
verhoudt tot de gezondheid en veiligheid van werknemers, leveranciers en klanten. Verwacht wordt dat
ondernemingen onder andere hun personeel op de hoogte houden van de gevolgen van de crisis voor
onderneming en hoe de onderneming zal reageren op verdere verslechtering van de omstandigheden, zonder
hierbij concessies te doen aan bijvoorbeeld lopende contracten, arbeidsomstandigheden of het waarborgen
van mensenrechten.

De meeste stemmen die ACTIAM uitbrengt in de regio zijn op aandeelhoudersvergaderingen in Japan. In het land
heeft ACTIAM een positieve trend waargenomen op het gebied van onafhankelijkheid en genderdiversiteit van
bestuur. Het aantal ondernemingen waar het bestuur uit meer dan een derde bestaat uit onafhankelijke
bestuurders is aanzienlijk toegenomen van 60% (2019) naar 77% (eerste helft van 2020) van de ondernemingen
waar ACTIAM stemrecht heeft. De kritische houding van onafhankelijke bestuurders is van groot belang voor de
bescherming van de rechten van de minderheidsaandeelhouders. Het aantal vrouwelijke bestuurders bij deze
onderneming steeg met 14% in de eerste zes maanden van 2020, hoewel de gemiddelde vrouwelijke
vertegenwoordiging nog steeds minder dan 10% is. De belangrijkste reden voor deze drastische verbeteringen zijn
aanscherpingen in de criteria van het stembeleid van een groot aantal investeerders en stemadviesbureaus.

Hoewel Japanse ondernemingen de afgelopen jaren ambities hebben uitgesproken om sociale- en
milieuproblemen aan te pakken, zijn grote Japanse banken nog steeds de grootste investeerder in kolencentrales
in verschillende delen van Azié, waaronder in Vietham en Indonesié. Tijdens een rondetafelgesprek in september
2019, heeft ACTIAM hierover gesprekken gevoerd met ondernemingen in de Japanse financiéle sector. Volgens
een onderzoek van de Britse denktank Carbon Tracker, zullen de kosten van zonne-energie in Vietnam in 2022
naar verwachting lager zijn dan de ondernemingskosten van bestaande kolencentrales. Met de verwachte



ontwikkelingen in zonneceltechnologie zullen investeringen in nieuwe kolencentrales in Vietnam daarom een
steeds groter financieel risico vormen voor investeerders.

De volgende tabel geeft inzicht in de verdeling van uitgebrachte stemmen.

 apAPACHC | |
Aantal vergaderingen waar is gestemd 435
Stemmen voor het bestuur 245
Stemmen tegen het bestuur 190
Totaal aantal voorstellen 4.619
Stemmen voor 4191
Stemmen tegen 428
Stemonthoudingen 0
Totaal aantal bestuursvoorstellen 4.555
Stemmen voor 4.162
Stemmen tegen 393
Stemonthoudingen 0
Totaal aantal aandeelhoudersvoorstellen 64
Stemmen voor 29
Stemmen tegen 35
Stemonthoudingen 0

1 Voor verdere toelichting over de uitoefening van het stemrecht op aandeelhoudersvergaderingen wordt verwezen naar de ACTIAM Kwartaalrapportages, beschikbaar
via https://www.actiam.com.

De volgende grafieken geven inzicht in de gesteunde aandeelhoudersvoorstellen en voorstellen waar ACTIAM
tegen heeft gestemd.
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Uitsluitingen

In 2020 is het totale aantal ondernemingen dat door ACTIAM is uitgesloten omdat deze niet-adaptief of risicovol
zijn, verder toegenomen. De meerderheid van de nieuwe uitsluitingen waren gebaseerd op hoge niveaus van CO,.
uitstoot, hetzij vanuit eigen activiteiten (scope 1 en 2) of producten die worden verkocht (scope 3). Het hoge
aantal uitsluitingen weerspiegelt het feit dat de transitie naar een koolstofarme samenleving zich snel
materialiseert.

In de kwartaalverslagen van ACTIAM (https://www.actiam.com/nl/duurzaam-beleggen) worden de namen van
nieuw uitgesloten entiteiten en gronden voor uitsluitingen gepubliceerd. In onderstaande tabel is per regio
aangegeven welk percentage van de benchmark is uitgesloten.

BENCHMARK PERCENTAGE UITSLUITINGEN 31-12-2020 PERCENTAGE UITSLUITINGEN 31-12-2019
MSCI Pacific 15,6% 3,8%
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Indicatoren en doelstellingen

Om de noodzakelijke transitie naar een duurzame samenleving te ondersteunen, streeft ACTIAM ernaar om haar
beleggingsportefeuilles tegen 2030 binnen de veilige zone of op de internationaal overeengekomen trajecten
naar die zone te brengen. Op basis van deze doelstelling heeft ACTIAM doelstellingen gedefinieerd die allemaal,
direct of indirect, zowel een sociale als ecologische impact hebben. Deze doelen geven de vereiste
gedragsveranderingen aan die nodig zijn om de veilige zone te bereiken. Om volledige transparantie te bieden
heeft ACTIAM een dashboard ontwikkeld dat inzicht geeft in zowel financieel rendement als sociale en
ecologische impact.

co,

Voor het gebruik van fossiele brandstoffen zouden de portefeuilles van ACTIAM tegen 2030 het transitiepad naar
CO,-neutraliteit moeten volgen volgens het Akkoord van Parijs om de opwarming van de aarde tot ruim onder de
2° C te houden. Om dit te bereiken, moet tegen 2030 de intensiteit van de uitstoot van broeikasgassen van de
beleggingen van ACTIAM met ten minste 30% zijn verminderd ten opzichte van het niveau van 2010.

CO,-uitstoot van beleggingen

De ‘carbon footprint’ van het Fonds wordt berekend in lijn met de methode die is ontwikkeld door het
Partnership Carbon Accounting Financials (PCAF). De carbon footprint bestaat uit de absolute totale scope 1,
scope 2 en scope 3 CO,-uitstoot van de entiteiten waarin wordt geinvesteerd. De gegevens worden aangeleverd
door externe dataleveranciers MSCI ESG Research en Eurostat. De gegevens worden uitgedrukt in tonnen van CO,-
equivalenten, en omvatten derhalve verschillende broeikasgassen. Op basis van het aandeel van de
ondernemingswaarde van de onderneming waarin belegd wordt via belegging in aandelen of het deel van de
schuld waarin belegd wordt via belegging in obligaties wordt een deel van de totale koolstofemissies van de
entiteiten toegewezen aan de beleggingen die ACTIAM namens beleggers in het Fonds beheert. De som van de
CO,-voetafdruk van alle individuele beleggingen, komt overeen met de gerapporteerde totale CO,-voetafdruk van
de beleggingen.

FONDS-VERMOGEN TOTAAL' INTENSITEIT INTENSITEIT INTENSITEIT

PER 31-12-2020 | (SCOPE 1&2)? | GERAPPORTEERD GESCHAT TOTAAL SCOPE 1 SCOPE 2

TON CO, PER | TON CO, PER | TON CO, PER
FONDSNAAM EUR X 1000 TON CO, € MLN € MLN € MLN

ACTIAM Duurzaam Index 618.000 40.700 75% 25%
Aandelenfonds Pacific

1 Scope 1: omvat de directe CO2-uitstoot van beleggingen van het betreffende Fonds, veroorzaakt door interne bronnen van de betreffende belegging (eigen
gebouw-, vervoer- en productie gerelateerde activiteiten).
2 Scope 2: omvat de indirecte CO2-uitstoot van beleggingen van het betreffende Fonds, veroorzaakt door opwekking van verbruikte elektriciteit of warmte namens

de betreffende belegging.

CO,-UITSTOOT SCOPE 1&2
VERSCHIL T.0.V. BENCHMARK
FONDSNAAM 2020 (%
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific -20%
CO0,-UITSTOOT SCOPE 3!
INTENSITEIT (TON CO,PER | VERSCHIL T.0.V. BENCHMARK

FONDSNAAM TOTAAL (TON CO €MLN ) (7

ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific 132.400 214

1 Scope 3: omvat de overige CO2-uitstoot van beleggingen van het betreffende Fonds, veroorzaakt door emissies van alle niet-energetische hulpbronnen.

Water

Wat betreft water heeft ACTIAM de doelstelling om in 2030 waterneutrale beleggingsportefeuilles te beheren.
Water neutraal (gebaseerd op het concept van professor Arjen Hoekstra)® betekent dat er niet meer water wordt
geconsumeerd dan door de natuur kan worden aangevuld of meer water wordt vervuild dan voor de gezondheid
van mensen en ecosystemen acceptabel is. De methode voor het berekenen van de watervoetafdruk beperkt zich
op dit moment tot ondernemingen. Hierdoor zal de huidige watervoetafdruk van portefeuilles die staatsobligaties
bevatten lager zijn dan de werkelijke voetafdruk. De berekening van de watervoetafdruk volgt dezelfde methode

3 https://research.utwente.nl/en/publications/water-neutral-reducing-and-ofsetting-water-footprints



als die van de CO,-voetafdruk. Daarnaast is de ruwe data onderliggend aan de watervoetafdruk nog relatief
onzeker. ACTIAM verwacht dat met betere data de resultaten mogelijk nog kunnen veranderen in de toekomst.

Gestresseerd waterverbruik van beleggingen

Gestresseerd water bestaat uit de absolute waterconsumptie van bedrijfsactiviteiten in sectoren en gebieden
waar hoge waterschaarste heerst. De watervoetafdruk kan niet worden berekend voor vastgoed aangezien hier
geen gegevens van beschikbaar zijn. De watervoetafdruk wordt slechts gedeeltelijk berekend voor de Fondsen
die beleggen in deze asset categorie. Daarnaast wordt de watervoetafdruk niet materieel geacht voor de
vastgoedsector, omdat er vanuit het vastgoedfonds niet wordt belegd in waterschaarse gebieden.

INTENSITEIT VAN
SCHAARS
FONDSVERMOGEN TOTAAL SCHAARS WATERVERBRUIK VERSCHIL T.0.V.
PER 31-12-2020 (EUR | WAARVAN RELEVANT WATERVERBRUIK | (DUIZEND LITER PER BENCHMARK 2020
FONDSNAAM X 1000) (EUR X 1000)! (DUIZEND LITER) € MLN) )
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds 618.000 78.500 36.440 59 -31%
Pacific

1 Deze kolom geeft het deel van de portefeuille aan waarover het schaarswaterverbruik is berekend. Relevantie is gebaseerd op blootstelling aan gebieden met een
hoog risico op waterschaarste.

Scenario analyse

ACTIAM beoordeelt ook op portefeuilleniveau hoeveel klimaatrisico het Fonds lopen. Met een scenarioanalyse is
ACTIAM nog beter in staat de ondernemingen en sectoren te vinden waarvan wordt verwacht dat deze
duurzaamheidstransities niet op tijd kunnen maken en daardoor een duurzaamheidsrisico vormen voor zowel
aandelen- als obligatiebeleggingen. Het helpt ACTIAM om binnen sectoren de koplopers te kunnen onderscheiden
van de achterblijvers, niet alleen om te identificeren welke landen het meeste risico lopen, maar ook om risico's
voor verschillende beleggingscategorieén te kunnen identificeren. Op basis hiervan beoordeelt ACTIAM of deze
ondernemingen nog meer moeten worden gestimuleerd om hun beleid aan te passen of dat de screening moet
worden verscherpt.

Klimaatrisico's worden dus meegenomen in de afwegingen vanuit verschillende invalshoeken van het
beleggingsproces. Voor drie beleidsscenario’s, die verschillen afhankelijk van de internationale inspanningen en
vereiste emissiereducties om klimaatverandering terug te dringen tot 1,5 graden Celsius, berekent ACTIAM de
‘risicowaarde’ voor elke onderneming en vervolgens voor het Fonds. Deze risicowaarde is een inschatting van de
kosten die een onderneming moet maken, oftewel de impact op de waardering, als het zijn broeikasgasemissies
moet verminderen. ACTIAM tracht hierbij een onderscheid te maken in (i) de kosten/baten door strengere
klimaatregelgeving, (ii) de kosten/baten door veranderende voorkeuren of technologische vooruitgang; en (iii) de
kosten door fysieke schade door klimaatverandering.

_ TOTALE RISICOWAARDE GERELATEERD AAN REGELGEVING
FONDSNAAM FONDS BENCHMARK FONDS BENCHMARK
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific -8,2% -12,4% -15,0% -17,6%

GERELATEERD AAN TECHNOLOGIE GERELATEERD AAN KLIMAATIMPACT'
FONDSNAAM FONDS BENCHMARK FONDS BENCHMARK
ACTIAM Duurzaam Index Aandelenfonds Pacific 19,7% 18,6% -13,1% -13,5

1 De schattingen van de klimaatrisico's voor het Fonds zijn gebaseerd op Value-at-Risk schattingen voor aandelenbeleggingen.

1.10  RISICOBEHEER

ACTIAM bewaakt voortdurend dat de Fondsen blijven voldoen aan de voorwaarden en restricties zoals die in het
prospectus zijn vastgelegd, aan de wettelijke kaders en aan de interne uitvoeringsrichtlijnen.

Het risicomanagement van ACTIAM is gebaseerd op het ‘three lines of defense model’. Dit houdt in dat er drie
verdedigingslinies te onderscheiden zijn. In dit model hebben verscheidene organisatieonderdelen eigen taken en
verantwoordelijkheden. De betreffende drie verdedigingslinies ondersteunen elkaar en versterken elkaar. De
eerste lijn is de lijnorganisatie. De eerste lijn is verantwoordelijk voor de uitvoerende beheerstaken met als doel
de risico's te beheersen in de operationele processen. De tweede lijn wordt gevormd door stafafdelingen binnen
ACTIAM of Athora Netherlands. Deze stafafdelingen hebben de verantwoordelijkheid te toetsen of de invulling



van de interne beheersing door het management voldoet aan beleidsuitgangspunten van ACTIAM en Athora
Netherlands en zij adviseren de directie van ACTIAM op het gebied van interne beheersing. Stafafdelingen of
staffuncties die binnen deze tweede lijn vallen zijn onder andere de afdelingen Risk Management en Compliance.
De afdeling Risk Management van ACTIAM is onafhankelijk van de eerste lijn. De afdeling rapporteert periodiek
aan het risicomanagementcomité van ACTIAM. De risicofunctie ondersteunt en houdt proactief toezicht op de
effectiviteit van het risicomanagement.

Binnen Risk Management van ACTIAM worden een aantal verantwoordelijkheidsgebieden onderscheiden:

= Compliance
m  Operational Risk Management
® Financial Risk Management

Internal audit van Athora Netherlands vormt de derde lijn in de verantwoordelijkheid voor de interne beheersing
binnen ACTIAM. Internal audit toetst, volkomen onafhankelijk van het management van ACTIAM, de interne
beheersing vanuit haar verantwoordelijkheid richting de Raad van Bestuur en het internal Audit Comité van
Athora Netherlands.

De structuur en organisatie van risicomanagement zijn ingericht conform de geldende wet- en regelgeving.

Hierna volgt per geidentificeerd risico een omschrijving van het risico. In de risicotabel in de volgende paragraaf
en in de toelichting op de balans in de jaarrekening worden de belangrijkste financiéle risico’s verder
gekwantificeerd.

FINANCIELE RISICO'S

Marktrisico
Het marktrisico wordt gedefinieerd als het risico van schommelingen in de omvang en het rendement van het
Fonds als gevolg van waardeontwikkelingen van de financiéle instrumenten waarin door het Fonds wordt belegd.

Het Fonds is blootgesteld aan marktschommelingen en risico’s inherent aan het beleggen in financiéle
instrumenten. De waarde van de onderliggende beleggingen van het Fonds kan fluctueren op basis van een groot
aantal factoren, zoals verwachtingen ten aanzien van economische groei, inflatie en prijsontwikkeling op diverse
goederen en valutamarkten. Daarnaast kan de waarde van de beleggingen fluctueren naar aanleiding van
politieke en monetaire ontwikkelingen. Marktrisico’s verschillen per beleggingscategorie en zijn mede afhankelijk
van de mate van spreiding van beleggingen over regio’s en sectoren en/of van de keuze van individuele
beleggingen. Het is mogelijk dat beleggingen van de hele markt of van een bepaalde regio ’s en/of sectoren
dalen. Door middel van een zorgvuldige selectie en spreiding van de beleggingen van het Fonds wordt getracht
om het marktrisico te mitigeren. Het marktrisico van een fonds kan worden uitgedrukt door middel van de Value
at Risk (VaR) maatstaf. De VaR techniek bepaalt de maximaal mogelijke verlieswaarde van het desbetreffende
fonds, waarbij de verlieswaarde niet wordt overschreden met een waarschijnlijkheid van 99%. De VaR maatstaf is
toepasbaar onder normale marktomstandigheden.

In de jaarrekening is voor het Fonds een verdeling van de portefeuille naar landen, sectoren en valuta's
opgenomen evenals de vijf grootste belangen per sector.

Valutarisico

Een specifieke vorm van marktrisico is valutarisico of wisselkoersrisico. De waarde van beleggingen in financiéle
instrumenten wordt beinvloed door de ontwikkelingen van de valutakoersen waarin de betreffende beleggingen
luiden, voor zover dit niet de euro betreft. Het Fonds is genoteerd in euro’s en loopt valutarisico voor de
beleggingen die niet in euro luiden. In de jaarrekening van het Fonds is een overzicht gegeven van de
blootstelling aan de verschillende valuta.

Concentratierisico

Een nauw aan marktrisico gerelateerd risico is het concentratierisico. Dit is het risico van waardedaling of
waardefluctuaties van het Fonds als gevolg van een concentratie van de beleggingen in een bepaalde soort
financiéle instrumenten of markten. Het Fonds kan zijn beleggingen concentreren in ondernemingen die opereren
in hetzelfde land, dezelfde regio, dezelfde sector of in specifieke ondernemingen. Het concentratierisico houdt
in dat specifieke gebeurtenissen van grotere invloed zijn op de waarde van de beleggingsportefeuille van het
Fonds dan indien de mate van concentratie geringer is. De oorzaak van concentratie van de portefeuille kan het
gevolg zijn van marktontwikkelingen, het gevoerde beleggingsbeleid en de gehanteerde beleggingsrichtlijnen of



van de omvang en samenstelling van het voor belegging beschikbare beleggingsuniversum. Een kleiner
beleggingsuniversum leidt tot geringere spreidingsmogelijkheden dan een groter universum.

Inflatierisico

Een nauw aan marktrisico verbonden risico is het inflatierisico. Het inflatierisico houdt in dat de re€le waarde
van beleggingen en beleggingsopbrengsten in negatieve zin wordt beinvloed door inflatie. De reéle waarde van
beleggingen en beleggingsopbrengsten wordt in dit kader gevormd door de nominale waarde na aftrek van het
effect van inflatie.

Brexit

Eind 2020 is, na een lange periode van onzekerheid, een akkoord bereikt tussen de Europese Unie (EU) en het
Verenigd Koninkrijk (VK). Het VK is vanaf 1 januari 2021 geen onderdeel meer van de EU en daarmee ook niet
meer van de Europese douane zone. Dit heeft tot gevolg dat de Europese wet- en regelgeving niet automatisch
meer van toepassing is op het VK. Het akkoord heeft vastgelegd dat de EU en het VK een Memorandum of
Understanding zullen opstellen waarin een regeling met betrekking tot de levering van financiéle diensten,
verricht vanuit en naar het VK, geregeld zal worden. Tot op heden is hier nog geen opvolging aan gegeven. Omdat
de EU daarnaast nog geen uitspraak heeft gedaan over het erkennen van de Britse wet- en regelgeving als
‘equivalent’ kunnen financiéle diensten niet grensoverschrijdend geleverd worden.

ACTIAM heeft zich gedurende de afgelopen jaren voorbereid op de aangekondigde Brexit. Zo heeft zij toegang tot
de clearingfaciliteiten van Eurex voor derivaten opgezet. Deze is operationeel en ACTIAM heeft bepaalde
derivatenposities succesvol gemigreerd. Verder heeft ACTIAM voldoende OTC-derivaten tegenpartijen
beschikbaar op het continent om haar activiteiten voort te zetten en heeft zij haar relaties met Britse
dienstverleners gemigreerd naar Europese zusterpartijen of alternatieven waar dit noodzakelijk is voor
gecontinueerde dienstverlening. ACTIAM bedient daarnaast geen Britse klanten. Hierdoor voorziet ACTIAM geen
problemen in de context van de Brexit en verwacht zij geen problemen met het kunnen blijven verrichten van
haar dienstverlening aan klanten.

Kredietrisico

Het kredietrisico wordt gedefinieerd als het risico van schommelingen in de omvang en het rendement van het
Fonds als gevolg van de mogelijkheid dat een kredietnemer of tegenpartij een financiéle of andere contractuele
verplichting niet nakomt. De impact van COVID-19 op de kredietwaardigheid van de kredietnemer of tegenpartij
wordt op basis van actieve monitoring beoordeeld door de Beheerder. De Beheerder let op de daarbij behorende
beleggingsrestricties zoals geformuleerd in het prospectus van het Fonds. Hierin is tevens begrepen de
mogelijkheid van beperkingen of belemmeringen bij het overbrengen van tegoeden vanuit het buitenland.

Er is bij het Fonds sprake van kredietrisico’s. Deze risico’s betreffen voornamelijk kortlopende vorderingen als
gevolg van verkooptransacties. Deze kortlopende vorderingen hebben een zeer laag risico, want de onderliggende
activa worden geleverd tegen gelijktijdige ontvangst van het transactiebedrag.

Tegenpartijrisico

Een specifieke vorm van kredietrisico is tegenpartijrisico, oftewel het risico dat een uitgevende instelling of een
tegenpartij bij transacties in financiéle instrumenten in gebreke blijft. Tegenpartijrisico wordt onder meer
gelopen bij het afsluiten van transacties in afgeleide financiéle instrumenten. Het tegenpartijrisico wordt
gemitigeerd door tegenpartijen met voldoende kredietwaardigheid te selecteren. Transacties in financiéle
instrumenten worden enkel afgesloten met tegenpartijen die beschikken over een rating van minimaal
investment grade-kwaliteit, zoals afgegeven door minimaal een toonaangevende credit rating agency. Om het
tegenpartijrisico te mitigeren worden ook met tegenpartijen via ISDA/CSA’s afspraken gemaakt over het
onderpand dat over en weer moet worden gestort.

Ultimo verslagperiode heeft het Fonds geen tegenpartijrisico uit hoofde van afgeleide financiéle instrumenten.

Betalingsrisico of settlementrisico

Een specifieke vorm van tegenpartijrisico is betalingsrisico of settlementrisico. Dit risico wordt gelopen bij
afwikkeling van transacties in financiéle instrumenten. Het is het risico dat een afwikkeling via een
betaalsysteem niet plaatsvindt zoals verwacht, doordat de betaling of levering van de verkochte, respectievelijk
gekochte, financiéle instrumenten door een tegenpartij niet of niet op tijd of zoals verwacht plaatsvindt. Bij
aan- en verkooptransacties met betrekking tot financiéle instrumenten ontstaan over het algemeen slechts zeer
kortlopende vorderingen. Daardoor is het risico beperkt, ermee rekening houdend dat levering plaatsvindt tegen
vrijwel gelijktijdige ontvangst van de tegenprestatie.



Overdrachtsrisico of transferrisico

Een specifieke vorm van kredietrisico is het overdrachtsrisico of het transferrisico. Dit is het risico van
waardedaling of waardefluctuaties van het Fonds als gevolg van beperkingen of belemmeringen bij het
overbrengen van tegoeden vanuit het buitenland.

Liquiditeitsrisico

Het liquiditeitsrisico betreft het risico dat niet tijdig kan worden beschikt over voldoende liquide middelen om
aan korte termijn financiéle verplichtingen te voldoen, al dan niet onder normale omstandigheden of in tijden
van stress, zonder dat dit gepaard gaat met onaanvaardbare kosten of verliezen.

De mate van verhandelbaarheid van de aandelen van het Fonds hangt voornamelijk samen met de mate van
verhandelbaarheid van de financiéle instrumenten waarin het Fonds belegt. Het Fonds belegt in beursgenoteerde
aandelen, merendeels in zogenoemde ontwikkelde landen. In het algemeen is dan ook sprake van een zodanige
verhandelbaarheid van deze financiéle instrumenten dat aan- en verkopen daarvan tijdig kunnen worden
uitgevoerd. De mate van verhandelbaarheid,van de financiéle instrumenten waarin wordt belegd, hangt onder
meer samen met de transactievolumes op de markt in financiéle instrumenten. De verhandelbaarheid neemt toe
naarmate deze volumes groter zijn.

Ter beheersing van het liquiditeitsrisico wordt bewaakt dat de beschikbare liquiditeit in beginsel voldoende is om
aan liquiditeitsverplichtingen te kunnen voldoen en uitstroom te kunnen faciliteren, zowel onder normale
scenario’s als onder zogenaamde stress scenario’s. Op deze manier wordt het risico dat beleggingen moeten
worden verkocht tegen ongunstige voorwaarden beperkt.

Risico van het gebruik van afgeleide financiéle instrumenten en hefboomfinanciéring

In het kader van het afdekken van risico’s en efficieént portefeuillebeheer kan gebruik worden gemaakt van
afgeleide financiéle instrumenten, oftewel derivaten en Exchange Traded Funds (ETF’s). Derivaten zijn veelal
complexe instrumenten. Verschillende factoren hebben invloed op de waarde van een derivaat, waaronder de
koersontwikkeling van de onderliggende financiéle instrumenten of indices waarop de derivaten zijn gebaseerd.
De waarde van een derivaat kan sterk stijgen of dalen bij slechts een kleine koersontwikkeling. Het gebruik van
derivaten impliceert tevens dat risico ontstaat als gevolg van hefboomfinanciering. Het beleggingsbeleid van het
Fonds is erop gericht dat er geen negatieve waarde van de beleggingsportefeuille kan ontstaan.

Het beleid van de Beheerder betreffende gebruik van derivaten ziet enerzijds op het mitigeren van risico’s van
een negatieve waarde van het Fonds en anderzijds op het voorkomen van significante ongewenste waarde
mutaties. Het beleggingsbeleid van het Fonds is zodanig ingericht dat het risico op een negatieve waarde van het
Fonds is geminimaliseerd.

Het gebruik van derivaten en ETF’s is in dit kader uitsluitend toegestaan indien dit naar het oordeel van de
Beheerder in het belang is van de participanten, ermee rekening houdend dat met het gebruik van derivaten en
ETF’s tevens een risico ontstaat dat in indirecte zin blootstelling wordt aangegaan op ondernemingen die van
belegging zijn uitgesloten.

Risico's verbonden aan index beleggen

Tracking error risico van de portefeuilles als gevolg van uitsluiting

De Beheerder streeft naar evenaring van de performance van de index door te beleggen in aandelen in de index,
met uitzondering van de uitgesloten aandelen. Daarom is het waarschijnlijk dat er een verschil bestaat tussen de
samenstelling van de portefeuille en de samenstelling van de index, wat een ‘natuurlijke’ tracking error tot
gevolg heeft. De natuurlijke tracking error die voortkomt uit het uitsluiten van aandelen en vervolgens het
herbeleggen van de vrijgekomen middelen betekent dat een risico bestaat dat de doelstelling van het Fonds om
het rendement op de index te repliceren niet wordt gehaald. De tracking error van de portefeuille ten opzichte
van de index fluctueert in de loop van de tijd, afhankelijk van onder andere het aantal en de marktkapitalisatie
van de uitgesloten aandelen.

Indexrisico

Morgan Stanley Capital International (MSCI) is een toonaangevende leverancier van indices aan
beleggingsorganisaties. MSCI kan naar eigen inzicht besluiten haar indexregels te wijzigen, wat een negatief
effect kan hebben op het vermogen van de Beheerder om de index te repliceren. Als de wijzigingen in de
indexregels ernstige negatieve materiéle gevolgen voor het Fonds of de Beheerder hebben, kan de Beheerder de
participanten voorstellen om over te gaan naar een andere index voor het Fonds.



Risico van het gebruik van afgeleide financi€le instrumenten en Exchange Traded Funds (ETF’s)

Het Fonds kan ten behoeve van het behalen van beleggingsdoelen gebruikmaken en van afgeleide financiéle
instrumenten zoals futurescontracten alsmede van Exchange Traded Funds (ETF’s) ten behoeve van het behalen
van beleggingsdoelen.

De Beheerder kan in het kader van portefeuillebeheer gebruikmaken van afgeleide instrumenten en ETF’s. Het
gebruik van afgeleide instrumenten is beperkt tot het gebruik van aandelenfutures. Van afgeleide financiéle
instrumenten en ETF’s zal enkel gebruik worden gemaakt ten einde transactiekosten te beperken die anders
gemaakt zouden worden wegens het moeten aanpassen van de portefeuille, allereerst als het gevolg van de op-
of af te bouwen marktexposure bij toe- of uittreding door participanten in het Fonds of indien om een andere
reden een omvangrijke verandering in beschikbare liquide middelen plaatsvindt. Posities in afgeleide financiéle
instrumenten en ETF’s zullen na toe- of uittreding door participanten zo spoedig als redelijkerwijs mogelijk
worden afgebouwd. Het gebruik van afgeleide instrumenten en ETF’s heeft derhalve een tijdelijk karakter.

Daarnaast kan gebruik worden gemaakt van afgeleide financiéle instrumenten en ETF’s indien het als gevolg van
marktomstandigheden tijdelijk niet mogelijk is de index te repliceren via beleggingen in aandelen die onderdeel
uitmaken van de index. Het gebruik van afgeleide financiéle instrumenten en ETF’s is in dit kader uitsluitend
toegestaan indien dit naar het oordeel van de Beheerder in het belang is van de participanten.

Wanneer futures worden opgenomen in de portefeuille ontstaat het risico dat de tegenpartij waarmee de future
is afgesloten failliet gaat en niet aan de dagelijkse afwikkeling van de futures kan voldoen. Aangezien de
samenstelling van de future niet overeenkomt met de samenstelling van het beleggingsuniversum worden, in
indirecte zin, door het gebruik van futures, uitgesloten aandelen tijdelijk opgenomen in de portefeuille.

De belangrijkste financiéle risico’s die betrekking hebben op het Fonds worden in paragraaf 1.11 toegelicht.
NIET-FINANCIELE RISICO'S

Fiscaal en juridisch risico

De juridische en fiscale behandeling van het Fonds kan buiten de macht van het Fonds of de Beheerder
veranderen, met nadelige consequenties voor het Fonds en de participanten. Veranderingen in de wettelijke
en/of fiscale status van de participanten of relevante veranderingen in de lokale wetgeving en de interpretatie
daarvan kan de fiscale positie van de participanten aanzienlijk beinvloeden.

Wijzigingsrisico belastingregimes

Het wijzigingsrisico met betrekking tot belastingregimes houdt op hoofdlijnen in dat een overheid de
belastingwetgeving in ongunstige zin voor het Fonds verandert, waardoor de waarde van de
beleggingsportefeuille en/of de waarde van het eigen vermogen van het Fonds op één of andere wijze negatief
worden beinvloed. Het is niet uitgesloten dat de wet of wetsinterpretatie verandert al dan niet met
terugwerkende kracht. Het is daardoor mogelijk dat additionele belastingen verschuldigd worden, inclusief
eventuele bronheffingen met betrekking tot betaalbaar gestelde dividenden of rente, die niet voorzienbaar
waren ten tijde van het uitbrengen van het Prospectus of ten tijde van aankoop, waardering of verkoop. Dit risico
neemt toe naarmate meer wordt belegd in landen met minder stabiele regeringen en democratische procedures
bij de totstandkoming van (belasting)wetgeving. Het Fonds belegt overwegend in landen waar deze minder
gunstige externe factoren niet van toepassing zijn. Niettemin geldt het wijzigingsrisico belastingregimes met
betrekking tot alle beleggingen in alle landen.

Risico behouden status fiscale beleggingsinstelling

Het Fonds heeft de status van fiscale beleggingsinstelling conform artikel 28 van de Wet op de
Vennootschapsbelasting 1969. Als gevolg daarvan worden de winsten en verliezen belast tegen 0%. Aan de status
van fiscale beleggingsinstelling wordt een aantal voorwaarden gesteld. Elk Fonds dient aan deze voorwaarden te
voldoen. Fondsen die op enig moment niet aan één of meerdere voorwaarden voldoen, verliezen met
terugwerkende kracht tot het begin van het betreffende boekjaar de status van fiscale beleggingsinstelling.
Indien niet (tijdig) wordt voldaan aan de doorstootverplichting door een Fonds, verliest het Fonds reeds met
ingang van het jaar waarop de doorstootverplichting betrekking heeft deze status. Het verlies van de status van
fiscale beleggingsinstelling heeft tot gevolg dat het Fonds, met ingang van het betreffende jaar normaal
belastingplichtig wordt voor toepassing van de Nederlandse vennootschapsbelasting.

Omstandigheden die ACTIAM niet kan beinvloeden, kunnen ertoe leiden dat het Fonds niet meer voldoet aan de
criteria, die gelden voor een fiscale beleggingsinstelling.



Risico uit hoofde van FATCA/CRS

Het Fonds voldoet aan de Amerikaanse Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) en de Common Reporting
Standard (CRS) en in dat kader in de Nederlandse wetgeving opgenomen bepalingen. Om in dat kader ten aanzien
van participanten de status onder FATCA of Nederlandse wetgeving te kunnen (blijven) vaststellen, wordt aan
participanten documentatie opgevraagd. Als het Fonds, doordat het niet voldoet aan FATCA, wordt onderworpen
aan bronbelasting van de Verenigde Staten op haar beleggingen, dan kan dit gevolgen hebben voor de intrinsieke
waarde (ook wel bekend onder de term Net Asset Value of NAV).

Risico erosie fondsvermogen

Het Fonds heeft de status van fiscale beleggingsinstelling. Teneinde deze status te kunnen behouden dient
jaarlijks de fiscale winst geheel aan de participanten te worden uitgekeerd. De fiscale jaarwinst kan onder
omstandigheden hoger uitkomen dan de winst zoals deze op grond van de regels die gelden bij het opstellen van
de statutaire jaarrekening, wordt berekend. Daarnaast kan een Fonds onder omstand