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1. PHILOSOPHIE GENERALE

Depuis plus de 10 ans, nous avons chez Trusteam construit une stratégie de gestion centrée sur un
critere extra-financier : la Satisfaction Client. Cette démarche, sélective et exigeante, nous a amenée a
ne pas investir dans de nombreux secteurs parmi les plus a risques d’un point de vue de la durabilité.
Pourquoi ? Car ces secteurs, comme ceux liés aux énergies fossiles ou aux mines, ne sont pas couvertes
par notre approche « Client ». Ces secteurs d’activités ne correspondent pas a nos compétences et la
philosophie d’investissement que nous souhaitions proposer a nos clients. A ses raisons historiques,
s’ajoute les risques extra-financiers croissant portant sur ces secteurs.

Le présent document a pour objectif de structurer et de rendre plus transparent cette démarche
d’exclusion et de prise en compte des risques extra-financiers.

1.1.Définition des risques extra-financiers

Un risque de durabilité (Sustainability Risk) est défini par la réglementation européenne® comme un
événement environnemental, social ou de gouvernance qui, s'il se produit, pourrait provoquer un
impact négatif important, réel ou potentiel sur la valeur de l'investissement.

Le modele retenu pour penser les risques extra-financiers est celui développé par Kate Raworth dans
Doughnut Economics®. Les entreprises dans lesquelles nous pouvons investir ont toutes un impact,
positif ou négatif sur la société et I'environnement, et cette représentation schématise les défis
auxquels nous sommes tous collectivement confrontés et auxquels on se réfere lorsque I'on parle de
« durabilité ».

! https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2088&from=EN
2 https://www.kateraworth.com/doughnut/
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doughnuteconomics.org

Donught Economics :
Thématiques constitutrices du plafond écologique et du fondement social de la société®

Les activités des entreprises peuvent avoir un impact négatif sur ces limites(ce qui fait porter un risque
sur les investissements) ou peuvent avoir un impact positif (ce qui peut offrir des opportunités). Cela
permet de classer les entreprises selon leur type d’'impact.

CLASSIFICATION Act to avoid Benefit Contribute to
OF IMPACT harm stakeholders solutions

Opportunité

« Positive Impact »

« Do not Harm »

Risque

Classification de I'impact d’une entreprise selon I'IMP (Impact Management Project)*

3 ldem
4 https://impactmanagementproject.com/
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1.1.1.Risques liés au « Plafond écologique »

Politique sur la prise en compte
des risques de durabilité

Le concept de « Plafond Ecologique » est issu des recherches du Stockholm Resilience Center” et fait
partie des cadres de références structurant les politiques européennes de I'environnement®.

Parmi les 9 limites environnementales planétaires, 4 sont déja dépassées : le changement

climatique, la charge d’azote et de phosphore, |la reconversion des terres et la perte de biodiversité.

Limites planétaires

Processus du systéme terrestre Variables de contréle Valeur limite |Valeur actuelle |Frontiére franchie
- | Concentration atmosphérique de dioxyde de carbone (ppm par volume) 350,0 412 Oui
angement climatique
g q Augmentation du fogage radiatif (W/m2) depuis le début de |a révolution industrielle 1,0 3,101 Oui

Perte de biodiversité Taux d'extinction (nombre d'espéce par million d'habitant) 10,0 >100 Oui

Azote anthropique retiré de I'atmosphére (millions de tonnes par an) 350 121 Oui
Charges d'azote et de phosphore

Phosphore anthropique dans les océans (millions de tonnes par an) 11,0 8,5-9,5 Non
Acidification des océans Saturation du carbonate de calcium dans I'eau de mer en surface (unité oméga) 2,8 2,9 Non
Reconversion des terres Superficie des terres boisées par rapport a celles des foréts avant I’altération humaine 75% 62% Oui
Prélévement d'eau douce Consommation humaine mondiale d'eau (km3/an) 4000,0 2600 (a vérifier), Non
Appauvrissement de la couche d'ozone [Concentration d'ozone stratorsphérique 276,0 283 Non
Pollution de I'air Concentration globale de particules dans |'atmosphére a |'échelle régionale

. L Concentration de substances toxiques, plastiques, perturbateurs endocriniens, métaux Pas encore quantifié

pollution chimique [ . . o

lourds et contamination radioactive dans I'environnement

Seuils et niveaux actuels des plafonds écologiques’

Plus concrétement, au vu de notre expertise “ROC” (“Return On Customer”)®les entreprises ayant un
impact négatif sur ces limites seraient a risques sur leur réputation entrainant une dégradation de la
satisfaction client et in fine, des résultats financiers. Un autre risque est le niveau d’acceptabilité : le
client a pris conscience de son pouvoir. S'il ne peut agir directement comme client, il pourra infléchir
I'opinion publique et appuyer politiquement ses convictions. Un risque réeglementaire peut alors
apparaitre sur les entreprises les plus polluantes et, plus largement, sur un cadre politique fixant des
objectifs contraires au fonctionnement actuel de ces entreprises (par exemple, via la transition
écologique / décarbonation de I’économie en lien avec le respect de I'accord de Paris ; la lutte contre
la déforestation ou le plastique a usage unique...). Il y aurait alors un potentiel risque financier, en
particulier lié aux problématiques d’actifs échoués (ie. les investissements qui perdent de leur valeur
par une évolution de la législation, des contraintes environnementales ou technologiques, des
stratégies de désengagement, une hausse du prix du carbone) et de dépréciation d’actifs non prise en

> https://www.stockholmresilience.org/research/planetary-boundaries/planetary-boundaries/about-the-
research/the-nine-planetary-boundaries.html

® https://www.eea.europa.eu/soer/2020/soer-2020-visuals/status-of-the-nine-planetary-boundaries/view
7 https://en.wikipedia.org/wiki/Planetary boundaries#cite note-32;
https://science.sciencemag.org/content/347/6223/1259855/tab-figures-data

8 Livre Blanc ISR, Trusteam Finance

—

Février 2021 5


https://en.wikipedia.org/wiki/Planetary_boundaries#cite_note-32
https://science.sciencemag.org/content/347/6223/1259855/tab-figures-data

trusteam

Finance Politique sur la prise en compte

des risques de durabilité

—

compte dans les valorisations. In fine, il peut également y avoir des risques physiques : financer les
pratiques polluantes et aller a I’encontre des limites environnementales de notre planete risquerait
d’aggraver ces phénomenes, comme le réchauffement climatique, qui péseront sur I’'économie et la
stabilité financiere.

1.1.2.Risques liés aux « Fondations sociales »

Les fondations sociales sont liées aux 17 Objectifs du Développement Durable (ODD) de I'ONU
développés en 2015 a horizon 2030. lls concernent tout particulierement I'accés a I'eau, la nourriture,
la santé, I’éducation, les revenus liés au travail, la paix et |a justice, la représentation politique, I'équité
sociale, I'égalité des sexes, les logements, les réseaux, et I'énergie.

La encore, le role des entreprises n’est pas neutre. Face a ces enjeux, elles peuvent soit agir pour éviter
de faire du mal, soit bénéficier aux parties prenantes, soit contribuer aux solutions®. Mais si elles
n’agissent pas ou ne sont pas consciente de ces enjeuy, il existe un risque qu’elles puissent porter
atteinte a la réalisation des ODD (Objectif de Développement Durable). Et du point de vue d’un
investissement, comme sur la partie environnementale les mémes risques de durabilité s’appliquent.

° Impact Management Project : https://impactmanagementproject.com/

—
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Goals

@- 1: Eradicate poverty
@ 2 Food

@ 3: Heatn

@ 4: Education
5 Gender equality

@ 9. Infrasiructure

@-11}: Reduce inequality
(1 11: Cites

@ 12: Sustainable production
& 13: Climate

@-14: Oceans

@ 15: Biodiversity

916: Institutions

@1?: Implementation
Levels of achievement to be attained by 2030

Distance moyenne des pays de I'OCDE par rapport a la réalisation des cibles des ODD®

1.2. Analyse, exclusion, engagement : « Agir pour éviter de faire du mal » pour
limiter les impacts négatifs de nos investissements

Comment prendre en compte ces risques de durabilité dans nos investissements ? Comment agir, au
sein de nos investissements, afin de minimiser ces risques de durabilité ? Deux stratégies peuvent
étre mises en place.

10

https://abdigm.meb.gov.tr/meb_iys_dosyalar/2019_06/13160645_OECD_MEASURYNG_DISTANCE_TO_THE_S
DG_TARGETS_2019.pdf
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| Exclusion
jugement

Difficile d N’i tit
pIOII‘;::eISUrIe investit pas i 1 \
O

Face a un

risque
extra-

financier : Opportunité

En mesure Peut investir
de porter un

jugement

Exclusions = Trop de risques pour que hous puissions prendre une décision de

gestion au vu de notre expertise client

Engagements = Demandes d'informations complémentaires et promotion de bonnes pratiques

Face a un risque extra-financier touchant une entreprise (micro) ou un secteur (macro), nous nous
demandons si I'analyse de la qualité de I'actif client sera suffisamment pertinente pour contrecarrer
ce risque. Si ce n’est pas le cas, il sera difficile pour nous de porter un jugement. Nous préférons ne
pas investir et nous préférerons exclure certains secteurs. Si, au contraire, nous pouvons analyser la
qualité de I'actif client du secteur et que nous avons suffisamment d’information sur I’entreprise, nous
serons en mesure de porter un jugement et donc, potentiellement, d’investir.

1.2.1.Exclusions : Pas d’expertise et un risque trop élevé

La premiére stratégie est la plus simple : pour éviter de « faire du mal », éviter d’investir dans
certaines activités qui semblent trop risquées, c’est-a-dire pratiquer I’exclusion.

Certaines activités, exposées ci-apres dans ce document, présentent trop de risques pour que nous
puissions prendre une décision de gestion au vu de notre expertise. Sur ces secteurs, nous pratiquons
I’exclusion.

Sur les secteurs ol les sociétés ou il existe un risque élevé mais ol nous n’avons pas d’expertise, notre
régle est simple : nous nous abstenons d’investir.

Ce principe est appliqué de deux fagons :

Au niveau macro : la ou notre expertise ne s’applique pas alors qu’il existe des risques importants liés
aux les limites planétaires /sociales. Nous excluons alors les sociétés appartenant a certains secteurs
qui nous paraissent trés a risques et/ou pouvant causer du tort (may cause harm / do harm) a une
limite planétaire /sociale alors que nous n’avons pas I'expertise nécessaire pour porter un jugement.
La liste récapitulative de ces secteurs et des éventuelles sources associées est définie en Annexe 1.

Au niveau micro : la ol nous avons une expertise et pouvons analyser les sociétés via la robustesse de
leur actif client. Nous éliminons les sociétés ayant un score ROC trop faible, c’est-a-dire dont I'actif
client ne nous parait pas assez fort pour résister ou se prémunir contre les risques extra-financiers les
plus matériels pour I'entreprise.

—
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Il existe des secteurs qui

(peuvent) avoir un impact

négatif sur les ODD et les
limites planétaires

CLASSIFICATION
OF IMPACT

Community /Society

Social foundations

secTEURS F O R B "

== Peace, Justice, Health, Equality

oot 3 wik o »
b

=/= Corruption

Comment gérer les impacts négatifs ? « Do Not Harm », limiter les impacts négatifs

1.2.2.Analyse et engagement : un couple rendement /risque a apprécier par le gérant

Sur les valeurs ou notre méthodologie d’analyse nous apporte une expertise, la prise en compte des

risques d’impacts négatifs se fait essentiellement via I'appréciation du couple rendement/risque par
le gérant.

Nous avons classifié les différentes thématiques ESG en fonction de leur lien avec la Satisfaction

Client. Les principaux risques de durabilité se situent au niveau des risques de réputation ou d’un
impact négatif sur la valeur commune.

—
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NOTRE PROCESS

—
| NoTREPROCESS

RESULTATS FINANCIERS

»
E1
. Expérience Client
e E2 Bonus /
:tl Produit | Employés |Manage Performance
o

E Polluti <«Supply chain>» R
ollution : éputation
2l B Utilisation des | Communautés | Coruption '}ﬁsques

ressources locales 'que
Eau : : ; - Ethique
Biodiversité Dialogue Droit des actionnaires E

Changement climatique social e e Valeur publigue

Environnement Social Gouvernance

Thémes ESG et lien a la Satisfaction Client via le Process ROC
Source : Livre Blanc ISR, Trusteam Finance

Il s’agit bien de risques pouvant avoir comme conséquence une dégradation de I'actif client, comme
le montre de nombreuses études académiques'?.

Extraits du Livre Blanc ISR, Trusteam (p.14)
Attention aux controverses qui peuvent étre liées aux critéeres RSE eux-mémes. lls ne jouent pas
tous le méme réle et ne pésent pas le méme poids dans leur influence sur la Satisfaction Client.

Il existe une asymétrie entre les différents types de critéres RSE'2. Ainsi, dans le secteur
automobile, les chercheurs ont séparé les critéres liés a I'environnement (réglementation sur
les particules fines du diesel ou les émissions de CO2...) et a la gouvernance (relations avec les
syndicats...) des criteres liés aux droits humains et éthiques (travail forcé dans la chaine
d’approvisionnement...). lls ont montré que le premier type de facteurs, appelés de «
performance », pouvait avoir des conséquences positives ou négatives sur la Satisfaction Client,
alors que les seconds, « a risques », avaient seulement un impact négatif lorsqu’une
controverse venait ternir la réputation de I'entreprise.

11 Garcia-Madariaga J. et Rodriguez-Rivera F., ”Corporate social responsibility, customer satisfaction, corporate
reputation, and firms’ market value: Evidence from the automobile industry”

12 Garcia-Madariaga J. et Rodriguez-Rivera F., ”Corporate social responsibility, customer satisfaction, corporate
reputation, and firms’ market value: Evidence from the automobile industry”

—
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Satisfaction totale

Ex. Voiture
autonome, services ¢ BONUS »
de mobilité ¢ ritares d'enchantement (r|
exprimés et inattendus par
clients)

Performance ——o--—__
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« PERFORMANCE »
Critéres exprimés par les clients,
spécifiques, mesurables,

techniques
Ex. consommation de carburant, CO2,
volume sonore, électrification

Performance
ESG +

ESG -
\

« RISQUE »
Critéres de base, non
exprimé mais attendus par
les clients (évident, tenus
pour acquis)
Ex. sécunté, travail forcé

Insatisfaction totale

Impact des criteres extra-financiers sur la Satsifaction Client
Source : Livre Blanc ISR, Trusteam Finance

Cela rejoint la différenciation faite par les spécialistes sur la hiérarchie des critéres
influencant la Satisfaction Client®3 : certaines attentes des clients, souvent non exprimées,
ne représentent que des “risques”, d’autres influent sur la “performance”, d’autres enfin ne
représentent que du “bonus”. Et avec le temps, les critéeres “bonus” s’intégrent aux
demandes formulées par le client puis deviennent des criteres de référence. Prenons
I’exemple du client d’un restaurant. Si on lui demande quelles sont ses attentes, il répondra
:la qualité de la nourriture, le prix du menu, la convivialité du lieu. Ce sont des attentes de
“performances”. Le restaurant devra y répondre pour créer de la “satisfaction”. S’il ne le
fait pas, il créera de la “déception”. Si le serveur offre I'apéritif, le client sera enchanté. S'il
ne le fait pas, il ne sera pas décu car il ne s’y attendait pas. C’est du “bonus”. Enfin, si le
client voit un cafard sortir de la cuisine, le client sera trés insatisfait, alors méme qu’il
n’aurait jamais pensé a mentionner ce critére. C’est un “risque” que le restaurant ne doit
pas courir.

De méme, certains critéres extra-financiers ont un impact seulement positif quand d’autres
ne peuvent avoir que des impacts négatifs sur la satisfaction client. Or, un des défis majeurs
relevés par les chercheurs est qu’il existe un fossé entre ce que communiquent les sociétés
et ce qu’elles font vraiment®* . La définition de la satisfaction, c’est la cohérence entre les
attentes créées par le récit de I'entreprise (sur ses produits, ses services mais aussi sur ses
valeurs, son histoire et sa raison d’étre) et la perception de la réalité par le client. C’est la
base d’une relation de confiance entre le client et une entreprise, critique pour son succes.

Source : Trusteam, Livre blanc ISR 2018, Application du
meodéle de Kano aux critéres ESG dans I'automobile

13 Daniel Ray, “Mesurer et développer la Satisfaction Client ; Kano, Noriaki, Seraku, Nobuhiku, Takahashi, Fumio
et Tsuji, Shinichi (April 1984), “Attractive quality and must-be quality”. Journal of the Japanese Society for

Quality Control

14 Garcia-Madariaga J. et Rodriguez-Rivera F., ”Corporate social responsibility, customer satisfaction, corporate
reputation, and firms’ market value: Evidence from the automobile industry”

—
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Au contraire, une divergence entre ce qui est attendu et ce qui est percu, est source
d’insatisfaction et de controverse.

Définissons donc :
- La controverse comme une divergence entre des attentes et la perception de la
réalité ;
- Une opportunité comme une occasion pour réconcilier les attentes et la
perception.

Type de Controverses Opportunités
critére Attentes >> perception Aftentes <<< ou = perception
Bonus / + +
Performance — +

Risque - . y

La satisfaction, c’est la cohérence entre les attentes créées et la perception du client

Impact des controverses ESG sur la Satisfaction Client :
Différents types de critéres en fonction de la réponse aux attentes
Source : Livre Blanc ISR, Trusteam Finance

Ce tableau résume les impacts des différents types de critéres ESG sur la Satisfaction Client.
La controverse, c’est comme les cafards dans les restaurants : un risque que les entreprises
ne peuvent pas se permettre de prendre. On entrevoit déja le changement de paradigme
que constitue la révolution numérique. Avant elle, la communication pouvait facilement
étre maitrisée, les informations percues par le client étaient essentiellement celles que
I’entreprise avait bien voulu diffuser. Désormais, les réseaux sociaux et I’accés instantané a
I'information changent radicalement la donne. Une controverse sur un critére de “risque”
sera facilement rendue publique par un tweet. S’il y a divergence entre perception et réalité,
la confiance entre le client et I'entreprise risque d’étre brisée. Le rapport de force entre le
client et I’entreprise est donc bouleversé

—
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Le monitoring de ces risques se fait via le monitoring par le gérant de controverses extra-financiéres
qui sont traitées selon le process ci-dessous :

Sortie /
Allegement

3. La réponse de
I’entreprise est-elle
2. Le grief satisfaisante ? Engagement
présente-t-il une
menace pour la
Satisfaction Client
future ?

Alerte sur
une
valeur

1. La source est-
elle fiable ?

Ces engagements peuvent prendre du temps. Le gérant peut apprécier qu’une controverse influe
trop négativement sur le couple rendement/risque d’une valeur. Il cherchera alors a sortir ou a
s’alléger rapidement.

Mais les controverses extra-financieres sont souvent longues et complexes, sur des sujets ou notre
expertise en propre est plus limitée. Elles demandent a rechercher des informations
complémentaires envers les parties prenantes ou I'entreprise concernée afin de mieux traiter le
sujet. Nous cherchons alors a rejoindre des coalitions d’investisseurs afin de gagner en
compréhension du sujet. Le détail de nos engagements est disponible sur notre site dans le rapport
sur la politique d’engagement actionnariale.

—

Février 2021 13



trusteam

Finance Politique sur la prise en compte

des risques de durabilité

—

2. CHAMPS D’ APPLICATION

2.1.Périmeétre
L'objectif est de capter les risques extra-financiers sur I’'ensemble de la chaine de valeurs des
thématiques présentées dans le présent document. Le caractére direct ou indirect des implications
concernées entrainera 'application d’outils adaptés, en particulier “exclusion” ou “engagement”.

2.2.Type de gestion concernée

Cette politique s’applique a I'ensemble de la société de gestion, pour ses fonds de gestion collective
et la gestion privée.

Trusteam Finance réalise une gestion de conviction, active et discrétionnaire. Les stratégies définies
ci-dessous, exclusions et engagements, s’appliquent a 'ensemble des fonds ouverts (gestion
collective) ainsi qu’a I'ensemble des mandats (gestion privée).

En particulier cette politique d’exclusion s’applique dans son ensemble aux fonds labellisés ISR (a
savoir, au 31/12/2024) Gaspal Obligations Court-Terme, Trusteam Optimum, Trusteam ROC Flex,
Trusteam ROC Europe et TF Global Client Focus.

Les fonds non labellisés ISR, quelle que soit leur classification SFDR, suivent également cette politique
d’exclusion a I'exception du secteur de I'armement. En effet, ces fonds peuvent investir dans le
secteur de I'armement et de la défense (hors armes controversées).

Lorsqu’elle est investie sur des OPC externes, elle s’engage avec les sociétés de gestion concernées
pour promouvoir les bonnes pratiques décrites ci-aprés afin d’aligner les stratégies sous-jacentes.

2.3.Types de stratégies concernées

Les recommandations ci-dessous concernent aussi bien les actions que les obligations, en particulier
via l'application systématique d’une stratégie d’exclusion des entreprises exposées au charbon, hors
cas spécifiques, et la mise en place d'une stratégie d’engagement systématique sur les cas
problématiques.

2.4.Stock et Flux

Cette politique s’applique a tout nouvel investissement a compter du 01/04/2021 pour la gestion
collective et du 01/07/2021 pour la gestion privée. Le désinvestissement sur des entreprises
appartenant au stock d’investissement existant se fera conformément a la préservation de I'intérét
des porteurs.

Les sociétés dans les portefeuilles recus et les nouveaux mandats devront étre vendues dans les 6
mois suivants.

Des engagements ciblés peuvent également étre mis en ceuvre lorsqu’il peut étre difficile de
désinvestir complétement, avec un Reporting annuel dans le rapport sur la politique d’engagement
actionnarial.

—
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2.5.0utils utilisés

2.5.1.Exclusions

Trusteam tient a jour une liste d’exclusion regroupant I'ensemble des sociétés exclues de ses
investissements. Les sociétés font partie d’une liste d’exclusion tenue par la conformité. Ces sociétés
sont exclues du périmétre des sociétés éligibles pour les fonds d’investissement lors de la définition
du périmetre éligible.

2.5.2.Engagement

Comme défini dans la politique d’engagement, les sujets traités ici seront principalement traités via
des engagements collaboratifs qui permettront de coordonner des actions, des prises de position
publiques et sont particulierement puissantes car elles féderent déja un grand nombre de sociétés de
gestion de portefeuille.

Les actions d’engagement doivent étre précises, atteignables, mesurables, et comportent des
indications d’échéances raisonnables mais ambitieuses.

Trusteam peut également s’investir dans des engagements de réputation, avec des sociétés qu’elle ne
détient pas en portefeuille mais qui pourrait aider a la lutte contre le changement climatique.

Ces actions d’engagement porteront en particulier sur les secteurs mentionnés ci-dessous.

La politique de vote et la stratégie d’investissement tiennent également compte du résultat de ces
engagements.

L’engagement est un moyen de mieux comprendre le fonctionnement de la société et les risques liés.
Il permet également au gérant de mieux apprécier le couple rendement/risque et d’ajuster ses
décisions de gestion.

Les sociétés en cours d’engagement sont monitorées avec des buts et des objectifs précis revus
annuellement.

2.6.Cas spécifiques

2.6.1.Sociétés meres / filles

Sont incluses dans la liste d’exclusion les filiales ayant une activité spécifique dans une activité exclue
(par exemple, le charbon). Au contraire, les filiales dont I'activité principale sont des activités

« vertes », au sens de la taxonomie européenne, pourront étre financées afin de favoriser la
transition des activités.

—
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3. LIMITES PLANETAIRES - PLAFONDS ECOLOGIQUES

Certains secteurs d’activités ont un impact négatif sur des limites planétaires qui sont déja a risques,
en particulier sur le changement climatique et la biodiversité.

3.1.Energie fossiles

Les exclusions de cette politique portent sur le charbon, les énergies fossiles (pétrole et gaz) non
conventionnels, les énergies fossiles (pétrole et gaz) conventionnels.

3.1.1.Pourquoi ?

Pour rappel, le budget carbone restant pour avoir une chance a 66% de limiter le réchauffement a 1,5
°C est de 378 Gt eCO2%. En 2018, les émissions de gaz a effet de serre liées aux activités humaines
représentent I'’équivalent de 55,3 Gt CO2 éq. Il reste donc moins de 10 ans de budget carbone a iso-
consommation. Les derniers chiffres de 2020 montrent que ce budget est de 355GT eC02'® pour 50%
de chance de limiter le réchauffement a 1.5°C (195GTCO2 pour 66% de chance). Sachant que les
émissions annuelles liées aux énergies fossiles sont de 34.1Gt CO2Y’, ce budget carbone serait donc
consommé en moins de 10 ans s’il n’y a pas de diminution substantielle des émissions liées aux
énergies fossiles.

ORIGINE DES EMISSIONS DE CO, DUES A LA COMBUSTION D’ENERGIE EN 2018

En %
100
4
901 11
80 { 13 M Autres secteurs
(dont tertiaire)
701 W Résidentiel
B0 M Transports
50 4 M Industrie
et construction
40 4 M Secteur de
|'énergie hors
a0 4 électricité
50 Production
20 4 41 38 d'électricité
33
10
12
U L
Monde Chine Etats-Unis UE & 27 France

Souree : AlE, 2020

15 Giec, Rapport spécial 1,5 °C, 2018 repris dans - https://www.statistiques.developpement-
durable.gouv.fr/edition-numerique/chiffres-cles-du-climat/pdf/document.pdf

16 https://constrain-eu.org/wp-content/uploads/2020/12/Constrain-Report-2020-Final.pdf
7Global Fossil CO2 Emissions, slide 25,
https://www.globalcarbonproject.org/carbonbudget/20/files/GCP_CarbonBudget_2020.pdf
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Origines des émissions de CO2 dues a la combustion d’énergie en 2018 (AIE 2020)8

Afin de s’inscrire dans les limites des accords de Paris et de limiter le réchauffement climatique bien
en-dessous de +2°C d’ici 2100, I'utilisation des énergies fossiles doit étre tres largement limitées.

EMISSIONS DE CO, PAR COMBUSTIBLE DANS LE MONDE
En Gt CO,

45 5

40 -

35 4
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20 4
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5

0
1970 1975 1980 1965 1940 1985 2000 2005 2010 2015 2018
M Combustion du charbon Il Combustion du pétrale Coembustion du gaz nature) [l Autres
Nate : les émissions compiabilisées ici sont celles liées & la combustion d’énergie fossile ef aux proceédeés
industrils. Cela comespond au total des émissions de CO: hors UTCATF (voir glossaire). Elles représentent

prés de 85 % des émissions de CO, dans le monde, soif environ 65 % des émissions de GES.
Sources : SDES, d'aprés EDGAR, 2018 ; AlE, 2020

Emissions de CO2 par combustible dans le monde (Source AIE 2020)*°
Lien entre déreglement climatique et utilisation des énergies fossiles : la consommation d’énergies

fossiles est a I'origine de la majorité des émissions de CO2 et autres GES responsables du
déréglement climatique

€02 emissions from fossil fuels by source, World, 1986-2016 Greenhouse Gas by sector, World, 1856-2016

@00 @ Coal @ Gas O Macloar

18 https://www.statistiques.developpement-durable.gouv.fr/edition-numerigue/chiffres-cles-du-
climat/pdf/document.pdf

19 https://www.statistiques.developpement-durable.gouv.fr/edition-numerique/chiffres-cles-du-
climat/pdf/document.pdf
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Source de CO2 par type d’énergie fossile et secteur économique?®

Les effets de serres viennent a 75% de l'énergie, 12% de l|’agriculture, 9% de l'industrie et la
construction, 3.5% des déchets?!. Le charbon représente 44% des émissions de GES liées aux énergies
fossiles contre 36% pour le pétrole et 20% pour le gaz*2.

Ce constat est particulierement alarmant dans le cas du charbon : c’est I'énergie fossile qui dégage
intrinsequement plus de GES (scopes 1, 2 et 3) que le pétrole ou le gaz pour la génération d’électricité.
D’aprés I'ADEMEZ, l'intensité carbone du charbon pour celle-ci est de 1050gC0O2e/KWh contre
443gC02e/KWh pour le gaz naturel. Les différents rapports d’experts (Climate Analytics7%4, AIE?,
GIEC?, UNEP% ou encore Potsdam Institute?®) convergent : quel que soit le scenario envisagé, tous
retiennent la fin du financement du charbon comme une des obligations a respecter pour limiter le
réchauffement climatique nettement en dessous de +2°C a horizon 2100.

Afin de tenir un budget carbone en ligne avec I'objectif fixé dans I’Accord de Paris, la premiére étape
clairement identifiée et acceptée au niveau international est I’labandon progressif du charbon a un
rythme différencié selon les régions du fait de contextes différents, ce qui se traduit par une fermeture
des centrales a charbon d’ici 2030 dans les pays européens et dans les pays de I’OCDE et d’ici a 2040
dans le reste du monde.

Pour les autres énergies fossiles, le constat entre les différents scénarii peut apparaitre comme plus
mitigé. Cependant, dans la majorité des cas, ils impliquent une réduction de l'utilisation de ces autres
énergies ou encore des investissements quiiraient de pair avec des ruptures technologiques majeures,
au cout et a l'issue incertaines. Le risque financier, en particulier sur des couts de R&D a perte ou des
actifs échoués, est donc trés important, face a des opportunités qui nous semblent difficiles a calibrer.

Les derniers scénarios soulignent les risques qu’entraineraient des investissements supplémentaires
dans les énergies fossiles?. Les perspectives financiéres de ce secteur sont donc a risque, entrainant
une décroissance structurelle du secteur. Les risques financiers et extra-financiers nous paraissent trop
importants au vu des compétences que nous avons en interne pour traiter ce sujet, nous préférons
donc ne pas investir.

20 www.theshiftdataportal.org

21 The Shift data portal : https://bit.ly/2NhdGZZ

22 https://www.theshiftdataportal.org/

23 _ http://www.bilans-ges.ademe.fr/documentation/UPLOAD_DOC_FR/index.htm?renouvelable.htm

24 https://climateanalytics.org/briefings/coal-phase-out/.

25 _ https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2019 et https://www.iea.org/reports/tracking-power-
2019

26 _ https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/sites/2/2019/06/SR15_Full_Report_High_Res.pdf

27 https://www.unenvironment.org/interactive/emissions-gap-report/2019/

28 _ https://www.pik-potsdam.de/

2% « from 2021, a fossil-fuelled recovery (investing an additional 1% of GDP in fossil fuels) would lead to
emissions rising 10% by 2030, and ultimately an above-80% chance of exceeding 1.5°C of warming by 2050”
Constrain Report, Climateanalytics, Decembre 2020, p.22
https://constrain-eu.org/wp-content/uploads/2020/12/Constrain-Report-2020-Final.pdf
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Breakdown of contributions to global net COz emissions in four illustrative model pathways

Fossil fuel and industry @ AFOLU
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30 Source : https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/sites/2/2019/05/SR15_SPM_version_report_LR.pdf
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Les présentes décisions concernent le charbon thermique, en y incluant I’ensemble de la chaine de

valeur présentée ci-dessous.

Financement des activités liées au charbon
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31 https://2degrees-investing.org/wp-

content/uploads/2019/11/MASTER_Fossil_Fuel_Ownership_Nov_2018.pdf
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En ce qui concerne les autres énergies fossiles, le périmetre concernera I'exploration ou I’extraction
des combustibles fossiles, ou toute expansion des infrastructures entrainant une extraction continue
et accrue. Elle inclut en particulier les bassins d’hydrocarbures non conventionnels, principalement de
gaz et pétrole de schiste et de sables bitumineux. Une attention particuliere sera néanmoins apportée
a I’ensemble de la chaine de valeur, en particulier sur les services liés.

3.1.3.Décision

Face a ce contexte, Trusteam a décidé d’adopter une stratégie d’exclusion des sociétés directement
liées au charbon, sur I’'ensemble de la chaine de valeur. Cette décision s’inscrit dans le cadre de I'arrét
du financement du charbon, liée a la stratégie nationale de neutralité carbone et les engagements pris
par la place de Paris en la matiere.

Elle concerne donc non seulement les société extractrices de charbon et productrice d’électricité a
partir de charbon mais aussi, lorsque la donnée est disponible, exclusion des sociétés de distribution,
infrastructure de stockage et transport, et production d’équipements et de services, dans la mesure
ol plus de 5% de leur chiffre d’affaires est réalisée aupres de clients dont I'activité est directement liée
au charbon.

Pour les sociétés dont une partie non significative de leur activité est liée indirectement au charbon
mais se trouve encore en deca des seuils déterminés et en portefeuille, une stratégie active
d’engagement est réalisée, qui vise également a aider le gérant a apprécier le risque extra-financier lié
a ces activités (ex. production d’équipement pour la construction de centrales a charbon). Il est
important d’inclure dans ce spectre I'ensemble de la chaine de valeur du charbon, puisque la fin
programmée des activités liées au charbon thermique entraine un risque financier majeur pour ces
acteurs.

Trusteam a également décidé d’exclure les sociétés ayant des activités d’exploration ou d’extraction
liées au pétrole et au gaz, conventionnels ou non conventionnels, ainsi que tout émetteur dont
I’activité principale est basée majoritairement sur les énergies fossiles.

3.1.4.Criteres et sources de données

Afin d’établir facilement une liste d’exclusion, Trusteam a retenu comme source la Global Coal Exit
List, publiée par 'ONG Urgewald. Ci-dessous la liste des critéres appliqués par la Global Coal Exit
List32 en 2024 :

e Expansion Criteria : the company is developing...New coal mines
o New coal-fired power plants
o New coal-related infrastructure
e Relative criteria : the company’s...
o Coal share of revenue (csr) is >= 10%
o Coal share of power production (cspp) is >= 10%
e Absolute criteria : the company’s...
o Annual thermal coal production is >= 10 Mt pa
o Coal-fired generation capacity is >= 5 GW

32 Source :
Sonthttps://www.coalexit.org/sites/default/files/download public/Methodology%20GCEL%202024%20downlo
ad.pdf
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Ces criteres sont remis a jours annuellement par I’'ONG afin de s’inscrire dans une trajectoire 2°C.
Bien que la méthodologie mentionne un seuil relatif de 10% du chiffre d’affaires ou de la part de la
production liée au charbon, la liste publiée inclus également les sociétés pour lesquelles la part de
chiffre d’affaires liée a ces activités est inférieure a ce seuil. Nous excluons donc toutes les sociétés
mentionnées dans la GCEL, quel que soit la part de chiffre d’affaires réalisée a partir d’une activité
liée au charbon.

Concernant le pétrole et le gaz, la liste d’exclusion est appliquée a partir des données de la Global Oil
& Gas Exit List®, publiée également par I'ONG Urgewald. Sont exclues, toutes les sociétés du secteur
Oil & Gas développant de nouveaux projets d’exploration, d’extraction, de raffinage, conventionnels
ou non conventionnels. Pour les sociétés issus d’autres secteurs qui pourraient avoir des projets
d’expansion liés a ces activités, nous nous engageons avec elles sur le sujet.

En parallele, les gérants s’assurent de I'exposition de leurs participations a ces thématiques dans les
risques pris en compte (Clients et Risques ISR dans la fiche Company Watch). Si une société a une
part de ses revenus supérieure a 10% liée aux énergies fossiles, le gérant doit la mentionner a la
conformité qui la place dans la liste d’exclusion.

3.1.5. Objectifs d’engagement

Dans le cas des sociétés exposées au charbon, il s’agit de leur demander d’adopter une stratégie de
sortie du charbon en ligne avec le calendrier international.

Dans le cas des services financiers liés au charbon, il s’agira de vérifier dans I’analyse des risques
extra-financiers de la société que I'entreprise a bien adopté une stratégie de sortie du charbon, qui
inclue :
- Lafin du financement de nouveaux projets
- Linscription dans la stratégie d’engagement de ces entreprises le conditionnement de tous
les services financiers a I'adoption par les entreprises d’un plan de fermeture de leurs actifs «
charbon » existants, au plus tard d’ici 2030 dans les pays de I'UE et de 'OCDE et d’ici 2040
dans le reste du monde.

Ces demandes se feront dans I'objectif d’une transition juste et responsable, qui préférera la
fermeture et non la cession des actifs.

Les engagements avec les autres sociétés exposées aux énergies fossiles, en amont ou en aval de la
chaine de valeur, auront pour objectif de s’assurer que leur stratégie est bien alignée avec un
scénario 1,5°C, en particulier via I'engagement a étre neutre en carbone d’ici 2050, I'établissement
d’objectifs précis certifiés SBTI, d’un Reporting conforme aux principes de la TCFD et de la possibilité
d’un vote proposé aux actionnaires sur cette stratégie climat (Say On Climate).

3.2.Utilities - Génération d’électricité

Ce secteur est couvert par notre analyse ROC. Du point de vue des clients, les sociétés les mieux
notées sont les fournisseurs d’électricité alternatifs, verts et digitaux, souvent non-cotés. Au
contraire, les acteurs historiques ayant un mix tres carboné se trouvent le plus souvent en queue de

33 https://gogel.org/gogelexplained
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classement, non éligibles. L’enjeux pour eux est de réussir a se transformer pour devenir plus verts et
plus centrés clients.

3.2.1.Energies carbonées

Les activités de production d’électricité a partir du charbon rentrent dans le périmetre de la politique
charbon décrite ci-dessus.

Pour les autres types de génération d’électricité a partir d’énergies fossiles (pétrole et gaz), un
investissement est possible si I'entreprise a adopté un plan de transition public, clair et dont elle peut
étre tenue responsable : il doit étre aligné avec les accords de Paris, sur une perspective 1.5°C. Afin de
s’assurer de la bonne validité de ce plan, ses objectifs devront étre validés par la Science Based Target
Initiative (SBTI). Afin de pouvoir monitorer I'évolution de ce plan, il doit étre rendu public. Une bonne
pratique pour l'entreprise consiste a demander un vote en assemblée générale sur la bonne
application de ce plan de transition (« Say on Climate »).

En particulier, les sociétés ne doivent pas investir dans des technologies ayant un impact
environnemental négatif, doivent privilégier des investissements dans les énergies renouvelables afin
d’avoir un plan d’investissement en accord avec les accords de Paris.

Annual average energy investment in power in the Sustainable Development Open & Annual average energy investment in End-use in the Sustainable Open &
Scenario Development Scenario, 2015-2030
billion dollars (2018) billion dollars (2018)
a 250 500 750 1000 1250 1500 0 200 400 600 800 1000 1200

2015-2020

IEA. Al Rights Reserved IEA. Al Rights Reserved

Fossil fuels (w/o CCUS) @ Fossil fuels (w/CCUS) Nuclear @ Renewables Networks Renewables @ Efficiency Other end-use

Battery storage

Investissement dans les différents types d’énergies 2025-2030 selon le SDC de I'AIE3*

3.2.2.Nucléaire

L'investissement dans le nucléaire n’est pas exclu. Cependant, le couple rendement risque, apprécié
par le gérant, doit bien prendre en compte les risques associés, par exemple en ajustant la dette nette

34 https://www.iea.org/reports/world-energy-model/sustainable-development-scenario
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de I'entreprise du cout estimé de démantelement des centrales, en comparant la compétitivité des
centrales a celle des énergies renouvelables.

3.3.Déforestation

La protection et la restauration des foréts, des prairies, des marécages, des mers et des autres
écosystémes naturels sont essentielles pour atténuer les effets du changement climatique®. La
réduction de la déforestation et de la dégradation des écosystemes naturels protege les puits de
carbone essentiels.

Toute expansion industrielle de I'exploitation forestiere, de I'agriculture ou de la production de
marchandises entrainant directement ou indirectement la dégradation des foréts, la déforestation, la
mise en place de nouvelles infrastructures dans les zones forestiéres intactes, ou la violation des
droits des peuples indigenes est incompatible avec I’Accord de Paris.

Investir dans des activités agro-industrielles a forte émissions (soja, huile de palme, exploitations
animale) présente donc un risque de durabilité fort.

Une liste d’exclusion a été établie a partir de sources publiques et d’ONG?>®. Les sociétés présentant
ce type de risque seront exclues.

3.4.Biodiversité et autres themes

Les activités listées précédemment présentent également des risques sur la biodiversité. Trusteam
étudiera cette thématique ainsi que les autres limites planétaires au cours des prochaines années.

35 https://reclaimfinance.org/site/wp-content/uploads/2020/09/Principes_Fl_Accord_Paris_Final.pdf
36 https://trase.finance/
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4. FONDEMENT SOCIAL

En lien avec les objectifs du développement durable, si I'impact des sociétés en portefeuille est négatif,
il peut aggraver une insuffisance sur un des facteurs appartenant a ce socle de « fondation sociale ».

Comme pour la partie environnementale, nous considérons deux types de situations :

- Les sociétés dont I'activité peut mettre directement en danger la réalisation des ODD. Sur ces
points, nous excluons.

- Les sociétés oU nous avons une expertise et [mettons en avant] une opportunité
d’investissement, un impact positif et ol nous prenons en compte les risques associés dans
notre appréciation du couple rendement risque.

Certains secteurs ou activités nous semble incompatibles avec le fait d’atteindre les Objectifs du
Développement Durable (ODD) de 'ONU

4.1.Armes controversées et conventionnelles

Trusteam se défend d’investir dans des sociétés fabricant des armes controversées. Cette catégorie
est définie par les produits suivants: Mines antipersonnel, munitions a fragmentation, armes
chimiques, armes biologiques, armes nucléaires, armes incendiaires, fragments non détectables, lasers
aveuglants, phosphore blanc, uranium appauvri.

Trusteam exclu également le secteur des armes conventionnelles dans ses fonds labélisés ISR. Une
arme est définie comme un produit ou un objet ayant pour but de tuer ou de blesser volontairement
et utilisé exclusivement a des fins militaires.

Cette activité met en effet en risque directement 'ODD n°16 (paix, justice et institutions efficaces).
Une liste d’exclusion listant les sociétés qui, a la connaissance de Trusteam, font plus de 10% de leur
chiffre d’affaires dans des armes ou des composants d’armes conventionnelles.

Afin d’établir sa liste d’exclusion, Trusteam utilise les listes publiques de différentes ONG.

4.2.Divertissement pour adulte
La pornographie, les jeux d’argent et de hasard sont aussi exclus des investissements de Trusteam.

4.3.Tabac

La fabrication et la vente de tabac fait partie des activités reconnues par ’'OMS comme portant
atteinte a I’ODD 3 sur la santé. L'exclusion porte sur toute société ayant une activité liée a I'industrie
du tabac. Celles-ci sont listées a partir de I’outil « Tobacco Free Funds » édité par I'ONG as You Sow?®’.

4.4.Violation du Global Compact

Trusteam exclut tout émetteur soupconné de violation graves et/ou répétées d’un ou plusieurs
principes du Pacte Mondial (UN Global Compact38). L'information est remontée de sources externes
telles que Factset. Une fois remontée, la source de données est analysée, et I'information est traitée

37 https://tobaccofreefunds.org/how-it-works
38 https://unglobalcompact.org/
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comme une controverse (cf. procédure de gestion des controverses). Une fois la source vérifiée, si
celle-ci est considérée comme crédible, nous analysons la pertinence de I'information, la réponse
apportée par I'entreprise, les éventuelles sanctions déja mises en place et actions correctrices le cas
échéant. En fonction de ces différentes dimensions, la valeur est exclue ou non des portefeuilles.

Pour ce qui est des exclusions normatives, le soupgon de violation de normes internationales de
bonnes conduites, comme le Pacte Mondial de I'ONU, donnera lieu au traitement d’une controverse.
Conformément aux explications précédentes et dans le respect des process précédemment
évoquées, le process de prise en compte sera lié a I'appréciation du couple rendement/risque par le
gérant. Concernant le fonds TF Global Client Focus, fonds systématique sans gérant, comme pour le
process de gestion des controverses, nous nous laissons la possibilité de sortir du portefeuille une
valeur pour laguelle une suspicion de violation des normes internationales existe et pour laquelle la
réponse de I'entreprise ne semble pas satisfaisante.

5. FONDEMENT pe GOUVERNANCE

Est exclu des fonds labellisés ISR tout émetteur dont le siége social est domicilié dans un Pays ou
territoire figurant sur la derniere version disponible de la liste de I'UE des pays et territoires non
coopératifs a des fins fiscales (disponible ici : https://www.consilium.europa.eu/fr/policies/eu-list-of-
non-cooperative-jurisdictions/), tout émetteur dont le siége social est domicilié dans un Pays ou
territoire figurant sur la listes noire ou la liste grise du Groupe d’action financieére (GAFI,
https://www.fatf-gafi.org/fr/countries/liste-noire-et-liste-gris.html), ainsi que tout émetteur
souverain dont la derniere version de I'indice de perception de la corruption12 publié par Transparency
international est strictement inférieure a 40/100 (https://www.transparency.org/en/cpi/2023).

6. CONTROLES, TRANSPARENCE ET REPORTING

6.1.Transparence

La présente politique se veut transparente, mesurable et engageante. Elle est rendue publique et fait
I'objet d’un Reporting dans le cadre du :

- Reporting 173 de la loi sur la transition énergétique (ou Art.29 LEC) et SFDR,

- Rapport sur la politique d’engagement actionnarial.

- Reporting extra-financier semestriel des fonds ISR (controverses, sorties pour des raisons
extra-financiéres, performances ESG des portefeuilles)

6.2.Mise a jour

—
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La mise a jour de la présente politique sera annuelle, en particulier en intégrant les évolutions dues
aux controverses constatées, a des demandes clients (Gestion Privée, Due Diligences de clients
institutionnels ...) ou de « tendances clients » issues de notre recherche interne.

—
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ANNEXE 1 : TABLEAU RECAPITULATIF

Politique Exclusion Définitions / Sources de

Exclusions Trusteam Engagement référence

PLANETARY BOUNDERIES

Sectorielles
Energies fossiles Oui
Global Coal Exit List
Charbon Oui (Urgewald)
Pétrole et gaz non-conventionnel Oui CDP
Pétrole et gaz conventionnel Oui cbp
Energie nucléaire
Mining
Déforestation Oui CDP
Huile de palme Oui Oui CDP / Trase Finance
Soja Oui CDP / Trase Finance
Exploitation animale Oui FAIRR / Trase Finance
Biodiversité Oui
Bien étre animal et fourrures FAIRR
Fermes industrielles, pécheries Oui FAIRR
OGMs
Produits chimique dangereux Oui CDP
Utilisation de I'eau CDO

SOCIAL FOUNDATIONS

Sectorielles
Armes
Armes controversées Oui (tous les fonds) ONG
Armes conventionnelles Oui (Fonds labélisés ISR)
Divertissement pour adultes
Pornographie Oui CDP, GICS
Jeux d'argents Oui
Alcool
Santé
Tabac Oui CDP, GICS
Violation UN Global Compact Oui Factset

ANNEXE 2 : TABLE DE CORRESPONDANCE SFDR/PAI/DNSH
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Niveau de prise en compte dans le process d'investissement

Indicators applicable to investments in investee companies Exclusion E1 E2 E3 E4 Reporting Engagement
Voixdu Expérience Réputation  Bien
Client Client Commun

Additional indicators for principal adverse impact
CLIMATE AND OTHER ENVIRONMENT-RELATED INDICATORS

Emissions
1. Emissions of inorganic pollutants Tonnes of inorganic pollutants equivalent per million EUR invested, X
expressed as a weighted average
2. Emissions of air pollutants Tonnes of air pollutants equivalent per million EUR invested, expressed as X
aweighted average
3. Emissions of ozone depletion substances Tonnes of ozone depletion substances equivalent per million EUR Limite planétaire
invested, expressed as a weighted average en amélioration
4. Investments in companies without carbon emission reduction  Share of investments in investee companies without carbon emission X Xtrafi Semestriel  CA100+
initiatives reduction initiatives aimed at aligning with the Paris Agreement
Energy performance
5. of energy ion by type of Share of energy from nonrenewable sources used by investee companies X Xtrafi Semestriel ~ CA100+
sources of energy broken down by each nonrenewable energy source
Water, waste and material emissions
6. Water usage and recycling 1. Average amount of water consumed and reclaimed by the investee X Xtrafi Semestriel  CDP
companies (in cubic meters) per million EUR of revenue of investee
companies
6. Water usage and recycling 2. Weighted average percentage of water recycled and reused by investee X Xtrafi Semestriel  CDP.
companies
7. in ies without water policies Share of investments in investee companies without water management X cop
policies
8. Exposure to areas of high water stress Share of investments in investee companies with sites located in areas of X CA100+
high water stress without a water policy
9. in i ing chemical Share of investments in investee companies the activities of which fall X
under Division 20.2 of Annex | to ion (EC) No 1893/2006
10. Land degradation, desertification, soil sealing Share of investments in investee companies the activities of which cause X FAIRR
land ion, desertification or soil sealing
11. in ies without sustai Share of i ininvestee ies without sustai X FAIRR
land/agri practices land/agriculture practices or policies
12. in ies without sustai oc Share of i ininvestee ies without sustai X FAIRR
practices oceans/seas practices or policies
13. Non-recycled waste ratio Tonnes of non-recycled waste generated by investee companies per X Xtrafi Semestriel
million EUR invested, expressed as a weighted average
14. Natural species and protected areas 1.Share of i ininvestee ies whose ions affect X
threatened species
14. Natural species and protected areas 2.Share of i ininvestee ies without a biodiversi X

protection policy covering operational sites owned, leased, managed in, or
adjacent to, a protected area or an area of high biodiversity value outside
protected areas

15. Deforestation Share of investments in companies without a policy to address X FAIRR / CDP
deforestation

Green securities
16. Share of securities not certified as green under a future EU Share of securities in investments not certified as green Art. 173 CA100+
legal act setting up an EU Green Bond Standard

SOCIAL AND EMPLOYEE, RESPECT FOR HUMAN RIGHTS, ANTI-CORRUPTION AND ANTI-BRIBERY MATTERS

Social and employee matters

1 in i ithout accident Share of investments in investee companies without a workplace accident X
prevention policies prevention policy
2. Rate of accidents Rate of accidents in investee companies expressed as a weighted average X
3. Number of days lost to injuries, accidents, fatalities orillness  Number of workdays lost to injuries, accidents, fatalities or iliness of X Xtrafi Semestriel
investee i as a weighted average
4. Lack of a supplier code of conduct Share of investments in investee companies without any supplier code of X Xtrafi Semestriel  Know the
conduct (against unsafe working conditions, precarious work, child labour Chain / ICCR
and forced labour)
5. Lack of grievance/complaints handling mechanism related to _ Share of investments in investee companies without any X
employee matters grievance ints handling ism related to matters
6. Insufficient whistleblower protection Share of investments in entities without policies on the protection of X
7. Incidents of discrimination 1. Number of incidents of discrimination reported in investee companies X
expressed as a weighted average
7. Incidents of discrimination 2. Number of incidents of discrimination leading to sanctions in investee X
companies expressed as a weighted average
8. Excessive CEO pay ratio Average ratio within investee companies of the annual total compensation X
for the highest compensated individual to the median annual total
forall ing the highest
individual)
Human Rights
9. Lack of a human rights policy Share of investments in entities without a human rights policy X Xtrafi Semestriel  Know the
Chain
10. Lack of due diligence Share of investments in entities without a due diligence process to X Know the
identify, prevent, mitigate and address adverse human rights impacts Chain
11. Lack of processes and measures for preventing trafficking in _ Share of investments in investee companies without policies against X Know the
human beings trafficking in human beings Chain
12. Operations and suppliers at significant risk of incidents of Share of i ininvestee exposed to ions and X Know the
child labour suppliers at significant risk of incidents of child labour exposed to Chain
work in terms of geographic areas or type of operation
13. Operations and suppliers at significant risk of incidents of Share of the ininvestee ies exposed to X Know the
forced or compulsory labour and suppliers at significant risk of incidents of forced or compulsory labour Chain
in terms in terms of geographic areas and/or the type of operation
14. Number of identified cases of severe human rights issues and Number of cases of severe human rights issues and incidents connected to X Xtrafi Semestriel Controverses
incidents investee ies on a weighted average basis
Anti-corruption and anti-bribery
15. Lack of anti-corruption and anti-bribery policies Share of investments in entities without policies on anti-corruption and X Xtrafi Semestriel
antibribery consistent with the United Nations Convention against
Corruption
16. Cases of insufficient action taken to address breaches of Share of i ininvestee ies with i ified il icienci X Xtrafi Semestriel Controverses
standards of anti-corruption and antibribery in actions taken to address breaches in procedures and standards of
anticorruption and anti-bribery
17. Number of convictions and amount of fines for violation of Numbers of convictions and amount of fines for violations of X
anti-corruption and anti-bribery laws anticorruption and anti-bribery laws by investee companies
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ANNEXE 3 : TABLE DE CORRESPONDANCE - LABELS EUROPEENS
A tifcre d'in_forr_natign, les demandes des Iabels européens sont les suivantes®

Nordic

LuxFLAG EET4C FNG Ethibel MSCI SRI :
39
Esge  LAPEIISR® ) bel®  Siegel= Swan ) obe  indicesw ebetfin@S
Ecolabel***

Unconventional weapons
Conventional weapons
Coal
Unconventional oil & gas
Conventional oil & gas
Electricity generation
Nuclear energy
Tobacco
Gambling
Alcohol
Pornography
Hazardous chemicals
UNGC violations

Required, subject to Tobacco: only on * Limited % of

review by Eligibility production portfolic may

Committze (temporary}

derogate

Legend: Figures generally refer ta maximum % of company revenue; "?" no details available on the requirement; "-" no requirement

39 Quality Standard Label Belge Toward Sustainability
https://www.towardssustainability.be/sites/default/files/files/Quality%20Standard%20-
%20Sustainable%20Financial%20Products.pdf

—
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Plus particulierement, pour le Standard de Qualité Belge Toward Sustainability détaille les seuils
suivants :

Appendix 1 - Thresholds for eligibility for a socially responsible portfolio

EMERGY SECTOR COMPAMNIES 2019 2020 2021% 2022 2023 2024 2025
Coal and unconventional oil & gas supply
Max. % revenue from thermal coal extraction 10 10 10 5 5 5 0%
Max. % revenue from unconventional oil & gas extraction 10 10 10 5 5 5 o

Conventional oil & gas supply

Min. % revenue based on natural gas or renewable energy 240 240 Review Review Review Review Review
Electricity generation
Max. carbon emission intensity (gCOa/kWh) 429 408 393 374 354 335 315
If carbon emission intensity data is not available:
Max. ¥ power production based on coal 10 10 10 10 10 10 o
Max. % power production based on oil & gas 30 30 30 30 30 30 30
Mazx. % power production based on nuclear sources 30 30 30 30 30 30 30
Max. % portfolio allowed in top 50% best companies exceedi
X Sportiotosowed ntap5 compantes exceeding 5 §  Review Review Review Review Review
conventional oil & gas extraction or electricity generation thresholds?
OTHER SECTOR COMPANIES 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Weapons
Mazx. % revenue from illegal & controversial weapons o [ o o o o o
Max. % revenue from other weapons 10 10 10 10 10 10 10
Tobacco
Max. % revenue from tobacco production & trading 10 10 10 5 5 5 o

—
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ANNEXE 4 : TABLE DE CORRESPONDANCE - ODD / PROCESS ROC

Niveau de prise en compte dans le process d'investissement

Objectifs du Développement Durable Exclusion E1 E2 E3 E4 Reporting Engagement
Voix du Expérience Réputation Bien
Client Client Commun

Niveau d'impact = A : Act to avoid harm

Objectif 1: Eliminer la pauvreté sous toutes ses formes et partout dans le
monde

Objectif 2 : Eliminer la faim, assurer la sécurité alimentaire, améliorer la

. o 1 ATNI
nutrition et promouvoir I’agriculture durable

Objectif 3: Permettre a tous de vivre en bonne santé et promouvoir le

oA N N X 1 Xtrafi Semestriel ATMI
bien-étre de tous a tout age

Obijectif 4 : Assurer I’accés de tous a une éducation de qualité, sur un pied
d’égalité, et promouvoir les possibilités d’apprentissage tout au long de 1 Xtrafi Semestriel
lavie

Objectif 5: Parvenir a I’égalité des sexes et autonomiser toutes les

N X 1 Xtrafi Semestriel
femmes et les filles

Objectif 6 : Garantir I’accés de tous a des services d’alimentation en ea
E Ject! ! u ' ! ! u 1 Xtrafi Semestriel cbpP

et d’assainissement gérés de fagon durable

Obijectif 7 : Garantir I’accés de tous a des services énergétiques fiables,

N N X 1 Xtrafi Semestriel
durables et modernes, a un co(t abordable

Obijectif 8 : Promouvoir une croissance économique soutenue, partagée

A N : O s 1 Xtrafi Semestriel Know the Chain
et durable, le plein emploi productif et un travail décent pour tous

Objectif 9 : Batir une infrastructure résiliente, promouvoir une
industrialisation durable qui profite a tous et encourager I’innovation

Obijectif 10 : Réduire les inégalités dans les pays et d’un pays a |’autre 1 1 Xtrafi Semestriel

Objectif 11: Faire en sorte que les villes et les établissements humains
soient ouverts a tous, sirs, résilients et durables

=
I

| Objectif 12: Etablir des modes de consommation et de production 1 xtrafi Semestriel
CO durables

Objectif 13 : Prendre d’urgence des mesures pour lutter contre les

. . ] . X 1 1 1 Xtrafi Semestriel CA100+
9 changements climatiques et leurs répercussions

Obijectif 14 : Conserver et exploiter de maniére durable les océans, les

. ) . 1 Xtrafi Semestriel cbp
mers et les ressources marines aux fins du développement durable

ales exploiter de fagon durable, gérer durablement les foréts, lutter
contre la désertification, enrayer et inverser le processus de dégradation
des sols et mettre fin a I’appauvrissement de |a biodiversité

Objectif 16 : Promouvoir I’avénement de sociétés pacifiques et inclusives
aux fins du développement durable, assurer I’accés de tous a la justice et
mettre en place, a tous les niveaux, des institutions efficaces,
responsables et ouvertes a tous

X 1 Xtrafi Semestriel CDP

E Objectif 15: Préserver et restaurer les écosystémes terrestres, en veillant

X 1 1 Xtrafi Semestriel

s

Objectif 17 : Renforcer les moyens de mettre en ceuvre le Partenariat
@ mondial pour le développement et le revitaliser
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ANNEXE 5 : LISTE D’EXCLUSION AU 09/02/2024

Kongsberg Automotive Holding ASA Automobiles & Components

TATA MOTOR Automobiles & Components

CAE Inc. Commercial & Professional Services
CNIM Commercial & Professional Services
Mitsui Commercial & Professional Services
RICARDO Commercial & Professional Services
Serco Group plc Commercial & Professional Services
Flutter entertainment plc Consumer Durables & Apparel
Crown Resorts Consumer Services

DraftKings Consumer Services

Kindred plc Consumer Services

MGM Resorts International Consumer Services

QL Resources Consumer Services

William Hill Consumer Services

88 Energy Ltd Energy

AB Ignitis grupe Energy

Aboitiz Equity Ventures Energy

Abraxas Petroleum Corporation Energy

ACWA Power Energy

Adani Power Ltd Energy

Advantage Energy Ltd Energy

Africa Energy Corp Energy

Africa Qil Corp Energy

African Energy Resources Ltd Energy

Agritrade Resources Ltd Energy

Aker BP ASA Energy

Allegiance Coal Ltd Energy

Allete Inc Energy

Alliance Resource Partners LP Energy

Aluminum Corporation of China Ltd Energy

Amplify Energy Corp Energy

Anhui Wanbei Coal - Electricity Group Co Ltd Energy

Antero Resources Corporation Energy

Anyuan Coal Industry Group Co Energy

APA Corporation Energy

ARC Resources Ltd. Energy

Arch Resources Inc Energy

Ares Asia Ltd Energy

ARROW Exploration Corp Energy

Athabasca Oil Corporation Energy

Aurizon Holdings Ltd Energy

AustChina Holdings Ltd Energy

—
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AUSTIN Energy
Australian Pacific Coal Ltd Energy
Avantha Power & Infrastructure Ltd Energy
Avista Energy
Bajaj Hindusthan Sugar Ltd Energy
Banpu Public Co Ltd Energy
Baotailong New Materials CO LTD Energy
Bathurst Resources Ltd Energy
Battalion Qil Corporation Energy
Baytex Energy Corp. Energy
Beach Energy Energy
Berry Corporation (bry) Energy
Bharat Heavy Electricals Ltd (BHEL) Energy
Birchcliff Energy Ltd Energy
Bisichi PLC Energy
Blackgold Natural Resources Ltd Energy
Bonanza Creek Energy Inc Energy
Bonavista Energy Corporation Energy
Bonterra Energy Corp Energy
Bowen Coking Coal Ltd Energy
BP Energy
Byron Energy Ltd Energy
Cadogan Petroleum plc Energy
Cairn Energy Energy
California Resources Corp Energy
Callon Petroleum Company Energy
Canacol Energy Ltd Energy
Canadian Natural Resources Limited Energy
Carnarvon Petroleum Ltd Energy
Caspian Sunrise plc Energy
Cenovus Energy Inc. Energy
Centennial Resource Development Inc Energy
Central Petroleum Ltd Energy
Centum Investment Company Plc Energy
CESC Ltd Energy
CGG Energy
CGX Energy Inc Energy
Chandra Prabhu International Ltd (CPIL) Energy
Chesapeake Energy Corporation Energy
CHEVRON Energy
China Coal Technology & Engineering Group Co Energy
China Datang Corporation Energy
China Energy Engineering Group Co Ltd (Energy China Group) Energy
China Hongqiao Group Ltd Energy

—
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China Leon Inspection Holding Ltd Energy
China National Machinery Industry Corp (Sinomach) Energy
China North Industries Group Co Ltd (NORINCO) Energy
China Oceanwide Holdings Ltd Energy
China Qinfa Group Ltd Energy
China Resources Power Holdings Company Limited Energy
China Shenhua Energy Energy
China XLX Fertiliser Ltd Energy
Cimarex Energy Co Energy
CITIC Ltd Energy
CLP Holdings Limited Energy
CNX Resources Corporation Energy
Coal Asia Holdings Inc Energy
Coal India Ltd Energy
COFCO Meat Energy
Compania Espanola de Petroleos Energy
Comstock Resources Inc Energy
Condor Petroleum Inc Energy
Connacher Oil And Gas Ltd Energy
ConocoPhillips Energy
CONSOL Energy Inc Energy
Contango Oil & Gas Company Energy
Continental Resources Inc Energy
Cooper Energy Ltd Energy
Coterra Energy Inc Energy
County International Ltd Energy
Crescent Point Energy Corporation Energy
Crew Energy Inc Energy
Cue Energy Resources Ltd Energy
Dalian City Thermoelectric Group Co Ltd Energy
Dana Petroleum Ltd Energy
Dangote Cement Plc Energy
Delek Group Ltd Energy
Denbury Inc Energy
Devon Energy Corporation Energy
Diamondback Energy Inc Energy
Diversified Energy Company PLC Energy
DMCI Holdings Inc Energy
DNO International ASA Energy
DOF ASA Energy
Donbasenergo PJSC Energy
Dongguang Chemical Ltd Energy
Earthstone Energy Inc Energy
East Energy Resources Ltd Energy

—
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E-Commodities Holdings Ltd Energy
Ecopetrol S.A. Energy
Edenville Energy PLC (EDL) Energy
EDP Espana Energy
Electricity Generating Authority of Thailand (EGAT) Energy
Electricity Generating Public Company Ltd (EGCO Group) Energy
Elektrocieplownia Bedzin SA Energy
Elektroprivreda Crne Gore AD Niksic Energy
Elektroprivreda Republike Srpske (ERS) Energy
Elixir Energy Ltd Energy
Emperor Energy Ltd Energy
Empire District Electric Co Energy
Empresa Nacional del Petréleo (ENAP) Energy
Empresas COPECS.A. Energy
EN+ Group IPJSC Energy
Enauta Participacoes S/A Energy
Endeavour Energy Resources LP Energy
Enea SA Energy
Energean Oil & Gas Energy
Energy Earth Public Company Ltd Energy
Energy Harbor Corp Energy
Enerplus Corporation Energy
Eneva SA Energy
Engie Energia Chile SA Energy
Engro Energy Ltd Energy
ENI Energy
EnQuest PLC Energy
Enwell Energy plc Energy
EOG Resources Energy
EP Energy Corporation Energy
EQT Corporation Energy
Erdenes Mongol LLC Energy
Eskom Holdings SOC Ltd Energy
Essar Energy Ltd Energy
Essar Ports & Terminals Ltd Energy
Evergy Inc Energy
EXCO Resources Inc Energy
Extraction Qil & Gas Inc Energy
Exxaro Resources Ltd Energy
EXXON MOBIL Energy
Falcon Oil & Gas Ltd Energy
FAR Ltd Energy
Feishang Group Ltd Energy
Foresight Energy LP Energy

—
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Formosa Petrochemical Energy
Formosa Plastics Corporation Energy
Fortis Inc Energy
Frontera Energy Corp Energy
GALP Energy
Gazprom Energy
GCM Resources PLC (Global Coal Management) Energy
GENEL ENERGY PLC Energy
Genesis Energy Ltd Energy
Genting Berhad Energy
Geo Energy Resources Ltd Energy
Global Power Synergy Public Co Ltd (GPSC) Energy
GMR Infrastructure Ltd Energy
Gran Tierra Energy Inc. Energy
Grand Ocean Advanced Resources Co Ltd Energy
Green Leader Holdings Group Ltd Energy
Grindrod Ltd Energy
Grizzly Energy LLC Energy
Guangdong Baolihua New Energy Stock Co Energy
Guangdong Energy Group Co Ltd Energy
Guangdong Investment Ltd Energy
Guanghui Energy Co Ltd Energy
Guangzhou Development Group Co Ltd (GDG) Energy
Guizhou Panjiang Refined Coal Co Ltd Energy
Gujarat Industries Power Co Ltd Energy
Gujarat Mineral Development Corp Ltd Energy
Gulf Power Co Energy
GVK Power & Infrastructure Ltd Energy
Hallador Energy Co Energy
Harbin Investment Group Co Ltd Energy
Harbour Energy plc Energy
Hebei Port Group Co Ltd Energy
Hemang Resources Ltd Energy
Henan Investment Group Energy
Henan Shenhuo Group Co Ltd Energy
Hess Corporation Energy
Hidili Industry International Development Ltd Energy
HighPeak Energy Inc Energy
Hindalco Industries Ltd Energy
HK Electric Investments Energy
HMS Bergbau AG Energy
Hokkaido Electric Power Energy
Hokuriku Electric Power Company Energy
Hornonitrianske bane Prievidza (HBP) AS Energy

—
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Huaibei Mining Group Company Energy
Hub Power Company Ltd Energy
HuBei Energy Group Co Ltd Energy
Hubei Yihua Group Co Ltd Energy
Hwange Colliery Co Ltd Energy
Ichor Coal NV Energy
IDACORP Inc Energy
Idemitsu Kosan Energy
IGT PLC Energy
lkwezi Mining Ltd Energy
Independent Oil and Gas plc Energy
India Power Corp Ltd Energy
Indian Oil Corporation Energy
Inner Mongolia Energy Engineering Co Ltd Energy
Inner Mongolia Yitai Group Co Ltd Energy
Inpex Corporation Energy
International Petroleum Corporation (IPC) Energy
Intra Energy Corporation Ltd Energy
Isramco Negev 2 LP Energy
Italian-Thai Development Public Company Ltd (ITD) Energy
ITC Limited Energy
Jadestone Energy plc Energy
Jaiprakash Power Ventures Ltd (JPVL) Energy
Japan Petroleum Exploration Co Ltd (JAPEX) Energy
Jiangsu Guoxin Investment Group Ltd Energy
Jiangxi Province Investment Group Co Ltd Energy
Jindal Steel & Power Ltd (JSPL) Energy
Jingyuan Coal Industry Group Energy
Jizhong Energy Group Co Ltd Energy
Jonah Energy LLC Energy
JP Elektroprivreda BIH D.D. Sarajevo Energy
JP Elektroprivreda HZ HB d.d. Mostar Energy
JSCTGC-11 Energy
JSW Energy Energy
Kabra Commercial Ltd Energy
Kaisun Holdings Ltd Energy
Karoon Energy Ltd Energy
Kelt Exploration Ltd Energy
Kibo Energy plc Energy
Kinetic Mines and Energy Ltd Energy
Kiwetinohk Energy Corp Energy
Korea National Qil Corporation (KNOC) Energy
Kosmos Energy Ltd Energy
Kuwait Petroleum International Energy

—
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Kyushu Electric Power Co Inc Energy
Lanna Resources PCL Energy
Laredo Petroleum Inc Energy
Las Vegas Sands Corporation Energy
Linzhou Heavy Machinery Group Co Ltd Energy
Lipari Energy Inc Energy
Lucky Cement Ltd Energy
Luenmei Quantum Co Ltd Energy
Magnolia Oil & Gas Corporation Energy
Maikuben West Holding JSC Energy
Malabar Coal Ltd Energy
Manila Electric Co (MERALCO) Energy
Marathon Qil Corporation Energy
Marathon Petroleum Energy
Matador Resources Company Energy
Mayur Resources Ltd Energy
MC Mining Ltd Energy
Mechel PAO Energy
MEG Energy Corp. Energy
Melco Resorts & Entertainment Energy
Mercator Ltd Energy
Mesquite Energy Inc Energy
Metro Mining Ltd Energy
MGE Energy Inc Energy
Minergy Ltd Energy
Mitsubishi Gas Chemical Company Energy
Mitsui Matsushima Holdings Co Ltd Energy
MOL Nyrt. Energy
Mongolia Energy Corp Ltd Energy
Mongolian Mining Corporation Energy
Montana Energy
Mubadala Development Company Energy
Murphy Oil Corporation Energy
NACCO Industries Inc Energy
NagaCorp Limited Energy
Nan Nan Resources Enterprise Ltd Energy
National Aluminium Co Ltd (NALCO) Energy
National Fuel Gas Company Energy
Natural Resource Partners LP Energy
Nava Bharat Ventures Ltd Energy
Navitas Petroleum LP Energy
Ncondezi Energy Ltd Energy
New Hope Corporation Ltd Energy
New Zealand Oil & Gas Ltd Energy

—
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Ningbo Thermal Power Co Ltd Energy
NiSource Inc Energy
NLC India Ltd Energy
Noble Group Holdings Ltd Energy
Northern Qil and Gas Inc Energy
NorthWestern Corp Energy
Nostrum Oil & Gas Energy
NTPC Ltd Energy
NuCoal Resources Ltd Energy
NuVista Energy Energy
Oasis Petroleum Inc Energy
Obsidian Energy Ltd Energy
Occidental Petroleum Corporation Energy
Odas Enerji Energy
Oil Search Energy
0JSC OGK-2 Energy
OKD as Energy
OKEA ASA Energy
Okinawa Electric Power Co Inc (OEPC) Energy
omv Energy
OPG Power Ventures Plc Energy
Oracle Power PLC Energy
Origin Energy Energy
ORLEN Energy
Osaka Gas Co Ltd (Daigas Group) Energy
Otter Tail Corp Energy
Otto Energy Ltd Energy
Ovintiv Inc Energy
Pakistan International Bulk Terminal Ltd Energy
Pandion Energy AS Energy
Panoro Energy ASA Energy
Pantheon Resources plc Energy
Paramount Resources Ltd. Energy
Parex Resources Inc Energy
PDC Energy Inc Energy
Peabody Energy Corp Energy
Penn Virginia Corporation Energy
PETROCHINA Company Limited Energy
Petroleo Brasileiro SA - Petrobras Energy
PETROLEOS MEXICANOS Energy
Petroleum Geo-Services ASA Energy
Petrolia NOCO AS Energy
PetroQuest Energy Inc Energy
PetroShale Inc Energy

—
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Petrus Resources Ltd Energy
Peyto Exploration and Development Corp Energy
PGE SA (Polska Grupa Energetyczna SA) Energy
Phoenix Global Resources plc Energy
Pieridae Energy Ltd Energy
Pioneer Natural Resources Company Energy
Pipestone Energy Corp Energy
PJSC "LUKOIL" Energy
PJSC Centrenergo Energy
PJSC Inter RAO Energy
PJSC Priargunsky Industrial Mining and Chemical Union (PJSC PIMCU) Energy
PJSC RusHydro Energy
PKP Cargo SA Energy
PNM Resources Inc Energy
PNOC Exploration Corp Energy
Power Assets Holdings Ltd Energy
Power Finance Corp Ltd Energy
PT ABM Investama Tbk Energy
PT Adaro Energy Thk Energy
PT Alfa Energi Investama Tbk Energy
PT Atlas Resources Tbk Energy
PT Bara Jaya Internasional Tbk Energy
PT Baramulti Suksessarana Tbk Energy
PT Barito Pacific Thk Energy
PT Bayan Resources Thk Energy
PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbhk (BOSS) Energy
PT Bukit Asam Tbk Energy
PT Bumi Resources Tbk Energy
PT Darma Henwa Tbk Energy
PT Exploitasi Energi Indonesia Tbk Energy
PT Golden Eagle Energy Tbk Energy
PT Harum Energy Tbk Energy
PT Indika Energy Thk Energy
PT Intraco Penta Tbhk Energy
PT Mitrabara Adiperdana Tbk Energy
PT Resource Alam Indonesia Tbk Energy
PT Sinar Mas Energy
PT Toba Bara Sejahtra Tbk Energy
PT Trada Alam Minera Tbk (TRAM) Energy
PT United Tractors Tbk Energy
PTT Exploration & Production Public Company Limited Energy
QEP Resources Inc Energy
Quang Ninh Thermal Power Energy
Range Resources Corporation Energy

—
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Ratio Petroleum Energy LP Energy
Rattanindia Power Ltd Energy
Reabold Resources Plc Energy
Reconnaissance Energy Africa Ltd Energy
Reliance Infrastructure Ltd Energy
Reliance Power Ltd Energy
REPSOL Energy
Rey Resources Ltd Energy
Riley Exploration Permian Inc Energy
Ring Energy Inc Energy
RioZim Ltd Energy
RIVERSDALE MINING Energy
Rockhopper Exploration plc Energy
Rosan Resources Holdings Ltd Energy
Rosneft Oil Company Energy
Royal Energy Resources Inc Energy
Rudnici Uglja Banovici (RMUB) Energy
Rudnik Kovin AD Energy
Saguaro Resources Ltd Energy
Sahakol Equipment Co Ltd Energy
San Miguel Energy
SandRidge Energy Inc Energy
Santos Ltd Energy
Sany Heavy Equipment International Holdings Co Ltd Energy
Saras SpA Energy
Sasol Ltd Energy
Schlumberger Limited Energy
SDX Energy Plc Energy
Seaboard Energy
Sedgman Pty Ltd Energy
Serbian Oil Company (NIS) Energy
Seven Generations Energy Energy
Shaanxi Non-ferrous Metals Holding Group Co Ltd (Shaanxi Youser Group) Energy
Shanghai Electric Group Corp Energy
Shanxi Coal Import & Export Group Co Ltd Energy
Shanxi Lanhua Coal Industry Group Co Ltd Energy
Sharyn Gol JSC Energy
Shelf Drilling Ltd Energy
SHELL Energy
Shenyang Huitian Thermal Power Co Ltd Energy
Shenyang Jinshan Energy Co Ltd Energy
Shenzhen Energy Group Co Ltd Energy
Shikoku Electric Power Energy
Shumba Energy Ltd Energy

—
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Silver Elephant Mining Corp Energy
SilverBow Resources Inc Energy
SJVN Ltd Energy
SK Innovation Co Ltd Energy
SM Energy Co. Energy
Sojitz Corporation Energy
South32 Ltd Energy
Southern Energy Holdings Group Ltd Energy
SouthGobi Resources Ltd Energy
Southwestern Energy Company Energy
Spartan Delta Corp Energy
Stanmore Coal Ltd Energy
State Power Investment Corporation (SPIC) Energy
STATOIL Energy
Strike Energy Ltd Energy
SunCoke Energy Inc Energy
Suncore Energy Energy
Sundiro Holding Co Ltd Energy
Sunshine Oilsands Ltd Energy
Surge Energy Inc Energy
Sval Energi AS Energy
Tabcorp Holdings Energy
Taiwan Cement Corporation Energy
Taiwan Power Company (TAIPOWER) Energy
Talos Energy Inc Energy
Tamar Petroleum Ltd Energy
Tamarack Valley Energy Ltd Energy
Tapstone Energy LLC Energy
TAQA Morocco SA Energy
Tata Power Co Energy
Tatneft OAO Energy
TAURON Polska Energia S.A Energy
TBEA (Tebian Electric Apparatus) Co Ltd Energy
Teine Energy Ltd Energy
Tellurian Inc Energy
Tenaga Nasional Berhad (TNB) Energy
TerraCom Ltd Energy
Tethys Oil AB Energy
Texhong Textile Group Ltd Energy
Thai Capital Corp Public Co Ltd Energy
The Carlyle Group Inc Energy
Tigers Realm Coal Ltd Energy
Tokyo Electric Power Co Inc (TEPCO) Energy
Top Frontier Investment Holdings Inc Energy

—
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TORC Oil & Gas Ltd Energy
TOTAL Energy
Touchstone Exploration Inc Energy
Tourmaline Qil Corp Energy
Toyo Ink Group Berhad Energy
Trafigura Beheer B.V. Energy
Tsakos Energy Navigation Ltd Energy
Tullow Oil Energy
Unicorn Capital Partners Ltd Energy
Union Electric Energy
Unigue Mining Services Public Co Ltd Energy
Unit Corporation Energy
Universal Coal plc Energy
Uroica Precision Information Engineering Co Ltd Energy
Vale SA Energy
Valeura Energy Inc Energy
Velocys plc Energy
Vermilion Energy Inc. Energy
Vietnam National Coal Mineral Industries Holding Corporation Ltd

(Vinacomin) Energy
Vietnam Oil and Gas Group (PetroVietnam) Energy
Vista Oil & Gas SAB de CV Energy
Vistra Corp Energy
Vivant Corp Energy
W&T Offshore Inc Energy
Wanhua Chemical Group Co Ltd Energy
Wanji Holding Group Co Ltd Energy
Waratah Coal Energy
Warrego Energy Ltd Energy
Weigiao Textile Company Ltd Energy
Wescoal Holdings Ltd Energy
WESTSHORE TERM Energy
White Energy Co Ltd Energy
Whitecap Resources Inc Energy
Whitehaven Coal Ltd Energy
Wilmar International Limited Energy
Wintershall Dea GmbH Energy
Wintime Holding Group Ltd Energy
Woodside Petroleum Energy
Wuhan Boiler Co Ltd Energy
Xinjiang Tianfu Group Co Ltd Energy
Xinjiang Tianye Group Co Ltd Energy
Xinjiang Zhongtai Chemical Co Ltd Energy
Yangarra Resources Ltd Energy
Yankuang Group Co Ltd Energy

—
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YTL Power International Bhd Energy
Yunnan Investment Holdings Group Co Ltd Energy
Zhengzhou Coal Industry Group Co Ltd Energy

Zion Oil & Gas Inc
American Outdoor Brands
Archer Daniels Midland
Astral

Bunge

Japfa

National Presto Indus
New Hope

Nippon Suisan Kaisha Ltd
SembCorp Industries
Smith & Wesson Brands Inc
Sturm Ruger & Co

Vista Outdoor
Walchandnagar Industries
AAK AB

Altria Group

Imperial Brands

Japan Tobacco Inc.

JBS SA

MATCH

PHILIP MORRIS

Swedish Match

TYSON

Air Products & Chemicals
Ball Corporation

Glencore plc

NIPPON STEEL CORPORATION
POSCO

Teck Resources Limited
Vedanta Resources plc
COLT GROUP S.A

BAE Systems

Dassault Aviation
Raytheon Company

AGC Inc

AGL Energy

ALBIOMA

Alliant Energy

AMEREN

AMERICAN ELECTRIC POWER

Basin Electric Power Cooperative

—
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Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food & Staples Retailing
Food Beverage & Tobacco
Food Beverage & Tobacco
Food Beverage & Tobacco
Food Beverage & Tobacco
Food Beverage & Tobacco
Food Beverage & Tobacco
Food Beverage & Tobacco
Food Beverage & Tobacco
Food Beverage & Tobacco
Materials

Materials

Materials

Materials

Materials

Materials

Materials
Telecommunication Services
Transportation
Transportation
Transportation

Utilities

Utilities

Utilities

Utilities

Utilities

Utilities

Utilities
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Black Hills Energy Utilities
BULGARIAN ENERGY HOLDING EAD Utilities
California Water Service Utilities
Capital Power Corporation Utilities
CENTERPOINT ENERGY Utilities
China Gas Utilities
China National Petroleum Corp Utilities
Chubu Electric Power Utilities
Ciner Group (Park Holding AS) Utilities
Cleco Corporate Holdings LLC Utilities
CMS ENERGY Utilities
Coalspur Mines Pty Ltd Utilities
Colbun SA Utilities
CONSOLIDATED EDISON COMPANY OF NEW YORK Utilities
ContourGlobal Utilities
CPS Energy Utilities
DOMINION RESOURCES Utilities
Drax Group plc Utilities
Drummond Co Inc Utilities
DTE ENERGY Utilities
DTEK BV Group Utilities
DUKE ENERGY Utilities
Edison energia Utilities
Electric Power Development Utilities
Emera Inc Utilities
ENBW Utilities
ENDESA Utilities
ENEL ENERGIA Utilities
ENEL GREEN POWER Utilities
ENERGA SA Utilities
Energeticky a prumyslovy holding as (EPH) Utilities
ENTERGY Utilities
Entergy Arkansas Utilities
EP Infrastructure Utilities
Equinor Utilities
ERG S.p.A Utilities
FirstEnergy Utilities
Great River Energy Utilities
Grupa Azoty SA Utilities
GS E&R Corp Utilities
Guacolda Energia SA Utilities
Kansas Gas Service Utilities
Korea Coal Corp (KOCOAL) Utilities
Korea Electric Power Corp Utilities

—
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Korea Gas Corp Utilities
Louisville Gas & Electric Utilities
Lundin Energy Utilities
MAINOVA Utilities
MDU Resources Group Utilities
Motor Qil Hellas Utilities
NCIG Holdings Pty Ltd Utilities
Nickel Mines Ltd Utilities
NISOURCE Utilities
Nova Scotia Power Inc Utilities
NRG Energy Utilities
OGE Energy Corp. Utilities
PACIFICORP Utilities
Pinnacle West Capital Corporation Utilities
Polskie Gdrnictwo Naftowe i Gazownictwo SA Utilities
Portland General Electric Utilities
Public Power Utilities
RWE Utilities
Samcheok Blue Power Co Ltd Utilities
Talen Energy Utilities
TELECOM PLUS PLC Utilities
Tohoku Electric Power Utilities
Tokyo Gas Utilities
TransAlta Corporation Utilities
Tri-State Generation and Transmission Association Inc Utilities
Uniper SE Utilities
Vattenfall Utilities
Vectren Utilities
WEC Energy Utilities
XCEL ENERGY Utilities
ZE PAK SA Group Utilities

—
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