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1.Zakres

W niniejszym dokumencie opisano podejscie firmy AVEM Alternatywna Spoétka
Inwestycyjna S.A. (AVEM ASI) do zréwnowazonego i odpowiedzialnego inwestowania
(ZOl). Dokument wyjasnia procesy i przekonania, ktére kierujg nami w zaspokajaniu
potrzeb i wartosci naszych klientéw oraz w jaki sposéb uwzgledniamy te wartosci w
naszych decyzjach inwestycyjnych. Polityka ZOl dotyczy wszystkich aktywoéw
zarzadzanych przez AVEM ASI. Ma réwniez zastosowanie do kazdej kategorii aktywow i
do wszystkich zarzgdzanych aktywoéw (AUM — Assets under Management), w tym
wszystkich aktywow zarzadzanych w imieniu strony trzeciej. Staramy sie konsekwentnie
realizowac Polityke, jednak odstepstwa w stosunku do jej zakresu mogg dotyczyé
nastepujacych obszaréw:

Wtasne aktywa AVEM ASI, ktére moga mie¢ dodatkowe lub odmienne wymagania w
okreslonych obszarach (na przyktad zwigzane z wykluczeniami lub ambicjami);

Aktywa zarzgdzane przez zewnetrznych zarzgdzajgcych podmiotami, ktérych akcje lub
udziaty znajdujg sie w portfelu inwestycyjnym AVEM ASI. Chociaz AVEM ASI okresla w tej
polityce swoje oczekiwania wobec zewnetrznych menedzeréw i oczekuje od menedzeréw
zewnetrznych wdrozenia i monitorowania kluczowych zasad tej polityki w odniesieniu do
aktywow, ktorymi zarzadzajg, moga pojawic sie wyjatki.

2.Cele i wartosci

W AVEM ASI| uwazamy, ze udane inwestycje mogg przynies¢ zaréwno atrakcyjne zyski, jak
i trwaty pozytywny wplyw na spoteczenstwo i S$rodowisko. Powierzono nam
odpowiedzialno$¢ za Swiadczenie kompleksowych ustug zarzadzania aktywami w oparciu
o wartosci na rzecz naszych inwestoréw. Nasze podejscie inspirowane jest naszymi
wartosciami, takimi jak zréwnowazony rozwdj, godnos$é ludzka i dobre obywatelstwo
korporacyjne.

Naszg misjg jest oferowanie inwestorom o podobnych do nas wartosciach i pogladach
godnych zaufania porad oraz kompleksowych rozwigzan w zakresie inwestowania
opartego na wartosciach, aby pomnaza¢ majgtek inwestorow i osigga¢ coraz lepsze
wyniki, jednoczesnie przyczyniajgc sie do dobra wspdlnego. Na tym polega wiasnie model
biznesu AVEM ASI, aby pozyskujgc od inwestoréw $rodki pieniezne inwestowac zgodnie z
wartosciami i wiedzg, pomnazajac je nie tylko w wymiarze finansowych, ale dbajac takze
o ich dobry wptyw na srodowisko i spoteczeristwo (ESG).

Naszg ambicjg jest zapewnienie wiodgcej pozycji w zakresie odpowiedzialnych inwestycji,
ktdore nazywamy ,inwestowaniem opartym na wartosciach”, kierujac sie naszg
koncentracjg na zréwnowazonym rozwoju, godnosci ludzkiej i dobrym obywatelstwie
korporacyjnym. Zrownowazony rozwdj polega na zaspokajaniu potrzeb obecnych
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pokolen bez uszczerbku dla potrzeb przysztych pokolen. Jest to konieczne, jesli mamy
zapewni¢ solidne zwroty z inwestycji w perspektywie dfugoterminowe] i umozliwic
przysztym pokoleniom korzystanie z dochodéw z tych zyskéw. Godnos¢ ludzka uznaje
wrodzong wartos¢ kazdego cztowieka i znajduje odzwierciedlenie w prawach cztowieka,
warunkach pracy, poszanowaniu zycia, etyce i sprawiedliwosci. Dobre obywatelstwo
korporacyjne polega na zrozumieniu i zwiekszaniu naszego wifasnego wptywu na
korporacje, srodowisko i spoteczenstwo, na byciu odpowiedzialnym inwestorem i
oczekiwaniu takiego samego dobrego tadu korporacyjnego od naszych podmiotéw, w
ktore inwestujemy. W naszych dziataniach kierujemy sie przekonaniami inwestycyjnymi
AVEM ASI, opartymi na naszych wartosciach.

3. Cel inwestycyjny

Naszym gtéwnym celem inwestycyjnym jest dostarczanie atrakcyjnych zyskéw
finansowych skorygowanych o ryzyko. Zréwnowazone i odpowiedzialne inwestowanie
jest czescig naszej roli powierniczej i wierzymy, ze nie wymaga od nas rezygnowania z
zyskow w diuzszej perspektywie. Co wiecej, oprécz wartosci szerokiej dywersyfikacji,
odpowiedzialne inwestycje i skuteczne zarzadzanie mogg zapewnié atrakcyjne i trwate
zwroty skorygowane o ryzyko w dtuzszej perspektywie.

Poprzez nasze inwestycje posrednio generujemy zaréwno pozytywne, jak i negatywne
skutki dla Swiata. Nasze odpowiedzialne podejscie do inwestowania pomaga nam
zrozumiec¢, w jaki sposdb jesteSmy powigzani z tymi wynikami i co mozemy zrobié, aby
zminimalizowac te negatywne i zmaksymalizowad te pozytywne.

Inwestujemy z myslg o obecnych i przysztych pokoleniach

e Podejmujemy diugoterminowe, zréwnowazone decyzje inwestycyjne, ktére czynig nas lepszym inwestorem i
zaufanym partnerem

Mozemy mie¢ pozytywny wptyw na swiat poprzez Impact Investing

e Kwestie ESG sg istotne finansowo i musimy wzig¢ odpowiedzialnos¢ za wptyw, jaki wywieramy na $wiat,
zgodnie z naszymi wartosciami

Promujemy réznorodnos¢ opinii i autonomie w podejmowaniu decyzji

¢Daje nam to elastycznosc¢ i wiedze niezbedng do unikania niepozadanych ryzyk i wykorzystywania szans na
zmieniajacych sie rynkach

e Zrébwnowazony rozwoj, godnosé ludzka i dobre praktyki tadu korporacyjnego to wartosci z ktérymi dzilimy sie z
podmiotami, w ktére inwestujemy
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4.ESG i zrownowazony rozwoj

Na ESG patrzymy przez pryzmat ryzyka i szans w portfelu oraz wptywu na swiat. Opierajac
sie na naszych wartosciach, w dyskusjach z naszymi interesariuszami i odzwierciedlajac
nasze zaangazowanie w przestrzeganie miedzynarodowych standardéw, uznalismy, ze
zréwnowazony rozwoj, godnos$¢ ludzka i dobre praktyki tadu korporacyjnego to gtéwne
tematy z perspektywy ryzyka, mozliwosci i wptywu. Te szerokie tematy kierujg naszymi
oczekiwaniami wobec zewnetrznych menedzerdéw i firm, w ktére inwestujemy, zgodnie z
miedzynarodowymi normami i konwencjami, a nawet poza nimi. OpisaliSmy je bardziej
szczegdtowo w naszej Polityce stanowisk i wykluczen w zakresie ESG.

Nasze podstawowe wartosci, takie jak zréwnowazony rozwéj, godnos$é ludzka i dobre
obywatelstwo korporacyjne, przektadajg sie na trzy obszary wptywu. Te z kolei sg zgodne
z Agenda celéw zrownowazonego rozwoju ONZ (SDG — Sustainable Development Goals)
2030. Wykorzystujemy te ramy SDG, aby przyporzgdkowac nasze inwestycje do wynikdéw
w zakresie zréwnowazonego rozwoju.

Obszary wptywu i koncentracji

A

-E ¢ Inspirujaca zmiana poprzez wspdélprace i
E & ¥ | prace w terenie

B
8 E E_ Przemyslenie ekonomii na nowo

SDGs: godna praca, zredukowane nierdwnosci;
odpowiedzialna konsumpcja i produkeja

:E Podnoszenie poziomu Zycia ludzi i E
E spotecznosci
SDGs: brak ubdstwa, zero glodu, pokdj i sprawiedliwost, —  BIOSPHERE
R zréwnowazone miasta, wysokiej jakosci edukacja, réownosé
-g pici, dostepna ekonomicznie i czysta energia, zdrowie i EE
- dobrobyt.
. . Ochrona srodowiska: <«

g SDGs: czysta woda i dobre warunki sanitarne, ,zycie
. pod wodg”, ,,zycie na powierzchni ziemi” i dziatania
klimatyczne.

Grafika 1: Infografik z Stockholm Resilience Centre, reprezentacja SDGs w trzech warstwach..

Sposéb, w jaki wdrazamy nasze stanowiska ESG i osiggamy wyniki w zakresie
zrownowazonego rozwoju, aby zminimalizowaé negatywny i zmaksymalizowac
pozytywny wptyw wszystkich aktywdw w ramach tej polityki, opiera sie na:
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1. Wykluczeniu produktow i dziatan, ktdre sg niezgodne z naszymi wartosciami i
naruszajg miedzynarodowe normy;

2. Uwzglednianiu kwestii ESG w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych,
zaréwno z perspektywy ryzyka, jak i mozliwosci;

3. Wspodtpraca z zewnetrznymi menedzerami inwestycyjnymi i spdtkami w celu
ulepszenia ich podejscia i zarzgdzania ich wptywem;

4. Inwestowanie i wybieranie produktéw, ustug lub dziatarn biznesowych, ktére moga
mie¢ pozytywny wptyw lub ktére sg zgodne z celami zrbwnowazonego rozwoju i
powigzanymi tematami.

Wszystkie te rozwigzania majg swoje pozytywne strony w réznych typach inwestycji, a
zakres ich zastosowania jest zmienny w zaleznosci od rodzaju inwestycji. Zostang one
szczegdtowo omowione ponizej.

Cele zrownowazonego inwestowania

Naszg ogdlng ambicjg w zakresie odpowiedzialnego inwestowania jest unikanie szkéd i
minimalizowanie potencjalnego negatywnego wptywu wszystkich naszych inwestycji oraz
posiadania rosngcej czesci aktywdéw generujgcych trwate rezultaty o wymiernym i
znaczacym pozytywnym wptywie. Naszym celem w zakresie odpowiedzialnego
inwestowania jest wykorzystanie zainwestowanego kapitatu do realizacji naszych celéw i
wartosci, zwiekszenia wartosci finansowej i wywarcia pozytywnego wptywu spotecznego,
tam gdzie to mozliwe. Cele te omdwiono bardziej szczegétowo ponize;j.

Realizacja naszych celow i wartosci

Inwestowanie oparte na wartosciach wigze sie takze z wyborem tego, w co nie chcemy
inwestowac¢. Postepujemy zgodnie z miedzynarodowymi standardami i naszymi
wartosciami, takimi jak godnos¢ ludzka, zrownowazony rozwéj i dobre obywatelstwo
korporacyjne, aby wykluczyé¢ lub unikna¢ inwestycji w firmy, ktdre nie sg zgodne z tymi
wartosciami.

Odpowiedzialni inwestorzy stojg przed wyborem: wstrzymac inwestycje w spétki, ktérych
dziatalno$é jest sprzeczna z wartosciami inwestoréw, albo inwestowac, wiedzac, ze taki
konflikt istnieje, ale z zamiarem skierowania firmy w strone bardziej zréwnowazonego
postepowania. Naszym preferowanym podejsciem jest skupienie sie na integracji i
zarzadzaniu ESG (zaangazowanie i gtosowanie). Wykluczenia traktujemy jako
ostatecznosc i zastrzezone dla tych kwestii, ktérych naszym zdaniem nie mozemy zmieni¢
lub ktore nalezy zastosowad po nieudanej wspotpracy.

Nie inwestujemy w menedzerdw, ktérych gtéwnym celem strategii jest alokacja kapitatu
na dziatania, ktére uwazamy za szkodliwe dla spoteczenstwa lub srodowiska. Poniewaz
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inwestujemy w niezalezne podmioty, bardzo czesto nie jest mozliwe petne wdrozenie
naszej listy wykluczen, ale aktywnie wspdétpracujemy z menedzerami, aby wyjasnic¢ nasze
wartosci i podzieli¢ sie naszym spojrzeniem na odpowiedzialne inwestowanie w
perspektywie dtugoterminowej. W naszych portfelach private equity staramy sie
uwzgledni¢ w umowach liste wykluczen i pozostawi¢ sobie opcje rezygnacji. Stopien
wdrozenia naszej listy wykluczen bedzie zatem odzwierciedlat charakterystyke réznych
klas aktywow. Dalsze szczegdty naszego podejscia do wykluczen znajdujg sie w Polityce
stanowisk i wykluczen ESG.

Ambicje:

. Osiggniecie i utrzymanie najwyzszego, ocenianego przez Zasady Odpowiedzialnego

Inwestowania (PRI — Principles for Responsible Inwesting), poziomu odpowiedzialnej
realizacji inwestycji.

. 0% ekspozycji zarzadzanych aktywéw - AUM (Assets Under Management) wobec

emitentdw znajdujgcych sie na liscie wykluczen.

. Co roku 100% personelu szkoli sie w odpowiednich tematach zréwnowazonego podejscia

do inwestycji.

Zwiekszanie wartosci finansowej

AVEM ASI wierzy, ze kwestie ESG majg znaczenie finansowe i ze wiaczenie takich
rozwazan do decyzji inwestycyjnych doprowadzi do lepszych i bardziej zrbwnowazonych
zwrotéw finansowych skorygowanych o ryzyko (poprzez nizsze ryzyko i/lub wyzsze zyski).
Dlatego AVEM ASI ocenia menedzerdw zarzadzajgcych podmiotami, znajdujgcymi sie w
portfelu inwestycyjnym AVEM ASI pod katem stosowanych przez nich zasad i praktyk w
zakresie ESG, a przy wszystkich innych czynnikach niezmiennych wybierze menedzeréw o
najlepszych w swojej klasie wynikach w zakresie ESG lub nawigze wspodtprace z
menedzerami o nizszych wynikach, aby pomédc im sie ulepszyé. Oprdcz skupienia sie na
integracji ESG, promujemy takze wieksze skupienie sie na zréwnowazonym rozwoju i
czynnikach ESG, wspotpracujgc z menedzerami, ktérzy z ramienia AVEM ASI weszli do
zarzadu spoftki, bedacej podmiotem inwestycji kapitatowej funduszu.

Cele ESG w zakresie wartosci finansowe;j:

. Osiggniecie zerowej emisji netto do 2040 r. zgodnie z preferowanym celem Porozumienia

paryskiego, jakim jest ograniczenie globalnego ocieplenia do wartosci znacznie ponizej
1,5 stopnia Celsjusza.

. Wszystkie nowe inwestycje kapitatowe sg oceniane przed jej dokonaniem pod katem

jakosci integracji i wptywu ESG (proces selekgc;ji).

. Co roku wszystkie inwestycje kapitatowe sg monitorowane i/lub angazowane w poprawe

integracji i wptywu ESG (proces monitorowania).

Generowanie pozytywnego wptywu spotecznego i srodowiskowego
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Rozumiemy, ze nasze inwestycje majg wptyw na spoteczenstwo i Srodowisko. Naszym
celem we wszystkich naszych inwestycjach jest minimalizacja negatywnych i uzyskanie
dodatkowego, wymiernego pozytywnego wptywu. Stosujemy zarzadzanie wptywem
projektu (IMP - Impact Management Project) jako wytyczne do oceny i poprawy rodzaju
potencjalnego wptywu naszych inwestycji i staramy sie dostosowac wszystkie nasze
inwestycje do Porozumienia paryskiego.

Generowanie celow i ambicji o pozytywnym wptywie:

. Maksymalizuj pozytywny wptyw: Zwieksz alokacje wptywu , Interesariusze korzysci” lub

»Wktad w rozwigzania” do 25% dla wszystkich AUM do 2030 .

. Minimalizacja negatywnego wptywu: Zmniejszenie alokacji do funduszy, ktére ,moga

lub powoduja szkode” do nie wiecej niz 5% ekspozycji w catym AUM do 2030 r.

. Zmierzy¢ dostosowanie wptywu do celéw zréwnowazonego rozwoju we wszystkich

klasach aktywow i zgtosi¢ wyniki wptywu do 2030 r.

.Wdrozenie celow zrownowazonego inwestowania

Realizacja: wytgczenia

Kierujemy sie miedzynarodowymi standardami i naszymi wartosciami dotyczgcymi
godnosci ludzkiej, zrownowazonego rozwoju i dobrego obywatelstwa korporacyjnego,
aby wykluczy¢ lub unikngé inwestycji w spétki o okreslonym poziomie przychodow
pochodzacych z nastepujacych branz (zwykle poziom progowy wynosi okoto 5-10%
przychoddw): bron kontrowersyjna lub konwencjonalna, broni strzelecka i kontrakty
wojskowe, hazard, tyton, rozrywka dla dorostych, wegiel energetyczny, piaski roponosne
i odwierty w Arktyce oraz te, ktére naruszajg zasady Global Compact ONZ (ONZ) i OECD
(Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju) po nieudanym zaangazowaniu. Tam,
gdzie to mozliwe, wykluczamy réwniez obligacje rzgdowe wyemitowane przez kraje
znajdujace sie na liscie sankcji UE/ONZ, monitorowane przez AVEM ASI. Wiecej informacji
na temat naszego podejscia mozna znalez¢ w Polityce stanowisk i wykluczen ESG. Polityka
wykluczen jest bedzie aktualizowana w miare udostepniania wiekszej ilosci informacji, a
my w bedziemy dostosowywaé nasze stanowisko do naszych wartosci i ambicji.

Wdrozenie: Integracja ESG

Do zréwnowazonego rozwoju i odpowiedzialnych inwestycji podchodzimy uwzgledniajac
cafa firme i uwzgledniajgc wiele aktywdw. Inwestujemy w akcje, udziaty, instrumenty o
statym dochodzie. Niniejsza polityka ma zastosowanie do wszystkich zarzagdzanych przez
nas aktywow, a sposdéb jej wdrazania odzwierciedla charakterystyke roznych klas
aktywoéw. Integracja czynnikow ESG w naszym procesie inwestycyjnym uwzglednia obie
strony podwajnej istotnosci (finansowej i sSrodowiskowej/spotecznej) i jest dostosowana
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do réznych klas aktywdéw za pomocg naszej karty wynikdw ESG + IMP i innych narzedzi,
ktorych uzywamy do monitorowania i analizowania naszych portfeli.

Biorac pod uwage, ze wiekszo$¢ aktywow AVEM ASI jest zarzgdzana przez zewnetrznych
zarzadzajacych inwestycjami, korzystamy 2z naszych ram integracji ESG, aby
wspotpracowac z naszymi menedzerami oraz aby zrozumieé, w jaki sposéb definiujg i
oceniajg oni ryzyko ESG majace zastosowanie do spotek, w ktére AVEM ASI inwestuje. W
zaleznosci od charakteru i wagi ryzyka w indywidualnych przypadkach naruszenia naszych
stanowisk ESG mogg skutkowaé dodatkowym zaangazowaniem lub wykupem.

e Stosujemy naszg Polityke ZOlI jako minimalny standard w zakresie naszych inwestycji i
mozemy, na zadanie, zwiekszy¢ je zgodnie z wartosciami i preferencjami naszymi i
Wartosci klienta naszych klientéw

oW procesie alokacji aktywow strategicznych uwzgledniamy szanse i ryzyka zwigzane z kwestiami ESG.

Strategiczna Obejmuje to analize scenariuszy zmian klimatycznych.

alokacja
aktywow

¢ Oceniamy odpowiednie firmy moge by¢ przedmiotem naszych inwestycji i ich menedzerdw, korzystajac z
naszej polityki ESG. Tam, gdzie ma to zastosowanie, stosujemy pisma dodatkowe z klauzulg

Dobor i selekcja usprawiedliwienia dotyczaca wykluczen i oczekiwan w zakresie raportowania.

managerow

*Na biezgco monitorujemy zarzadzanie ryzykiem ESG i raportowanie naszych zewnetrznych menedzeréw.

) . Wspdtpracujemy z naszymi menedzerami, aby zachecic¢ ich do ulepszenia swojego podejscia do integracji
Monitorowanie i ESG.

zaangazowanie

¢ Publicznie informujemy o naszych dziataniach i wynikach w zakresie odpowiedzialnego inwestowania za
posrednictwem sprawozdawczosci. Na naszej stronie internetowej publikujemy rowniez tres¢ naszej Polityki
Zréwnowazonego i Odpowiedzialnego Inwestowania oraz ujawnienia SFDR.
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Nasi analitycy i zarzadzajacy portfelami uwzgledniajg ryzyko i mozliwosci zwigzane z ESG i
wptywajg na kwestie inwestycyjne od samego poczatku procesu selekcji. W tym celu
opracowali$my Karte wynikow manageréw ESG+ IMP (patrz Zatgcznik 1) w oparciu o Zasady
Odpowiedzialnego Inwestowania ONZ oraz o wytyczne Impact Management Project (IMP). Ta
karta wynikdw pomaga nam systematycznie oceniac i klasyfikowa¢ menedzeréw od maruderéw
do lideréw, jednocze$nie zapewniajgc wyréwnanie pomiedzy réoznymi klasami aktywow. Karta
wynikéw IMP pomaga nam ocenié rodzaj potencjalnego wptywu, jaki fundusz zamierza wywrzec.
Aby wspiera¢ nasz cel, jakim jest bycie sitg na rzecz dobra, nie tylko inwestujemy za
posrednictwem menedzeréw ocenianych jako liderzy, ale takze uznajemy naszg zdolnos$¢ do
wywierania pozytywnego wptywu na system poprzez wspotprace z zewnetrznymi menedzerami
ds. inwestycji o nizszych ocenach, aby zacheci¢ ich do zajecia sie konkretnymi kwestiami dla z
korzyscig dla naszych klientéw i szerszego systemu finansowego. Karta wynikéw managerow
ESG+ IMP wspiera ustrukturyzowane podejscie do dziatan zwigzanych z monitorowaniem i
zaangazowaniem po inwestycji. Szczegdétowe informacje na temat tego, czego oczekujemy od
naszych zewnetrznych menedzeréw ds. inwestycji, znajdujg sie w Zatgczniku 1.

3.  Wdrozenie: zarzadzanie (zaangazowanie i glosowanie)

Zarzadzanie jest kluczowym elementem naszej polityki odpowiedzialnego inwestowania,
poniewaz wierzymy w site sterujgcg kapitatu oraz w to, ze inwestowanie w niego moze
pozytywnie wptyng¢ na spoteczenstwo i srodowisko. Naszym celem jest osiggniecie tego
poprzez wspotprace z:

a) zewnetrznymi menedzerami oraz

b) spo6tkami znajdujgcymi sie w portfelu AVEM ASI, oraz

wykonujgc nasze prawa gtosu za posrednictwem naszych zewnetrznych menedzerdw.

4. Wspdtpraca z zewnetrznymi menadzerami inwestycyjnymi

Wierzymy, ze skuteczne zarzadzanie i uwzglednianie czynnikdow ESG w decyzjach
inwestycyjnych moze prowadzi¢ do lepszych i trwalszych zwrotow skorygowanych o ryzyko.
Jako inwestor staramy sie wywieraé¢ pozytywny wptyw na system, za posrednictwem
ktorego inwestujemy, dlatego wspdtpracujemy z naszymi zewnetrznymi menedzerami ds.
inwestycji. Takie zobowigzania sg konstruktywne i podejmowane w duchu partnerstwa,
podczas ktdrego wspdlnie pracujemy nad wprowadzeniem pozytywnych zmian, co lezy
zarébwno w interesie naszym, jak i naszych klientéw. Karta wynikow ESG + IMP wspiera
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ustrukturyzowany dialog i zaangazowanie, ktérych celem jest osiggniecie konkretnych
celéw zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem poszczegdlnych organizacji oraz poprawa
jakosci proceséw inwestycyjnych i dziatan zarzgdczych menedzeréw.

Wspdtpraca z firmami i decydentami

Nieustannie zachecajgc do udoskonalania polityk i jakosci zaangazowania naszych
zewnetrznych menedzeréw ds. inwestycji, zapewniamy réwniez, ze spotki z naszego
portfela wypowiadajg sie jednym gtosem, w oparciu o jedng metodologie i zgodnie z naszg
wilasng polityka. Dlatego czesto zlecamy nasze bezposrednie zaangazowanie w firme
zewnetrznemu dostawcy ustug, poniewaz zwieksza to nasz wptyw i koncentracje na
konkretnych tematach. Mozemy rowniez sprawdza¢ nasze portfele pod katem
potencjalnych i rzeczywistych negatywnych skutkéw oraz zagrozen dla zréwnowazonego
rozwoju. Scisle monitorujemy, a czasami uczestniczymy w kontaktach z dostawcami
podmiotéw znajdujgcych sie w naszym portfelu. Korzystamy réwniez ze spostrzezen
uzyskanych w naszym dialogu z naszymi zewnetrznymi menedzerami ds. inwestycji oraz w
celu dalszego informowania o naszym podejsciu do wykluczen i integracji ESG.

Podejmowanie decyzji

Oczekujemy, ze wszyscy nasi zewnetrzni managerowie bedg uwzgledniali nasze zasady i
wartosci podczas swojej pracy zarzadczej, a w szczegdlnosci podczas podejmowania
decyzji. Monitorujemy i wspétpracujemy z nimi w zakresie ich polityki podejmowania
decyzji oraz sposobu jej wdrazania. Koncentrujemy sie szczegdlnie na dostosowaniu
polityki podejmowania decyzji naszych menedzeréw do ich wtasnych celéw w zakresie
zrownowazonego rozwoju w przypadkach, w ktérych naszym zdaniem mogg wystepowac
rozbieznosci.

Implementacja: generowanie pozytywnego wptywu

Wszystkie inwestycje majg wptyw na swiat i ludzi, negatywny lub pozytywny. Postugujemy
sie normami IMP, aby dokona¢ rozrdznienia i rozpoznaé cate spektrum oddziatywania.
Rozrdzniamy inwestycje tradycyjne, ktére nie uwzgledniajg cech $rodowiskowych i
spotecznych oraz ,,moga/wyrzadzajg szkode”; odpowiedzialne inwestycje lub inwestycje
ESG, ktore ,,dziatajg w celu unikniecia szkody”; zréwnowazone inwestycje, ktére ,,przynoszg
korzysci zainteresowanym stronom” i wptywajg na inwestycje, ktére ,przyktadajg sie do
rozwigzan”. Wiecej informacji na temat definicji mozna znalezé w Zatgczniku 1.
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Tradycyjne Inwestowanie (bez uwzgledniania ESG)

Swiadomos¢ potencjatu negatywnego wptywu, ale bez starania

Moze lub powoduje szkode B i e e

Odpowiedzialne Inwestowanie

|¢

Dziataj, aby unikng¢ szkody Ograniczanie ryzyka negatywnego oddziatywania

Zrownowazone Inwestowanie

iil

Powigzanie korzysci inwestoréw z korzysciami ptyngcymi z

inwestycji zgodnych z wymogami ESG

Inwestycje generujgce pozytywny srodowiskowo i spotecznie
wptyw dla interesariuszy

Przysparzanie korzysci dla interesariuszy

Whktad w rozwigzania

Definiujemy inwestycje z wptywem jako inwestycje w rozwigzania, ktére spetniajg
okreslone wymagania dotyczace ryzyka finansowego i zwrotu oraz wspierajg generowanie
mierzalnego i znaczacego pozytywnego wptywu spotecznego i/lub $srodowiskowego na
niedostatecznie wspieranych interesariuszy poprzez produkty i ustugi, lub czasami poprzez
uznane przywoédztwo transformacyjne. Wierzymy, ze w tym obszarze istniejg mozliwosci,
ktére mogg pozytywnie wptyng¢ na zwrot finansowy, a jednoczesnie przyczynié sie do
dobra wspélnego.

Oceniamy charakter tego wptywu i kategoryzujemy go, korzystajgc z norm IMP.
Opracowalismy takze metodologie oceny funduszy kwalifikujgcych sie do wptywu w
réznych klasach aktywodw, powigzanych z celami zréwnowazonego rozwoju.

Oceny s3 rejestrowane na karcie wynikéw ESG + IMP, ktéra wspiera nasze dziatania w
zakresie wyboru i monitorowania zewnetrznego menedzera inwestycyjnego. W ten sposéb
staramy sie zrozumie¢ wptyw naszego portfela inwestycyjnego na wszystkie klasy aktywow,
aby zminimalizowac¢ negatywne skutki i wzmocnic¢ pozytywne.

6. Czynniki regulacyjne i wymagania dobrowolne, ramy
globalne, przemyslane przywodztwo

Biorgc pod uwage szybko rosngce regulacje w zakresie odpowiedzialnego inwestowania,
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staramy sie na biezgco aktualizowac¢ nasza polityke Rl i jej wdrazanie. Nasza polityka Rl
odzwierciedla perspektywy ryzyka i wymogi wynikajgce z obowigzujgcych przepiséw, takich
jak rozporzadzenie w sprawie ujawniania informacji na temat zréwnowazonego
finansowania (SFDR), ktore stanowi cze$¢ unijnego planu dziatania na rzecz
zrownowazonego finansowania. Zamierzamy opublikowaé osobny dokument, ktory pokaze
nasze podejscie i sposdb, w jaki wykorzystujemy narzedzia z polityki ZOl do wspierania
wdrazania SFDR i NFDR.

Spdjnosc z inicjatywami ESG

Staramy sie takize przewidywac¢ ustawodawstwo i regulacje oraz przyczynia¢ sie do
pozytywnych zmian systemowych poprzez wspoétprace i dobrowolne uczestnictwo w
nastepujgcych inicjatywach branzowych:

a) Zasady ONZ dotyczace odpowiedzialnego inwestowania (UN PRI) (od 2019 r.)

b) Syndykat na rzecz czystych, odnawialnych i sSrodowiskowych mozliwosci (CREQ).
c) Global Impact Investing Network (GIIN) (2020)

d) Inwestorski Sojusz na Rzecz Praw Cztowieka (2022)

Uznajemy znaczenie Swiatowych standardéw w zarzadzaniu w tym, co negatywne i
zwiekszaniu tego, co pozytywne, wspieramy menedzeréw, w ktérych inwestujemy i
oczekujemy od nich wspierania celéw zréwnowazonego rozwoju ONZ oraz czynienia
postepow w kierunku przestrzegania Swiatowych norm i zalecen, takich jak:

e) Wytyczne OECD dla przedsiebiorstw wielonarodowych, a dokfadniej dla inwestoréw

instytucjonalnych

f) Zasady OECD dotyczace tadu korporacyjnego

g) Globalne porozumienie ONZ

h) Powszechna Deklaracja Praw Cztowieka

Wytyczne ONZ dotyczace biznesu i praw cztowieka

Wspieramy raportowanie zintegrowane zgodnie z opisem Miedzynarodowej Rady ds.
Raportowania Zintegrowanego (lIRC), a takze rekomendujemy ramy Rady ds. Standardéw
Rachunkowosci Zrownowazonego Rozwoju (SASB) jako punkt wyjscia do okreslania kwestii
materialnych finansowo oraz Globalng Inicjatywe Raportowg (GRI) na rzecz
zrownowazonego raportowania . Promujemy takze przyjecie zalecen Grupy Zadaniowej ds.
Ujawniania Informacji Finansowych zwigzanych z klimatem (TCFD).

Pragniemy by¢ liderami w mysleniu i dziataniu w zakresie odpowiedzialnych i wptywowych
inwestycji. Prace te, koordynowane przez nasz centralny zespét ZOl w Scistej wspdtpracy z
naszymi menedzerami zewnetrznymi, koncentrujg sie na odpowiednich tematach
zwigzanych z tematyka zréwnowazonego rozwoju oraz zagrozeniami i mozliwosciami
stojgcymi przed branzg inwestycyjna.
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7.Zarzadzanie zrownowazonymi i odpowiedzialnymi
inwestycjami

Wierzymy, ze solidna struktura zarzgdzania jest kluczem do osiggniecia naszych celéw w
zakresie zréwnowazonego i odpowiedzialnego inwestowania. Mamy obowigzek
powierniczy, aby dziata¢ odpowiedzialnie w imieniu naszych klientéw. Nasza polityka
zrownowazonego i odpowiedzialnego inwestowania zapewnia solidng strukture
umozliwiajgcyg podejmowanie i wdrazanie $wiadomych decyzji.

Nasza struktura zarzadzania zapewnia, ze zrownowazone i odpowiedzialne inwestycje sg
systematycznie wtaczane do naszej organizacji, a Zarzad i zewnetrzni menedzerowie
sprawujg formalny nadzor i odpowiedzialnos¢ za wdrazanie tej polityki;

Konflikt intereséw

Naszym celem jest identyfikowanie, rejestrowanie i zarzgdzanie wszystkimi konfliktami
intereséw, ktére mogg powsta¢ w zwigzku z naszymi dziataniami zwigzanymi z
zaangazowaniem lub gtosowaniem, naszymi inwestycjami i ogdlnie naszg dziatalnoscia.
Wierzymy, ze skuteczne zarzadzanie konfliktami interesdw jest spdjne z naszymi
obowigzkami powierniczymi oraz interesami naszych klientéw i innych kluczowych
interesariuszy. Nasza polityka dotyczaca konfliktu intereséw, ktéra jest dostepna na
zadanie, ma zastosowanie do wszystkich pracownikéw AVEM ASI, Zarzadu, wszelkich oséb
bezposrednio lub posrednio powigzanych z AVEM ASI poprzez kontrole, a takze do
dostawcéw ustug w przypadku outsourcingu.

Wtasnosé, zatwierdzenie i aktualizacje

Niniejsza polityka ZOl i powigzane z nig dokumenty sg wtasnoscig AVEM ASI i zostaty
zatwierdzone przez Zarzad AVEM ASI. Niniejsza polityka bedzie poddawana corocznemu
przeglagdowi i w razie potrzeby aktualizowana.

8.Zatgcznik 1

8.1. Ogodlne definicje i projekt zarzagdzania wptywem (IMP)

IMP stanowi forum budowania globalnego konsensusu w sprawie pomiaru, zarzadzania i
raportowania wptywu na zréwnowazony rozwdj. Jest istotny dla przedsiebiorstw i
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inwestorow, ktdérzy chca zarzadzad ryzykiem ESG, a takze dla tych, ktérzy réwniez chca
pozytywnie przyczyniac sie do realizacji celéw globalnych. IMP zrzesza spoteczno$¢ ponad
2000 praktykow, ktérych zadaniem jest mierzenie wptywu i zarzadzanie nim poprzez
dzielenie sie najlepszymi praktykami, zagtebianie sie w kwestie techniczne i
identyfikowanie obszaréw, w ktérych wymagany jest dalszy konsensus. Podajemy definicje,
aby utatwié lepszg dyskusje i zrozumienie uzywanych termindw dla naszych inwestoréw i
interesariuszy.

W AVEM ASI uzywamy IMP do oceny i zrozumienia wptywu firm, w ktére decydujemy sie
inwestowac. Jest to nie tylko cze$s¢ naszego procesu due diligence, ale takze
wykorzystujemy go do wyznaczania celdéw strategicznych wskazujgcych, gdzie chcemy miec
nasz wptyw. Wierzymy, ze nawet niewielkie przesuniecie naszego portfela w kierunku
zrownowazonych i wptywowych inwestycji w réznych klasach aktywdw zapewni naszym
klientom lepsze ogdlne portfele inwestycyjne, a jednoczesnie pomoze osiggnaé pozytywny
wptyw, ktéry chcemy widzie¢ na Swiecie.

Tradycyjne inwestycje (IMP: moga/wyrzadzajg szkode)

»Wyrzadza szkode” odnosi sie do sktadnika aktywdéw stanowigcego cze$é zasadniczo
szkodliwej branzy, ktérego zadne dziatania w zakresie ESG ani tagodzenia negatywnego
wptywu nie bedg w stanie przeksztatci¢ w klasyfikacje jako ,Dziatanie majgce na celu
unikniecie szkody”.

»,Moze powodowac szkode” oznacza udowodnione dowody szkodliwych dziatan przy braku
planu tagodzenia lub braku polityk, proceséw lub dziatan stuzgcych do pomiaru,
monitorowania i fagodzenia negatywnych skutkdw powodowanych przez sktadnik
aktywow (w  przypadku braku monitorowania, zarzadzania wptywem mato
prawdopodobnym jest).

Odpowiedzialne inwestowanie (IMP: Dziataj, aby unikng¢ szkod)

Strategia i praktyka tagodzenia negatywnego wptywu portfela inwestora. Mozna tego
dokona¢ na przyktad poprzez wtaczenie czynnikow ESG do decyzji inwestycyjnych,
odseparowanie inwestycji w szkodliwych branzach Ilub aktywng prace na rzecz
tagodzenia/réwnowazenia/kompensowania negatywnych skutkéw spowodowanych
inwestycjg. Odpowiedzialni inwestorzy zazwyczaj oczekujg zwrotéw finansowych
skorygowanych o ryzyko. W kategoriach mapowania wptywu, stosujgc normy IMP,
klasyfikacja ta odpowiada , Dziataniu w celu unikniecia szkody”.

Zrownowazone inwestycje (IMP: interesariusze korzysci)

Strategia i praktyka nie tylko bycia odpowiedzialnym inwestorem (tj. tagodzenia
potencjalnych negatywnych skutkéw inwestyciji), ale takze poszukiwania inwestycji, ktore
majg generowac pozytywne wyniki dla szerokiego grona interesariuszy. Mozna tego
dokona¢ na przyktad poprzez pozytywng kontrole inwestycji oznaczonych jako
,Zrownowazone” w taksonomii UE lub poprzez inwestowanie w branze, ktére tradycyjnie
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przynoszg pozytywne wyniki (np. opieka zdrowotna, edukacja i produkty promujgce
efektywnos$¢ energetyczng). Zréwnowazeni inwestorzy zazwyczaj oczekujg zwrotéw
finansowych skorygowanych o ryzyko. W zakresie mapowania wptywu, stosujac normy
IMP, klasyfikacja ta odpowiada ,Przysparzaniu Korzysci Interesariuszy”.

Wptyw inwestycji (IMP: Przyczynianie sie do rozwigzan)

Strategia i praktyka nie tylko bycia inwestorem zrownowazonym, ale takze poszukiwania
inwestycji majgcych na celu wygenerowanie wymiernego, znaczacego pozytywnego
wptywu spotecznego i Srodowiskowego na interesariuszy, ktérzy w przeciwnym razie byliby
niedoceniani. Mozna tego dokonaé¢ na przyktad poprzez inwestowanie w firmy, ktérych
produkty i ustugi przynoszg pozytywne wyniki niedostatecznym interesariuszom, w tym
planecie (np. zapewniajac dostep do opieki zdrowotnej pacjentom bezbronnym lub
rozwigzania, ktére znacznie zmniejszajg lub tagodzg emisje CO2). Inwestowanie w spotki,
ktére mozna uznad za liderédw transformacji, ze wzgledu na ich znaczace zaangazowanie w
dziatania przynoszace pozytywne rezultaty, mozna réwniez uznac za inwestycje wptywowe.
W zaleznosci od pozycji inwestora inwestycje majgce wptyw mogg, ale nie muszg, wymagacé
zwrotu finansowego skorygowanego o ryzyko komercyjne. W kategoriach mapowania
wptywu, stosujgc normy IMP, klasyfikacja ta odpowiada ,,Wktadowi w rozwigzania”.

8.2. Terminy zwigzane z wptywem

Inwestycje majg wptyw, negatywny lub pozytywny, zamierzony lub niezamierzony. Normy
IMP zawierajg dalsze wytyczne w tym zakresie. W tym dokumencie uzywamy
nastepujgcych termindw:

Mapowanie wptywu: dla petnego przegladu

Proces identyfikacji kluczowych wptywow sktadnika aktywoéw lub grupy aktywow i
klasyfikacji ich zgodnie z najlepszymi praktykami ustalonymi w ramach projektu zarzadzania
wptywem. Mapowanie to pozwala menedzerom zrozumieé, czy inwestycja jest spdjna z
odpowiedzialng, zréwnowazong lub wywierajagcg wptyw inwestycjg, czy tez wrecz
przeciwnie, potencjalnie szkodzi ludziom i planecie. Pomaga takze inwestorom i klientom uzyskac
wiedze na poziomie portfela na temat ich wptywu na ludzi i planete.

Alokacja wptywu: do planowania strategii

Rozktad aktywow w obszarze inwestycji wyrazony jako ,Moze lub powoduje szkode”,
,Dziataj, aby unikng¢ szkody”, ,Przynoszgcy korzysci interesariuszom”, ,Wktad w
rozwigzania” (wydajnos¢ wptywu) i mapowany w catym portfelu. Wskazuje stopien, w jakim
kazdy rodzaj wptywu (tj. skutecznos¢ oddziatywania) jest odzwierciedlony w catym portfelu.
W idealnym przypadku uwzglednia to alokacje biezgcego/faktycznego wptywu, a takze
alokacje potencjalnego/pozadanego wptywu, abysmy mogli oceni¢ skuteczno$é naszego
zarzadzania portfelem powigzanego z wptywem.
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Potencjat wptywu: do wyboru odpowiednich funduszy

Oczekiwany optymalny wptyw sktadnika aktywow. Profil ryzyka i zwrotu lub model
biznesowy moze oznacza¢, ze optymalny wptyw to ,dziatanie w celu unikniecia szkéd”,
»przynoszenie korzysci interesariuszom” lub ,, wktad w tworzenie rozwigzan”. C nie oznacza
zatem optymalnych wynikéw oczekiwanych od kazdego funduszu, ale po prostu etykiete
okreslajacg, gdzie lezy potencjat oddziatywania danego funduszu.

Wptyw: w zakresie zarzgdzania (zaangazowanie i glosowanie)

Zakres taktyk zarzadzajacych aktywami (np. aktywizm akcjonariuszy lub zapewnianie
elastycznego kapitatu w celu poprawy wptywu) do wykorzystania w celu zwiekszenia
wydajnosci aktywow.

8.3. Karta wynikow ESG + IMP
Ponizej przedstawilismy karte wynikéw ESG + IMP w zakresie naszych oczekiwan
wobec zewnetrznego menedzera ds. inwestycji. Nasze ogdlne oczekiwania wobec
naszych zewnetrznych zarzgdzajgcych inwestycjami, ktére to oczekiwania stanowig
czes¢ naszych ocen, obejmuja:

Cel, kultura i zarzadzanie

1. Menedzerowie powinni dgzy¢ do dostosowania swojej kultury i opisac¢ swéj cel, jakim
jest wspieranie skutecznej integracji i zarzadzania ESG. Réznorodnos$¢, rownosc i
wtgczenie spoteczne to jedne z tematdéw, ktére monitorujemy i w zakresie ktérych
oczekujemy postepodw;

2. Menedzerowie powinni opracowaé na poziomie firmy silng, dostosowang polityke
dotyczacg odpowiedzialnych inwestycji z ich strategig inwestycyjng i bardziej
szczegbtowymi informacjami dla konkretnej klasy aktywoéw;

3. Menedzerowie powinni mie¢ wdrozone przejrzyste zarzadzanie ZOl, aby wspieraé
skuteczng integracje zrdwnowazonego rozwoju, czynniki ESG w zarzadzaniu ryzykiem
i zarzadzaniu;

4. Gorgco zachecamy menedzeréw do przytgczenia sie do organizacji branzowych, takich
jak PRI, poniewaz pomaga to w dalszym rozwoju praktyki i myslenia.

Integracja ESG

5. Polityka wykluczenia spétek zajmujgcych sie kontrowersyjng bronig oraz obligacji
rzgdowych emitowanych przez kraje znajdujace sie na liscie sankcji ONZ/UE za handel
bronig;

6. Starannie przemyslany proces wtgczania istotnych finansowo kwestii ESG do
procesow inwestycyjnych i decyzyjnych;

7. Starannie przemyslany proces zarzadzania efektami zewnetrznymi lub negatywnym
wptywem inwestycji na sSrodowisko i spoteczeristwo;

8. Tematy przewodnie, takie jak plan strategiczny dotyczacy wiaczenia zmian
klimatycznych do inwestycji oraz ambicja przyczynienia sie do osiggniecia celdw
Porozumienia paryskiego.
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Zarzadzanie i pozytywne inwestycje

9. Dobrej jakosci procesy zaangazowania i podejmowania decyzji oraz przejrzystosé
wynikéw charakterystyczna dla firm, w ktére inwestujemy;

10. Menedzerowie potrafigcy wykazaé, w jaki sposdb gtosowanie pokrywa sie z ogdlnymi
dziataniami zarzadczymi i politykg inwestycyjna;

11. W przypadku pozytywnych funduszy inwestycyjnych jasna teoria zmian oraz proces
pomiaru i zarzgdzania wptywem.

Raportowanie
12. Silny i dobrze rozwiniety monitoring i raportowanie specyficzne dla firm, w ktére

inwestujemy, pozwalajgce nam uzyska¢ przejrzysty obraz proceséow i
wynikow/wptywdw inwestycji.

www.avem.com.pl biuro@avem.com.pl

19|Strona


http://www.avem.com.pl/
mailto:biuro@avem.com.pl

