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Together with 11 Local Government Pension Scheme (LGPS) Partner 
Funds, over seven years we have established one of the largest pension 
pools in the UK and we are directly responsible for the management or 
oversight of more than £55bn of assets.
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�‰���v�•�]�}�v�•���š�}���u�}�Œ�����š�Z���v���í�X�í���u�]�o�o�]�}�v���o�}�����o��
���µ�š�Z�}�Œ�]�š�Ç���Á�}�Œ�l���Œ�•�����v�����•���Œ�À�]�������‰�Œ�}�À�]�����Œ�•�U 
�(�}�Œ���������������•���š�}�����}�u���X��

���•�������o�}�v�P�r�š���Œ�u���]�v�À���•�š�}�Œ�U���Œ���•�‰�}�v�•�]���o����
�]�v�À���•�š�u���v�š���~�Z�/�•���]�•���(�µ�v�����u���v�š���o���š�}���}�µ�Œ���•�š�Œ���š���P�Ç�X��
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This report features Border to Coast 
colleagues and images from across the 
areas represented by Partner Funds.
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�^�}�µ�š���Œ���>�]�P�Z�š�Z�}�µ�•���U���t�Z�]�š���µ�Œ�v

1.1m
LOCAL AUTHORIT Y

WORKERS AND
SERVICE 

PROVIDERS 

2,920
EMPLOYERS

MAKING 
A DIFFERENCE

FOR

North Yorkshire

ABOUT BORDER TO COAST

OUR APPROACH TO RI

COMPANY ENGAGEMENT

VOTING

ENHANCING OUR APPROACH

OUR GOVERNANCE

APPENDICES

https://www.bordertocoast.org.uk


03

A B O U T  B O R D E R  T O  C O A S T

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X WE ARE GUIDED

BY OUR VALUES
WE ARE A SOPHISTICATED
GLOBAL INVESTOR

���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���]�•�����v���&�]�v���v���]���o�����}�v���µ���š��
���µ�š�Z�}�Œ�]�š�Ç���~�&�����•���Œ���P�µ�o���š���������•�•���š���u���v���P���Œ�X��
�d�Z�Œ�}�µ�P�Z�������Œ���•�]�o�]���v�š�����v�����•�����o�����o�����u�}�����o�U��
�Á�������v�����o�����W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�[�����•�•���š�•���š�}��������
���+�����Ÿ�À���o�Ç���]�v�À���•�š���������Ç���‰�Œ�}�À�]���]�v�P�W��

•  �•�š�Œ�}�v�P���P�}�À���Œ�v���v���������v�����������]�•�]�}�v���u���l�]�v�P 
�š�Z���š���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�•���]�v�À���•�š�u���v�š���•�š�Œ���š���P�]���•��
�Á�Z�]�o�����u���]�v�š���]�v�]�v�P���������}�µ�v�š�����]�o�]�š�Ç�X

•  �]�v�r�Z�}�µ�•�����]�v�À���•�š�u���v�š���u���v���P���u���v�š��
���Æ�‰���Œ�Ÿ�•�������}�u���]�v�������Á�]�š�Z���Á�}�Œ�l�]�v�P���Á�]�š�Z��
�•�‰�����]���o�]�•�š�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•�X

OUR
APPROACH
We exist to make a difference for the LGPS. We do this by working in partnership 
for sustainable success through innovation, expertise, scale and good governance.

W E  A C T  W I T H

INTEGRITY
�t�������}���š�Z�����Œ�]�P�Z�š���š�Z�]�v�P�•���(�}�Œ���š�Z�����Œ�]�P�Z�š���Œ�����•�}�v�•��
���v�������Œ�����š�Œ���v�•�‰���Œ���v�š�U���(�}�•�š���Œ�]�v�P���š�Œ�µ�•�š�U���Œ���•�‰�����š��
���v�������}�v�.�����v�����X

W E  A R E

SUSTAINABLE
�t�����u���l�����������]�•�]�}�v�•���(�}�Œ���š�Z�����o�}�v�P���š���Œ�u�����v����
�]�v�À���•�š���]�v���}�µ�Œ���‰���}�‰�o�����š�}�������o�]�À���Œ���•�µ�������•�•���(�}�Œ 
�}�µ�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X

W E  A R E

�t���������‰���v�����}�v���������Z���}�š�Z���Œ�X���t�������µ�]�o�����}�‰���v 
���v�������+�����Ÿ�À�����‰���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰�•�U�����}�š�Z���]�v�š���Œ�v���o�o�Ç 
���v�������Æ�š���Œ�v���o�o�Ç�X

COLLABORATIVE

WE HAVE A CLEAR STRATEGY 
TO ACHIEVE OUR VISION

�t�������Œ�������v�š���Œ�]�v�P���}�µ�Œ���•�����}�v�����•�š�Œ���š���P�]�����‰�Z���•����
�Á�Z�]���Z���•�����l�•���š�}�����µ�]�o�����µ�‰�}�v���š�Z�����‰���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰�•��
�š�Z���š���Z���À�����������v�����•�š�����o�]�•�Z�������]�v���š�Z�����]�v�]�Ÿ���o��
�‰�Z���•�����}�(���}�µ�Œ�������À���o�}�‰�u���v�š�����v���U���]�v�����}�]�v�P���•�}�U��
�•�š�Œ���v�P�š�Z���v���}�µ�Œ�����}�o�o�����Ÿ�À���������‰�����]�š�Ç�U�������‰�����]�o�]�š�Ç��
���v�����Œ���•�]�o�]���v�����X��

Our investment approach 
 

This is intrinsically linked to Partner Funds’ 
objectives which fund pension payments 
into the next century. These long-term 
outcomes magnify the importance of 

environmental, social and governance risks 
and the extent to which they can have a 
�P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���À�Q�D�Q�F�L�D�O��
assets. As such, a deep understanding of 
the investments we make and the third 

parties we work with, is crucial in managing 
portfolios of assets and being responsible 

stewards of Partner Funds’ capital.  
Read our Investment Philosophy here.

“A sweet spot where the 
great of the public sector 

and the great of the private 
sector can meet to produce 

optimal outcomes. 
That’s where we are, that’s 
what our partnership is.”
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OUR YEAR 
IN NUMBERS

1,057
AGM MEETINGS

1,919
ENGAGEMENTS 

WITH COMPANIES 
WE INVEST IN

85%
OF PARTNER

FUNDS’

���•�•���š�•�����Œ�����u���v���P���� 
�}�Œ���}�À���Œ�•�����v�����Ç 
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š

PARIS
ALIGNMENT

AWARD
���š���W���v�•�]�}�v�•���(�}�Œ 

�W�µ�Œ�‰�}�•�����W���v�•�]�}�v���&�µ�v�� 
���Á���Œ���•���î�ì�î�ð

for Best Climate Change
Policy Statement 

78%
OF SOCIAL 

SHAREHOLDER
PROPOSALS 
SUPPORTED

13,556
RESOLUTION 
VOTES CAST

80%
OF ENVIRONMENTAL

�•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o�•
�•�µ�‰�‰�}�Œ�š����

�•�Z�}�Á�]�v�P���Á�����‰�Œ�]�}�Œ�]�Ÿ�•��
�Œ���•�‰�}�v�•�]���o�������µ�•�]�v���•�•

�����Z���À�]�}�µ�Œ

GOOD 
BUSINESS
CHARTER

ACCREDITED

PENSIONS
FOR PURPOSE

MEMBER

UK
STEWARDSHIP

CODE
�•�]�P�v���š�}�Œ�Ç���•�š���š�µ�•���Œ���š���]�v����

�(�}�Œ���(�}�µ�Œ�š�Z���Ç�����Œ

�P�µ�]���]�v�P���‰���v�•�]�}�v���(�µ�v���•�����v����
�}�š�Z���Œ���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���]�v�À���•�š�}�Œ�•��

�}�v���o�}�v�P�r�š���Œ�u���Œ�]�•�l 
�����•�š���‰�Œ�����Ÿ����
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As the global landscape continues to evolve at pace, the past 12 months 
have reinforced the importance of staying true to the mission that shaped 
Border to Coast’s foundation: enabling Partner Funds to pay pensions 
affordably and sustainably well into the next century.
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�v���š���Ì���Œ�}�����v�������]�À���Œ�•�]�š�Ç�U�����‹�µ���o�]�š�Ç�U�����v�����]�v���o�µ�•�]�}�v��
�~�����/�•�U���š�}���o���Á�•�µ�]�š�•���š���Œ�P���Ÿ�v�P���š�Z�������^�'���‰�Œ�����Ÿ�����•��
�}�(���š�Z�����Á�}�Œ�o���[�•���o���Œ�P���•�š�����•�•���š���u���v���P���Œ�•�U�����v�����š�Z����
�Œ���À���Œ�•���o���}�(�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v�����}�u�u�]�š�u���v�š�•�����Ç��
�u���i�}�Œ���}�]�o�����v�����P���•�����}�u�‰���v�]���•�X��

�d�Z�Œ�}�µ�P�Z���]�š�����o�o�U���}�v�����P�µ�]���]�v�P�������o�]���(���Z���•���•�Z���‰������
�}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z�W�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v����
�P�}�À���Œ�v���v�������(�����š�}�Œ�•�����Œ�����v�}�š���‰���Œ�]�‰�Z���Œ���o��
���}�v�•�]�����Œ���Ÿ�}�v�•�����µ�š���(�µ�v�����u���v�š���o�����Œ�]�À���Œ�•���}�(��
�.�v���v���]���o���À���o�µ���X���t���������o�]���À�����š�Z���š�����µ�•�]�v���•�•���•��
�Á�Z�]���Z�����u���Œ���������•�š�Œ�}�v�P���P�}�À���Œ�v���v�����U��
�����u�}�v�•�š�Œ���š�������]�À���Œ�•�����o���������Œ�•�Z�]�‰�U�����v�����Z�}�v�}�µ�Œ��
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�•�š�Œ�}�v�P���Œ���o�}�v�P�r�š���Œ�u���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�����X��
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���‰�‰�Œ�}�����Z�U�����o�}�v�P�•�]�������š�Z�Œ�������}�š�Z���Œ���‰�]�o�o���Œ�•�W��
�����Ÿ�À�����}�Á�v���Œ�•�Z�]�‰�U���]�v���µ�•�š�Œ�Ç�����v�����‰�}�o�]���Ç�u���l���Œ��
���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�U�����v���������(�}���µ�•���}�v���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P 
���v�����P�}�À���Œ�v���v�����X

�/�v���š�Z�����.�Œ�•�š���‹�µ���Œ�š���Œ���}�(���î�ì�î�ñ�U���/���Á���•�������o�]�P�Z�š������
�š�Z���š�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���Á���•�����}�v�.�Œ�u���������•������
�•�]�P�v���š�}�Œ�Ç���š�}���š�Z�����h�<���^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����}�������(�}�Œ���š�Z����
�(�}�µ�Œ�š�Z�����}�v�•�����µ�Ÿ�À�����Ç�����Œ�����v�����Á�������o�•�}�����������u����
���v���������Œ�����]�š�������'�}�}�������µ�•�]�v���•�•�����Z���Œ�š���Œ���~�'�����•��
���u�‰�o�}�Ç���Œ�X���d�Z���•���������Z�]���À���u���v�š�•���Z�]�P�Z�o�]�P�Z�š���š�Z���š��
�}�µ�Œ�����}�u�u�]�š�u���v�š���š�}���•�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç���P�}���• 
�����Ç�}�v�����i�µ�•�š���Z�}�Á���Á�����]�v�À���•�š���}�v�������Z���o�(���}�(��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�U�����µ�š���]�•�����o�•�}���������}�Œ�����‰���Œ�š���}�(���Z�}�Á��
�Á�����}�‰���Œ���š�������•���������µ�•�]�v���•�•�X��

���u���������]�v�P���•�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç���]�v���š�Z�����}�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v��
�u�����v�•���š�Z���š�����o�o�����}�o�o�����P�µ���•�����}�v�š�Œ�]���µ�š�����š�}���}�µ�Œ��
�•�µ�������•�•���t���(�Œ�}�u���}�µ�Œ�����µ�•�]�v���•�•���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�����u�U��
���v�����}�µ�Œ���‰���}�‰�o�������v�������}�u�‰�o�]���v�������(�µ�v���Ÿ�}�v�•�U���š�}��
�}�µ�Œ���]�v�r�Z�}�µ�•�����‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���u���v���P���Œ�•�����v�����}�µ�Œ���š�Z�]�Œ���r
�‰���Œ�š�Ç���]�v�À���•�š�u���v�š���u���v���P���Œ�•�U�����v���������Ç�}�v���X���d�Z�]�•��
�]�•���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���������Ç���}�µ�Œ���������]�����š�������Z���•�‰�}�v�•�]���o����
�/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u���š�Z���š���‰�Œ�}�À�]�����•���o���������Œ�•�Z�]�‰�����v����
�š�����Z�v�]�����o�����Æ�‰���Œ�Ÿ�•�����š�}���}�µ�Œ���/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�•��
���v�������v�P���P���•�����]�Œ�����š�o�Ç�����v�����š�Z�Œ�}�µ�P�Z���]�v�À���•�š�}�Œ��
���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�•���š�}���µ�‰�Z�}�o�����}�µ�Œ�����}�u�u�]�š�u���v�š�•�X

PARTNER FUNDS
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

“
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�������
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“

�d�Z�]�•���Œ���‰�}�Œ�š���Z�]�P�Z�o�]�P�Z�š�•���u���v�Ç�����Æ���u�‰�o���•�����v���������•����
�•�š�µ���]���•���š�}�����Œ�]�v�P���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���o�]�(���U�����µ�š�������(���Á��
�Z�]�P�Z�o�]�P�Z�š�•���(�}�Œ���u�����]�v���o�µ�����W��

• �� ���d�Z�Œ�}�µ�P�Z���}�µ�Œ���^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���D���v���P���Œ�U�����}�o�]�v��
�����]�v���•�U���Á�������Œ���������Ÿ�À���o�Ç�����v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z���h�<��
�����v�l�•���š�}���]�v�š���P�Œ���š�����Z�i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v�[���‰�Œ�]�v���]�‰�o���•��
�]�v�š�}���š�Z���]�Œ�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�]���•�U�����v����
���}�o�]�v���]�•�����Z���]�Œ�]�v�P���š�Z�����/�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���/�v�À���•�š�}�Œ�•��
�'�Œ�}�µ�‰���~�/�/�'�����•���:�µ�•�š���d�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���Á�}�Œ�l�]�v�P��
�P�Œ�}�µ�‰���Á�Z�]���Z���]�•���‰�]�o�}�Ÿ�v�P�����v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z��
���v�����u���Œ�P�]�v�P���u���Œ�l���š�������v�l���š�}�����Æ�‰�o�}�Œ�����š�Z���•����
�‰�Œ�]�v���]�‰�o���•���]�v�����v�����u���Œ�P�]�v�P���u���Œ�l���š�����}�v�š���Æ�š�X��

• �� �����µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Ç�����Œ���Á�����•���]�����P�}�}�����Ç�����š�}���:���v����
�&�]�Œ�š�Z�U���Á�Z�}�•�����•�]�P�v�]�.�����v�š�����v�����������]�����š������
�o���������Œ�•�Z�]�‰���o���]�����š�Z�����P�Œ�}�µ�v���Á�}�Œ�l���(�}�Œ���}�µ�Œ���Z�/��
���‰�‰�Œ�}�����Z�U�����v�����Á�����Á���o���}�u�������d�]�u���D���v�µ���o��
���•���}�µ�Œ���v���Á���,���������}�(���Z�/�X���d�]�u���]�•���•�š�Œ���v�P�š�Z���v�]�v�P��
�}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���‰�}�o�]���Ç�u���l���Œ�•�U��
�P�}�À���Œ�v�u���v�š�����v�����]�v�À���•�š�}�Œ�•�����r�������À�}�����Ÿ�v�P���(�}�Œ��
�Œ���•�]�o�]���v�š�����v�����•�µ�•�š���]�v�����o�����P�Œ�}�Á�š�Z���]�v���o�]�v�����Á�]�š�Z��
�š�Z�����o�}�v�P�r�š���Œ�u���•�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç�����u���]�Ÿ�}�v�•���}�(��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X��

• �� ���t�����Œ���u���]�v���������}�u�u�]�©�������š�}���u���v���P�]�v�P��
�š�Z�����Œ�]�•�l�•���}�(�����o�]�u���š�������Z���v�P�����}�v���o�}�v�P�r�š���Œ�u��
�]�v�À���•�š�u���v�š���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�����U�����v�����u���������P�}�}����
���v�����u�����•�µ�Œ�������‰�Œ�}�P�Œ���•�•���š�}�Á���Œ���•���}�µ�Œ���š���Œ�P���š�•�U��
�Á�]�š�Z�������š���]�o�•���•���š���}�µ�š���]�v���}�µ�Œ���•���‰���Œ���š�������o�]�u���š����
���Z���v�P�����Z���‰�}�Œ�š�X

�>�}�}�l�]�v�P�����Z���������š�}���š�Z�����}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���• 
���v�������Z���o�o���v�P���•���}�(���š�Z�������}�u�]�v�P���Ç�����Œ�U���}�µ�Œ 
�(�}���µ�•���Œ���u���]�v�•���}�v�������o�]�À���Œ�]�v�P���o�}�v�P�r�š���Œ�u 
�Œ���š�µ�Œ�v�•���(�}�Œ���}�µ�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•���š�Z�Œ�}�µ�P�Z��
�Œ���•�‰�}�v�•�]���o�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�X 
 
�����•�‰�]�š�����•�Z�}�Œ�š�r�š���Œ�u���P���}�‰�}�o�]�Ÿ�����o 
�µ�v�����Œ�š���]�v�Ÿ���•�����v�������Z���v�P���•���]�v���š�Z�����>�'�W�^�U 
�/�����u�����}�v�.�����v�š���Á�����Á�]�o�o�����}�v�Ÿ�v�µ�����š�}���u���l����
�������]�•�]�}�v�•���š�Z���š���Œ���G�����š���}�µ�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�[��
�À���o�µ���•�����v�����š�Z���š���•���]�Ì�����š�Z�����}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���• 
�Á�Z�]���Z���Z�/���‰�Œ���•���v�š�•�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

“One guiding belief has shaped 
our approach: we believe that 

businesses which embrace strong 
governance, demonstrate diverse 

leadership, and honour their 
commitment to sustainability 

are more resilient - an essential 
quality that can signal stronger 

long-term performance.”

CHAIR THE
IIGCC 

WORKING 
GROUP ON 

JUST 
TRANSITION

66%
�Œ�����µ���Ÿ�}�v���]�v�����u�]�•�•�]�}�v�•��

�•�]�v�������î�ì�í�õ�U���š�} 
�����o�]�À���Œ���o�}�v�P�r�š���Œ�u��

�•�µ�•�š���]�v�����o�� 
�Œ���š�µ�Œ�v�•
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STEWARDSHIP REPORT 
�������

Warwickshire -
Illmington
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OUR APPROACH TO RI



BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY

INTRO PARA
INTRO PARA
INTRO PARA
INTRO PARA

OUR APPROACH
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A N D  S T E W A R D S H I P  R E P O R T  2 0 2 4 - 2 5

Durham - St Jude’s Chapel
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THE RIGHT APPROACH
FOR LONG-TERM 
RETURNS�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����

���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X RI is the practice of incorporating material long-term risk factors into the investment 

decision-making process and being an active steward of investment holdings. 

Read our 
Responsible
Investment 
Policy here:

Border to Coast 
RI Policy 2024

�d�Z�������}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���Z���•�‰�}�v�•�]���o�����/�v�À���•�š�u���v�š���W�}�o�]���Ç���•���š�•���}�µ�š���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���Z�/�����v�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�U���Z���o�‰�]�v�P��
�µ�•���u���v���P�����Œ�]�•�l�����v�����P���v���Œ���š�����•�µ�•�š���]�v�����o���U���o�}�v�P�r�š���Œ�u���Œ���š�µ�Œ�v�•���(�}�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X���K�µ�Œ���Z�/���•�š�Œ���š���P�Ç���]�•���P�µ�]�����������Ç��
�(�}�µ�Œ���l���Ç���‰�]�o�o���Œ�•���š�Z���š���µ�v�����Œ�‰�]�v���}�µ�Œ�����}�u�u�]�š�u���v�š���š�}���Z�/�����v�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�W

�����Ÿ�À�����}�Á�v���Œ�•�Z�]�‰
�t���������o�]���À�����]�v�����v�P���P���u���v�š��
�}�À���Œ�����]�À���•�š�u���v�š�U���µ�•�]�v�P��
���}�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�À�����•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ��
���v�P���P���u���v�š���š�}���]�v�G�µ���v������
���}�u�‰���v�Ç�������Z���À�]�}�µ�Œ�����v����
�À�}�š�����]�v�����o�o���š�Z�����u���Œ�l���š�• 
�š�Z���š���Á�����]�v�À���•�š���]�v�X

�/�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v
�t�����]�v���}�Œ�‰�}�Œ���š����
���v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o��
���v�����P�}�À���Œ�v���v������
���}�v�•�]�����Œ���Ÿ�}�v�•���]�v�š�}���}�µ�Œ��
�]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�����•�•�U��
���v�•�µ�Œ�]�v�P���š�Z���š���Á�����µ�•����
�Œ���o���À���v�š���]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���š�}��
�]�v�(�}�Œ�u���}�µ�Œ���������]�•�]�}�v�•�X��
�t�������o�•�}���Z�}�Œ�]�Ì�}�v�r�•�����v��
�(�}�Œ���u���Œ�l���š�r�Á�]�������}�Œ��
�Œ���P�µ�o���š�}�Œ�Ç���Œ�]�•�l�•���š�}�������©���Œ��
�µ�v�����Œ�•�š���v�����š�Z�����Œ�]�•�l�• 
���v�����}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•�������Œ�}�•�•��
���•�•���š�����o���•�•���•�X

���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v 
���v�����]�v�G�µ���v������
�t�������u�‰�o�]�(�Ç���}�µ�Œ���À�}�]���������Ç��
�Á�}�Œ�l�]�v�P���Á�]�š�Z���o�]�l���r�u�]�v��������
�]�v�À���•�š�}�Œ�•�����v�������v�P���P�����Á�]�š�Z��
�‰�}�o�]���Ç�u���l���Œ�•�U���Œ���P�µ�o���š�}�Œ�•�U��
���v�����}�š�Z���Œ���u���Œ�l���š��
�‰���Œ�Ÿ���]�‰���v�š�•�U���š�}�����Œ�����š����
�����•�š�����o�������v�À�]�Œ�}�v�u���v�š��
�š�}�����v�Z���v�������o�}�v�P�r�š���Œ�u��
�‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���Œ���š�µ�Œ�v�•�X

�Z���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�����v����
governance
�t�������]�u���š�}���������š�Œ���v�•�‰���Œ���v�š��
���Ç���u���l�]�v�P���}�µ�Œ���Z�/�����v����
�À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���]���•���‰�µ���o�]���o�Ç 
���À���]�o�����o�������v�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P��
�}�v���}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š�����v����
�À�}�Ÿ�v�P�������Ÿ�À�]�š�Ç�X���z�}�µ�������v��
�•�š���Ç���µ�‰�r�š�}�r�����š�����Z���Œ���W 
Border To Coast 
�W�µ���o�]�����Ÿ�}�v�•�X

RESPONSIBLE 
INVESTMENT AND 
STEWARDSHIP REPORT 
�������

South Yorkshire - 
�^�}�µ�š�Z���^�š�Œ�����š���W���Œ�l�U���^�Z���8���o��
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INTEGRATING RI IN
EVERY INVESTMENT

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

RI is fully integrated into our investment process with issues relating to environmental, social and governance 
factors considered in investment decisions across portfolios and asset classes where they have potential material 
impact. These factors differ by company and industry, and key issues include, but are not limited to:

• �� �Z���•�}�µ�Œ�������˜�����v���Œ�P�Ç���u���v���P���u���v�š
• �� �t���š���Œ���•�š�Œ���•�•
• �� ���o�]�u���š�������Z���v�P��
• �� �^�]�v�P�o�����µ�•�����‰�o���•�Ÿ���•
• �� ���]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç

ENVIRONMENTAL
• �� ���µ�•�]�v���•�•���•�š�Œ���š���P�Ç��
• �� �Z�]�•�l���u���v���P���u���v�š��
• �� ���Ç�����Œ���•�����µ�Œ�]�š�Ç��
• �� �����š�����‰�Œ�]�À�����Ç��
• �� ���Œ�]�����Œ�Ç���˜�����}�Œ�Œ�µ�‰�Ÿ�}�v��
• �� �W�}�o�]�Ÿ�����o���o�}�����Ç�]�v�P

OTHER
• �� �,�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•
• �� ���Z�]�o�����o�����}�µ�Œ
• �� �^�µ�‰�‰�o�Ç�����Z���]�v
• �� �,�µ�u���v�������‰�]�š���o
• �� ���u�‰�o�}�Ç�u���v�š���•�š���v�����Œ���•
• �� �W���Ç�����}�v���]�Ÿ�}�v�•
• �� �:�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v

SOCIAL
• �� ���}���Œ�����]�v�����‰���v�����v������
• �� ���]�À���Œ�•�]�š�Ç���}�(���š�Z�}�µ�P�Z�š��
• �� ���Æ�����µ�Ÿ�À�����‰���Ç��
• �� �d���Æ���š�Œ���v�•�‰���Œ���v���Ç��
• �� ���µ���]�š�}�Œ���Œ�}�š���Ÿ�}�v��
• �� �^�µ�������•�•�]�}�v���‰�o���v�v�]�v�P��
• �� �^�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���Œ�]�P�Z�š�•

GOVERNANCE

RESPONSIBLE 
INVESTMENT AND 
STEWARDSHIP REPORT 
�������
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�/�����v�Ÿ�(�Ç�]�v�P���u���Œ�l���š�r�Á�]�������Œ�]�•�l�•��
�/�v�À���•�š�}�Œ�•���‰�o���Ç���������Œ�µ���]���o���Œ�}�o�����]�v���•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P��
�Á���o�o�r�(�µ�v���Ÿ�}�v�]�v�P���u���Œ�l���š�•�U���Á�]�š�Z��
�P�Œ�}�Á�]�v�P���‰�Œ���•�•�µ�Œ�����(�Œ�}�u���Œ���P�µ�o���š�}�Œ�•�����v����
�•�š���l���Z�}�o�����Œ�•���(�}�Œ���]�v�À���•�š�}�Œ�•���š�}���•�š���‰���µ�‰�X��
���o�o�����Œ�����•���}�(���}�µ�Œ�����µ�•�]�v���•�•���u�µ�•�š���]�����v�Ÿ�(�Ç��
�Œ�]�•�l�•�U���Á�]�š�Z���•���v�]�}�Œ���u���v���P���Œ�•���������}�µ�v�š�����o����
�(�}�Œ�����•�•���•�•�]�v�P�����v�����u���v���P�]�v�P���Œ�]�•�l�•���]�v���š�Z���]�Œ��
���Œ�����•���}�(���Œ���•�‰�}�v�•�]���]�o�]�š�Ç�X��

�t�������u�‰�o�}�Ç���Z�}�Œ�]�Ì�}�v���•�����v�v�]�v�P�U���•�š�Œ���š���P�]����
�‰�o���v�v�]�v�P�U�����u���Œ�P�]�v�P���Œ�]�•�l�����v���o�Ç�•�]�•�U�����v�����Œ�]�•�l��
���v�������}�v�š�Œ�}�o���•���o�(�r���•�•���•�•�u���v�š�U���š�}���]�����v�Ÿ�(�Ç��
�Œ�]�•�l�•�������Œ�}�•�•���}�µ�Œ���}�‰���Œ���Ÿ�}�v�•�X��

�/�����v�Ÿ�.�������Œ�]�•�l�•�����Œ���������š���P�}�Œ�]�•������
���v�����u���v���P�����������•�������}�v���}�µ�Œ���Z�]�•�l��
�D���v���P���u���v�š���&�Œ���u���Á�}�Œ�l�X���t�����Œ���‰�}�Œ�š 
�}�µ�Œ���}�À���Œ���o�o���Œ�]�•�l���‰�Œ�}�.�o�����š�}���š�Z�������}���Œ�� 
�Z�]�•�l�����}�u�u�]�©�������‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç�U���(�}�Œ���Œ���À�]���Á 
���v�����•���Œ�µ�Ÿ�v�Ç�X��

�t���������Ÿ�À���o�Ç���•�����v���(�}�Œ�����u���Œ�P�]�v�P���Œ�]�•�l�•�U��
�}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•�U�����v�����Œ���P�µ�o���š�}�Œ�Ç�����Z���v�P���•��
�š�Z���š�����}�µ�o�����]�u�‰�����š�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š��
�u���Œ�l���š�•�����v�����}�µ�Œ�������]�o�]�š�Ç���š�}�������o�]�À���Œ
�Œ���š�µ�Œ�v�•���(�}�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X���t�������}���š�Z�]�•��
�š�Z�Œ�}�µ�P�Z�������À���Œ�]���š�Ç���}�(���u�����v�•�U���•�}�u�������Œ����
�����š���]�o�������v���Æ�š�X

Research
�K�µ�Œ���Z���•�����Œ���Z�U���/�v�À���•�š�u���v�š�U���W�}�Œ�ž�}�o�]�}���Z�]�•�l�U��
���v�����K�‰���Œ���Ÿ�}�v�•���š�����u�•���µ�•�������o�}�}�u�����Œ�P��
�(�}�Œ���Œ�����o�r�Ÿ�u�����u���Œ�l���š�������š�������o�}�v�P�•�]����������
�Á�]�������Œ���v�P�����}�(���š�Z�]�Œ���r�‰���Œ�š�Ç�������š���U���Œ���•�����Œ���Z��
�‰�Œ�}�À�]�����Œ�•�U�����v�����‰�µ���o�]�����Ÿ�}�v�•���š�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š��
�š�Z�����(�µ�v�����u���v�š���o���Á�}�Œ�l���Á�Z�]���Z���}�µ�Œ 
�]�v�r�Z�}�µ�•�����Z���•�����Œ���Z���š�����u���µ�v�����Œ�š���l���• 
�š�}���u���l�����]�v�(�}�Œ�u�������������]�•�]�}�v�•�X��

�/�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�������Ÿ�À���o�Ç���‰���Œ�Ÿ���]�‰���š���•���]�v��
�À���Œ�]�}�µ�•���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•�U���‰�Œ�}�À�]���]�v�P�������(�}�Œ�µ�u
�(�}�Œ���š�Z�������]�•���}�À���Œ�Ç�����v�������]�•���µ�•�•�]�}�v���}�(��
�u���Œ�l���š�r�Á�]�������Œ�]�•�l�•�X���&�}�Œ�����Æ���u�‰�o���U���Á�������Œ����
�u���u�����Œ�•���}�(���š�Z�����/�v�À���•�š�u���v�š�����•�•�}���]���Ÿ�}�v��
�~�/���•�U���š�Z�����š�Œ�����������}���Ç���š�Z���š���Œ���‰�Œ���•���v�š�• 
�h�<���]�v�À���•�š�u���v�š���u���v���P���Œ�•�X���K�µ�Œ�������K�U��
�Z�����Z���o�����o�Á���o�o�U���•�]�š�•���}�v���š�Z�������}���Œ�������v�� 
���Á���v���D�����µ�o�o�}���Z�U���}�µ�Œ�����Z�]���(���^�š���l���Z�}�o�����Œ
�K�8�����Œ�U���]�•�������‰�µ�š�Ç�����Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}�Œ�‰�}�Œ���š����
���+���]�Œ�•�����}�u�u�]�©�����U�����v�������o�•�}���•�]�š�•���}�v���š�Z�� 
�W�}�o�]���Ç�����}���Œ�����}�(���š�Z�����W���v�•�]�}�v�•�����v�����>�]�(���Ÿ�u����
�^���À�]�v�P�•�����•�•�}���]���Ÿ�}�v���~�W�>�^���•�X

Across-teams forums
�K�µ�Œ���/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�U�����‹�µ�]�‰�‰�������Á�]�š�Z 
�•�l�]�o�o�•�����v�������Æ�‰���Œ�]���v�������(�Œ�}�u�������Œ�}�•�•���š�Z�� 
�u���Œ�l���š�U���u���v���P���•���]�v�À���•�š�u���v�š�������Œ�}�•�• 
�À���Œ�]�}�µ�•�����•�•���š�����o���•�•���•�X

�t�����Z�}�o�����Œ���P�µ�o���Œ���/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u��
�u�����Ÿ�v�P�•���š�}���•�Z���Œ�����l�v�}�Á�o�����P���������}�µ�š���š�Z����
���µ�Œ�Œ���v�š�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š�����v�����u���š���Œ�]���o���Œ�]�•�l�•��
���v�����}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•���‰�Œ���À���o���v�š���]�v���u���Œ�l���š�•��
���v�������•�•���š�����o���•�•���•�X

�^�š�Œ���•�•���š���•�Ÿ�v�P
�d�}���]�����v�Ÿ�(�Ç�����v�����u�]�Ÿ�P���š�����u���Œ�l���š���}�Œ 
�•�Ç�•�š���u�]�����Œ�]�•�l�•�U���Á�������}�v���µ���š���•�š�Œ���•�•���š���•�Ÿ�v�P��
���v�����•�����v���Œ�]�}�����v���o�Ç�•�]�•�������Œ�}�•�•���}�À���Œ���ñ�ì��
���]�+���Œ���v�š���Z�]�•�š�}�Œ�]�������v�����Z�Ç�‰�}�š�Z���Ÿ�����o��
�(�µ�š�µ�Œ�����Œ�]�•�l�����À���v�š�•�X���t�����µ�v�����Œ�š���l�����Œ���P�µ�o���Œ��
�o�]�‹�µ�]���]�š�Ç���•�š�Œ���•�•���š���•�Ÿ�v�P�X

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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�Z���•�‰�}�v���]�v�P���š�}���]�����v�Ÿ�.���� 
market-wide risks 
�������}�Œ�������}�u�‰�}�v���v�š���}�(���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�u���v�š��
�‰�Z�]�o�}�•�}�‰�Z�Ç���]�•���š�Z���š���Á���o�o�r�u���v���P������
���µ�•�]�v���•�•���•�����}�u�u�]�©�������š�}���•�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç��
�Á�]�o�o���������u�}�Œ�����Œ���•�]�o�]���v�š�U���Á�Z�]���Z�������v���•�]�P�v���o��
�•�š�Œ�}�v�P���Œ���o�}�v�P�r�š���Œ�u���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�����X��

�t�������Œ�������}�u�u�]�©�������š�}���(�µ�v�����u���v�š���o��
���v���o�Ç�•�]�•�����v�����š�Z�����‰�Œ�µ�����v�š���u���v���P���u���v�š���}�(��
�Œ�]�•�l�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���.�v���v���]���o���Œ�]�•�l�•�����•�•�}���]���š������
�Á�]�š�Z�����o�]�u���š�������Z���v�P���X��

�>���•�š���Ç�����Œ���š�Z���������o�]�(�}�Œ�v�]�����Á�]�o���.�Œ���•��
�Z�]�P�Z�o�]�P�Z�š�������š�Z�����Z���]�P�Z�š���v�������Œ�]�•�l���(�Œ�}�u��
�����À���Œ�•�����Á�����š�Z���Œ�U���Œ���•�µ�o�Ÿ�v�P���]�v���š�Z�����š�Œ���P�]����
�o�}�•�•���}�(���o�]�(���X

�t�����•�����l���š�}���µ�v�����Œ�•�š���v�����Z�}�Á�����}�u�‰���v�]���•��
�������Œ���•�•�����o�]�u���š�����Œ�]�•�l�U���•�����Œ���Z�]�v�P���}�µ�š 
�š�Z�}�•�����u���v���P���u���v�š���š�����u�•���š�Z���š�����Œ�� 
���š���š�Z�����(�}�Œ���(�Œ�}�v�š���}�(���µ�v�����Œ�•�š���v���]�v�P��
���u���Œ�P�]�v�P���‰���Œ�]�o�•�X��

�>�}�����o���•�š���l���Z�}�o�����Œ�•���v�}�š�������š�Z���š���.�Œ�����Œ�]�•�l��
�Z�������u���š���Œ�]���o�o�Ç���]�v���Œ�����•�������]�v�������o�]�(�}�Œ�v�]���U��
���u�‰�Z���•�]�•�]�v�P���š�Z�����]�u�‰�}�Œ�š���v�������}�(��
���Á���Œ���v���•�•���}�(���o�}�����o�]�•���������v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o��
�Œ�]�•�l�•���]�v���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�����•�•�X

�t�����v�}�š�����������Œ�l�•�Z�]�Œ�����,���š�Z���Á���Ç�U�������h�^��
�Z�}�o���]�v�P�������Ÿ�À�����]�v���Œ���]�v�•�µ�Œ���v�����U���o�]�u�]�š������
�]�š�•�����Æ�‰�}�•�µ�Œ�����š�}���š�Z�����Œ���P�]�}�v���š�}�����À�}�]����
�}�À���Œ�r���}�v�����v�š�Œ���Ÿ�}�v���]�v���Z�]�P�Z�r�Œ�]�•�l�����Œ�����•��
�o�]�l���������o�]�(�}�Œ�v�]���X���d�Z�]�•�����‰�‰�Œ�}�����Z���o�������š�Z����
���}�u�‰���v�Ç���š�}���Œ���‰�}�Œ�š�����•�Ÿ�u���š�������o�}�•�•���•��
�����o�}�Á���‰�����Œ�•�X

�/�v���š�Z�]�•�����Æ���u�‰�o�����Á�����(�����š�}�Œ�������]�v 
���Æ�‰�}�•�µ�Œ�����š�}���‰�Z�Ç�•�]�����o�����o�]�u���š�������Z���v�P�� 
�Œ�]�•�l���]�v���•���o�����Ÿ�v�P���}�µ�Œ���Z�}�o���]�v�P�•���]�v��
�š�Z�����]�v�•�µ�Œ���v�������u���Œ�l���š�U���Z�}�Á���À���Œ���Á����
�����l�v�}�Á�o�����P�����š�Z���š���Z�}�µ�•���Z�}�o���•�����v����
���µ�•�]�v���•�•���•���]�v���š�Z���•�����Œ���P�]�}�v�•���Œ���‹�µ�]�Œ����
�]�v�•�µ�Œ���v���������}�À���Œ���P���U�����v�����Á�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š��
�P�}�À���Œ�v�u���v�š�����•�•�]�•�š���v�������š�}���µ�v�����Œ�•���Œ�À������
���v�����À�µ�o�v���Œ�����o�������}�u�u�µ�v�]�Ÿ���•�X

�t�����‰�Œ�]�}�Œ�]�Ÿ�•�����.�Œ�u�•���Á�]�š�Z���•�µ�•�š���]�v�����o�� 
���µ�•�]�v���•�•���u�}�����o�•�U���Œ�}���µ�•�š���Œ�]�•�l���u���v���P���u���v�š��
�‰�Œ�����Ÿ�����•�����v�����P���}�P�Œ���‰�Z�]�������]�À���Œ�•�]�.�����Ÿ�}�v��
�Œ���o���Ÿ�À�����š�}���š�Z�}�•�������]�•�‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v���š���o�Ç��
���Æ�‰�}�•�������š�}�����o�]�u���š�����Œ�]�•�l�X

�t�������Œ�����Œ�����•�•�µ�Œ�������š�}���•�����������Ÿ�À����
�u���v���P���u���v�š���(�Œ�}�u���}�µ�Œ���]�v�•�µ�Œ���v������
�Z�}�o���]�v�P�•�U���Á�Z�]���Z���Z���o�‰�•���•�Z�]���o�����}�µ�Œ��
�]�v�À���•�š�u���v�š�•�X���/�v���š�Z�����•�Z�}�Œ�š���Œ�µ�v���š�Z�]�•��
�•�š�Œ���š���P�Ç���u���Ç���o���������š�}���}�µ�Œ���]�v�•�µ�Œ���v������

�Z�}�o���]�v�P�•���(���o�o�]�v�P�������Z�]�v�����•�����š�}�Œ���š�Œ���v���•�U��
���•���š�Z���Ç���•�Z�Ç�����Á���Ç���(�Œ�}�u���µ�v�‰�Œ�}�.�š�����o����
���µ�•�]�v���•�•�X���,�}�Á���À���Œ�U���}�µ�Œ���o�}�v�P�r�š���Œ�u��
���‰�‰�Œ�}�����Z�������v���.�š�•���µ�•�X

�&�}�Œ�����Æ���u�‰�o���U���������Ì�o���Ç�U�������h�<���>�o�}�Ç���•��
�]�v�•�µ�Œ���v�������Z�}�o���]�v�P�U���•�š���‰�‰���������Á���Ç���(�Œ�}�u��
�����h�^���Œ���P�]�}�v���Á�]�š�Z���•�]�P�v�]�.�����v�š�����Æ�‰�}�•�µ�Œ����
�š�}���Z�µ�Œ�Œ�]�����v�����Œ�]�•�l���~�]�X���X���&�o�}�Œ�]�����•���Á�Z���v��
�‰�Œ�]���]�v�P���Á���•���v�}�š�����}�u�u���v�•�µ�Œ���š�����Á�]�š�Z���š�Z����
�Œ�]�•�l�X���t�Z���v���‰�Œ�]���]�v�P���Z���Œ�����v�������(�}�o�o�}�Á�]�v�P��
�]�v���Œ�����•�������o�}�•�•���•�U���š�Z�������}�u�‰���v�Ç���Á���•�������o����
�š�}���•���o�����Ÿ�À���o�Ç���Œ���r���v�š���Œ���š�Z�����•���P�u���v�š�U���š�}��
�š�Z���������v���.�š���}�(���o�}�v�P�r�š���Œ�u���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•�X

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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Listed equity
�/�š���]�•�����•�•���v�Ÿ���o���š�Z���š���Á�����µ�v�����Œ�•�š���v�������v�������•�•���•�•���š�Z�����o�}�v�P�r�š���Œ�u��
�Œ�]�•�l�•�����v�����}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•���š�Z���š�����}�u�‰���v�]���•���(�������X

�d�Z�����]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���}�(���š�Z���•�����(�����š�}�Œ�•���]�v�š�}���š�Z�����]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�����•�•��
���}�u�‰�o���u���v�š�•���š�Z�����š�Œ�����]�Ÿ�}�v���o���.�v���v���]���o�����À���o�µ���Ÿ�}�v�•�U���‰�Œ�}�À�]���]�v�P��
�À���o�µ�����o�������}�v�š���Æ�š���(�}�Œ���•�š�}���l���•���o�����Ÿ�}�v�����v�����‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�����}�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�}�v��
���v�����]�•�����Œ�µ���]���o���(�}�Œ���]�v�(�}�Œ�u�������������]�•�]�}�v�r�u���l�]�v�P�X��

�d�}�������Z�]���À�����š�Z�]�•�U���Á�����µ�•�������v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v������
�����š�������v�����Œ���•�����Œ���Z���(�Œ�}�u���•�‰�����]���o�]�•�š���‰�Œ�}�À�]�����Œ�•���]�v�����}�u���]�v���Ÿ�}�v���Á�]�š�Z��
�P���v���Œ���o���•�š�}���l�����v�����•�����š�}�Œ���Œ���•�����Œ���Z�X���d�Z�]�•���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���]�•�����v���]�v�š���P�Œ���o��
�‰���Œ�š���}�(���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�����}�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�}�v�U���]�v���]�À�]���µ���o���•�š�}���l���•���o�����Ÿ�}�v�U�����v����
�•�����š�}�Œ���o�����v���o�Ç�•�]�•�X��

�K�µ�Œ���,���������}�(���Z���•�‰�}�v�•�]���o�����/�v�À���•�š�u���v�š�����v�•�µ�Œ���•���š�Z���š�����o�o 
�š�����u���u���u�����Œ�•�����Œ�����l�v�}�Á�o�����P�������o�������v�����Á���o�o�r�]�v�(�}�Œ�u�������}�v 
�š�Z���•�����]�•�•�µ���•�X��

�s�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š���]�•�����v���]�v�š���P�Œ���o���‰���Œ�š���}�(���š�Z�����]�v�À���•�š�u���v�š��
�‰�Œ�}�����•�•�X���t���������Ÿ�À���o�Ç���]�v�À�}�o�À�����‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���u���v���P���Œ�•���]�v���}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P��
�‰�Œ�}�����•�•�����v�����•�Z���Œ�����]�v�•�]�P�Z�š�•���(�Œ�}�u�����v�P���P���u���v�š���u�����Ÿ�v�P�•���Á�]�š�Z��
�š�Z�����š�����u���š�}���]�v���Œ�����•�����µ�v�����Œ�•�š���v���]�v�P�U���u���]�v�š���]�v���l�v�}�Á�o�����P���U�����v����
�•�µ�‰�‰�}�Œ�š���]�v�(�}�Œ�u�������������]�•�]�}�v�r�u���l�]�v�P�X

Fixed income
�>�}�v�P�r�š���Œ�u���u���š���Œ�]���o���(�����š�}�Œ�•�������v���•�]�P�v�]�.�����v�š�o�Ç���]�u�‰�����š���š�Z����
�]�v�À���•�š�u���v�š���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������}�(�����}�v���•�U�����}�š�Z���v���P���Ÿ�À���o�Ç�����v����
�‰�}�•�]�Ÿ�À���o�Ç�U�����š���š�Z�����]�•�•�µ���Œ�U���•�����š�}�Œ�U�����v�����P���}�P�Œ���‰�Z�]�����o���À���o�X

���v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v���������v���o�Ç�•�]�•���]�•���š�Z���Œ���(�}�Œ��������
�l���Ç�����}�u�‰�}�v���v�š���}�(���š�Z�������Œ�����]�š�����v���o�Ç�•�]�•���‰�Œ�}�����•�•���(�}�Œ�����}�Œ�‰�}�Œ���š�������v����
�•�}�À���Œ���]�P�v���]�•�•�µ���Œ�•�X���/�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���]�•���•�Z���Œ�����������š�Á�����v���š�Z�������‹�µ�]�š�Ç��
���v�����&�]�Æ�������/�v���}�u�����š�����u�•���Œ���P���Œ���]�v�P���]�•�•�µ���•���Á�Z�]���Z�����}�µ�o�����]�u�‰�����š��
���}�v�����‰���Œ�(�}�Œ�u���v�����X��

�d�Z�������Z���o�o���v�P���•���}�(���]�v�š���P�Œ���Ÿ�v�P���š�Z���•�����(�����š�}�Œ�•���]�v���‰�Œ�����Ÿ�����������v��
�������P�Œ�����š���Œ���š�Z���v���(�}�Œ�����‹�µ�]�Ÿ���•�����µ�����š�}�������š�������À���]�o�����]�o�]�š�Ç���(�}�Œ��
�•�}�u�����]�•�•�µ���Œ�•�U���‰���Œ�Ÿ���µ�o���Œ�o�Ç���•�}�À���Œ���]�P�v�•�X���d�Z�������‰�‰�Œ�}�����Z���š�}��
���v�P���P���u���v�š�����o�•�}�����]�+���Œ�•�����•�����v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z�����}�š�Z���•�}�À���Œ���]�P�v�•��
���v�������}�u�‰���v�]���•���]�•���u�}�Œ�������Z���o�o���v�P�]�v�P���Á�Z���v�����}�v���•���Z���À�����������v��
�‰�µ�Œ���Z���•�������]�v���š�Z�����•�����}�v�����Œ�Ç���u���Œ�l���š�X

�,�}�Á���À���Œ�U���š�Z�����‰�Œ�]�u���Œ�Ç���u���Œ�l���š���}�L���v���‰�Œ���•���v�š�•�����v���}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�š�Ç��
�š�}�����]�•���µ�•�•���l���Ç���]�•�•�µ���•���Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•�X���t�����µ�•�����š�Z�]�Œ���r�‰���Œ�š�Ç��
�����š�������o�}�v�P���Á�]�š�Z���]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���(�Œ�}�u���‰�µ���o�]���o�Ç�����À���]�o�����o�����•�}�µ�Œ�����•��
�]�v���o�µ���]�v�P���h�E�����}���]���•�U���š�Z�����t�}�Œ�o���������v�l�U���Œ���Ÿ�v�P�����P���v���]���•�U�����v����
�}�š�Z���Œ���•�]�u�]�o���Œ���}�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v�•���š�}���]�v�(�}�Œ�u���}�µ�Œ�����v���o�Ç�•�]�•�X

INTEGRATING RI
Environmental, social and governance factors tend to be longer-term in nature and can 
create both risks and opportunities. As a long-term investor it is important we consider 
these material factors when analysing potential investments. The factors could cause 
�À�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q�D�O���U�L�V�N�����X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���U�H�G�X�F�L�Q�J���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U���Y�D�O�X�H��
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

�/�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���}�(���Z�/���]�v�š�}���������]�•�]�}�v�r�u���l�]�v�P��
�,���Œ���}�µ�Œ�s���•�š���'�o�}�����o���W�Œ�]�À���š�������‹�µ�]�š�Ç���~�,�s�W���•�U���š�Z�����h�<�r�o�]�•�š������
�]�v�À���•�š�u���v�š���š�Œ�µ�•�š���}�(���,���Œ���}�µ�Œ�s���•�š���W���Œ�š�v���Œ�•�U���Á���•���Z���o����
�Á�]�š�Z�]�v���}�µ�Œ���>�]�•�š���������o�š���Œ�v���Ÿ�À���•���&�µ�v�����µ�v�Ÿ�o���Á�����������]���������š�}��
���]�•�]�v�À���•�š���]�v���:�µ�v�������µ�����š�}�����}�v�����Œ�v�•���Œ���P���Œ���]�v�P���µ�v�����Œ�o�Ç�]�v�P��
�•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v�������Œ�]�•�l�•�X��

�,�W�s���[�•���o���Œ�P���•�š���]�v�À���•�š�u���v�š���Á���•���]�v���^�Z���]�v�U�������P�o�}�����o�� 
�}�v�o�]�v�����(���•�Z�]�}�v���Œ���š���]�o���Œ���(�Œ�}�u���E���v�i�]�v�P�U�����Z�]�v���X 
�W���Œ�•�]�•�š���v�š�����o�o���P���Ÿ�}�v�•���}�(���o�����}�µ�Œ�����Æ�‰�o�}�]�š���Ÿ�}�v�����v�����}�‰���‹�µ����
�•�µ�‰�‰�o�Ç�����Z���]�v���u���v���P���u���v�š�U�����•�‰�����]���o�o�Ç���Œ���P���Œ���]�v�P�����}�©�}�v��
�•�}�µ�Œ���]�v�P���(�Œ�}�u���y�]�v�i�]���v�P�U���Œ���]�•���������}�v�����Œ�v�•�X��

�^�Z���]�v�[�•���Œ���‰�]�����P�Œ�}�Á�š�Z�����v�����}�‰���Œ���Ÿ�}�v���o���•�����o�����Z���À�����u��������
���+�����Ÿ�À�����}�À���Œ�•�]�P�Z�š�����Z���o�o���v�P�]�v�P�U���Œ���•�µ�o�Ÿ�v�P���]�v�������o�����l���}�(��
�À���Œ�]�.�����o�������•�•�µ�Œ���v�����•�������}�µ�š���Á�}�Œ�l���Œ���Á���o�(���Œ���X���d�Z�]�•���o�����l��
�}�(���š�Œ���v�•�‰���Œ���v���Ç�U���‰���Œ�Ÿ���µ�o���Œ�o�Ç���P�]�À���v���^�Z���]�v�[�•���•�]�P�v�]�.�����v�š��
�‰�}�•�]�Ÿ�}�v���Á�]�š�Z�]�v���š�Z�����,�s�W�����‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�U���‰�}�•�������•�µ���•�š���v�Ÿ���o��
�Œ�]�•�l�•�X���t���������Ÿ�À���o�Ç�����v�P���P�������Á�]�š�Z���š�Z�����(�µ�v�����š�}���•�����l��
���o���Œ�]�.�����Ÿ�}�v���}�v���^�Z���]�v�[�•���o�����}�µ�Œ���‰�Œ�����Ÿ�����•�����v�����š�Z�������µ����
���]�o�]�P���v���������}�v���µ���š�����X

�,�}�Á���À���Œ�U���š�Z�����]�v�����]�o�]�š�Ç���š�}���}���š���]�v���•���Ÿ�•�(�����š�}�Œ�Ç�����À�]�����v������
�}�(�������Z���Œ���v�������š�}���]�v�š���Œ�v���Ÿ�}�v���o���o�����}�µ�Œ���•�š���v�����Œ���•���o���L���µ�•��
���}�v�����Œ�v�����������}�µ�š���š�Z�����‰�}�š���v�Ÿ���o���Œ�]�•�l�•���š�}���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�u���v�š��
���v�����Œ���‰�µ�š���Ÿ�}�v�X

�t�������o�•�}���Z���������}�v�����Œ�v�•���Œ���P���Œ���]�v�P���š�Z�����]�v�À���•�š�u���v�š���š�Œ�µ�•�š�[�•��
�Z�]�P�Z���(�������•�š�Œ�µ���š�µ�Œ���U���Á�]�š�Z���š�Z�����(�µ�v���[�•���š�}�š���o���(�����•�����u�}�v�P���š�Z����
�Z�]�P�Z���•�š�������Œ�}�•�•���š�Z�����]�v�À���•�š�u���v�š���š�Œ�µ�•�š�•���Á�������v���o�Ç�•�����X

�h�o�Ÿ�u���š���o�Ç�U���š�Z�������}�u���]�v���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�����}�v�����Œ�v�•���o�]�v�l�������š�}��
�š�Z�����]�v�À���•�š�u���v�š���]�v���^�Z���]�v�����v�����š�Z�����(�������•�š�Œ�µ���š�µ�Œ�����o�������µ�•��
�š�}�����}�v���o�µ�������š�Z���š���]�š���Á���•���v�}���o�}�v�P���Œ�����o�]�P�v�������Á�]�š�Z���}�µ�Œ��
�]�v�À���•�š�u���v�š���}���i�����Ÿ�À���•�����v�����Œ�]�•�l���š�}�o���Œ���v�����X�����•�������Œ���•�µ�o�š�U��
�Á�����������]���������š�}�����]�•�]�v�À���•�š���(�Œ�}�u���š�Z�����(�µ�v���X
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�t�������Æ�‰�����š���š�}���•���������À�]�����v�������}�(���u���v���P���Œ�•�����o�����Œ�o�Ç�����}�v�•�]�����Œ�]�v�P��
�u���š���Œ�]���o�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v�������(�����š�}�Œ�•��
�]�v���Œ���•�����Œ���Z�����v���o�Ç�•�]�•�U���]�v�À���•�š�u���v�š���������]�•�]�}�v�•�U�����v�����}�v�P�}�]�v�P��
�u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P�X�����v�P���P���u���v�š���•�Z�}�µ�o�����������•�š�Œ�µ���š�µ�Œ�������Á�]�š�Z�����o�����Œ�����]�u�•�U��
�}���i�����Ÿ�À���•�U�����v�����u�]�o���•�š�}�v���•�X��

�t�Z�]�o�����Á�����Œ���š���]�v���À�}�Ÿ�v�P���Œ�]�P�Z�š�•���(�}�Œ�����Æ�š���Œ�v���o�o�Ç���u���v���P���������‹�µ�]�Ÿ���•�U��
�Á�����u�}�v�]�š�}�Œ���š�Z�����À�}�Ÿ�v�P�������Ÿ�À�]�š�Ç���}�(���}�µ�Œ�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•��
�‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���š�}�����•�•���•�•�����o�]�P�v�u���v�š���Á�]�š�Z���}�µ�Œ���Z�/���W�}�o�]���Ç�U���s�}�Ÿ�v�P��
�'�µ�]�����o�]�v���•�U�����v�����‰�Œ�]�}�Œ�]�š�Ç�����v�P���P���u���v�š���š�Z���u���•�X���t�������Æ�‰�����š��
���Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•���š�}�����v�P���P�����Á�]�š�Z���]�v�À���•�š���������}�u�‰���v�]���•���]�v 
�o�]�v�����Á�]�š�Z���}�µ�Œ���‰�}�o�]���]���•�����v�������v���}�µ�Œ���P�����š�Z���u���š�}���������}�u����
�•�]�P�v���š�}�Œ�]���•���š�}���š�Z�����W�Œ�]�v���]�‰�o���•���(�}�Œ���Z���•�‰�}�v�•�]���o�����/�v�À���•�š�u���v�š 
�~�W�Z�/�•�����v���l�}�Œ���}�š�Z���Œ���Œ���o���À���v�š���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•�X

�t�����u�}�v�]�š�}�Œ�����‰�‰�}�]�v�š�������u���v���P���Œ�•���‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç�����v�������}�v���µ���š��
���v�����v�v�µ���o���������‰�r���]�À�����Œ���À�]���Á���š�}�����•�•���•�•���š�Z���]�Œ���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰��
���v�����Z�/�����‰�‰�Œ�}�����Z�U�����o�}�v�P�•�]�������}�µ�Œ���Á�]�����Œ���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P�������Ÿ�À�]�Ÿ���•�X��
�t�����Œ���‹�µ�]�Œ�����š�Z���u���š�}���Œ���‰�}�Œ�š���}�v���š�Z���]�Œ���Z�/�������Ÿ�À�]�Ÿ���•�U���]�v���o�µ���]�v�P��
���v�P���P���u���v�š�U���}�v�������‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç�������•�]�•�X��

�t�����Z���À���������À���o�}�‰�������}�µ�Œ���}�Á�v���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���(�Œ���u���Á�}�Œ�l���š�}��
�•�š���v�����Œ���]�•�����}�µ�Œ�����•�•���•�•�u���v�š���}�(�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•�����v�����]�u�‰�Œ�}�À����
���}�u�‰���Œ�����]�o�]�š�Ç�X���t�������v���}�µ�Œ���P�������o�o�����Æ�š���Œ�v���o���(�µ�v�����u���v���P���Œ�•���š�}��
�������}�u�����•�]�P�v���š�}�Œ�]���•���}�(�U���}�Œ�����}�u�‰�o�Ç���Á�]�š�Z�U���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���•�š���v�����Œ���•��
�]�v���š�Z���]�Œ�����}�u�]���]�o���X

�/�v���î�ì�î�ð�U���Á�������u���v���������}�µ�Œ���‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���(�Œ���u���Á�}�Œ�l��
�š�}���]�u�‰�Œ�}�À�����š�Z�����‹�µ���o�]�š�Ç�����v�������}�v�•�]�•�š���v���Ç���]�v���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�������š����
�Á�����Œ�������]�À�������(�Œ�}�u���u���v���P���Œ�•�X���t�������o�•�}���]�u�‰�o���u���v�š���������u�]�•�•�]�}�v�•��
���©�Œ�]���µ�Ÿ�}�v�����v���o�Ç�•�]�•���š�}�������©���Œ�����•�•���•�•���š�Z�����‹�µ���o�]�š�Ç���}�(���������Z��
�u���v���P���Œ�[�•�����‰�‰�Œ�}�����Z�X

�������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���Á�����µ�‰�����š�������}�µ�Œ�����v�v�µ���o�����µ�������]�o�]�P���v���������‰�‰�Œ�}�����Z��
�š�}�����o�]�P�v���š�}���/�/�'���������v�����W�Z�/�������•�š���‰�Œ�����Ÿ�����•�X���d�Z�����µ�‰�����š����������������
�Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•�U���v���š�µ�Œ�������v�����À�}�Ÿ�v�P�����o���u���v�š�•���š�}�������©���Œ���i�µ���P�����š�Z����
���o�]�P�v�u���v�š���}�(���}�µ�Œ���u���v���P���Œ�•���Á�]�š�Z���}�µ�Œ���}�Á�v�����‰�‰�Œ�}�����Z�X��

We adopt a comprehensive approach to integrating RI into our external manager appointment 
�S�U�R�F�H�V�V�����2�X�U���F�U�L�W�H�U�L�D���D�Q�G���V�F�R�U�L�Q�J�����D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�H���V�S�H�F�L�À�F��
requirements related to RI for managers to integrate into their investment process and their 
approach to engagement.

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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Engaging with external managers 
to encourage improvements 
�t�����Á�}�Œ�l�����o�}�•���o�Ç���Á�]�š�Z���}�µ�Œ�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•�U��
�‰�Œ�}�À�]���]�v�P�����o�����Œ���(�������������l���}�v�����Œ�����•���š�}���]�u�‰�Œ�}�À����
�}�v�U���‰���Œ�Ÿ���µ�o���Œ�o�Ç���š�Z�����]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���}�(���Z�/���]�v�š�}���š�Z���]�Œ��
�]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�����•�•���•�X���K�µ�Œ�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•��
���Œ�����Œ�������‰�Ÿ�À�������v���������u�}�v�•�š�Œ���š�������}�u�u�]�š�u���v�š��
�š�}�������À���o�}�‰�����v�����]�u�‰�Œ�}�À���X

�d�Z�]�•���Ç�����Œ�U�����•���‰���Œ�š���}�(���š�Z�]�•���‰�Œ�}�����•�•�U���Á����
�Á�}�Œ�l���������o�}�•���o�Ç���Á�]�š�Z���}�v�����}�(���}�µ�Œ�����u���Œ�P�]�v�P��
�D���Œ�l���š���u���v���P���Œ�•�U���‰�Œ�}�À�]���]�v�P���(�������������l���}�v��
�š�Z�����]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���}�(���u���š���Œ�]���o���(�����š�}�Œ�•���]�v���š�Z����
�]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�����•�•�����v�����š�Z�����Œ���•�}�µ�Œ�����•��
���À���]�o�����o�����š�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�����v���o�Ç�•�]�•���}�(���P�o�}�����o���]�•�•�µ���Œ�•�X��

�d�Z�����u���v���P���Œ���Z���•�������u�}�v�•�š�Œ���š�������u�����v�]�v�P�(�µ�o��
���Z���v�P���•���š�}���š�Z�����]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�����•�•�U���P���«�v�P��
���}�o�o�����Ÿ�À�������µ�Ç�r�]�v���(�Œ�}�u���š�Z�����/�v�À���•�š�u���v�š��
�š�����u�U�����v�����u���l�]�v�P���•�]�P�v�]�.�����v�š���µ�‰�����š���•���š�}��
�š�Z�������v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v������
���•�•���•�•�u���v�š���(�Œ���u���Á�}�Œ�l�U���o�������]�v�P���š�}��
�]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š�•���]�v���š�Z�����‹�µ���o�]�š�Ç���}�(�����v���o�Ç�•�]�•�X 

�t�������Œ�������v���}�µ�Œ���P���������Ç���š�Z�����•�]�P�v�]�.�����v�š���‰�Œ�}�P�Œ���•�•��
�u�����������v���������o�]���À�����š�Z���š���š�Z���•�����(�µ�v�����u���v�š���o��
���Z���v�P���•���‰�Œ�}�À�]�����������•�š�Œ�}�v�P���(�}�µ�v�����Ÿ�}�v���(�}�Œ��
�š�Z�����u���v���P���Œ���š�}���]�u�‰�o���u���v�š�������u�}�Œ�������+�����Ÿ�À����
���v�P���P���u���v�š���•�š�Œ���š���P�Ç���]�v���š�Z�����(�µ�š�µ�Œ���X��
 

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

Private markets 
�Z�/���]�•���]�v�š���P�Œ���š�������]�v�š�}���š�Z�����‰�Œ�}�����•�•���(�}�Œ�����o�o���‰�Œ�]�À���š�����u���Œ�l���š��
�]�v�À���•�š�u���v�š�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���}�µ�Œ���'�o�}�����o���Z�����o�����•�š���š�������}�Œ����
���v�����s���o�µ���r���������(�µ�v���•�X���������Z���u���v���P���Œ�[�•���Z�/���•�š�Œ���š���P�Ç���]�•��
���•�•���•�•�������}�v�����v�����v�v�µ���o�������•�]�•�U���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���������Ç�������•�‰�����]�.����
�‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ���U�����P�Œ���������Á�]�š�Z���}�µ�Œ���,���������}�(���Z�/�U�����v����
�Œ���À�]���Á���������Ç���š�Z�������o�š���Œ�v���Ÿ�À���•���/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�X��

�'���v���Œ���o���W���Œ�š�v���Œ�•���~�'�W�•�•�����Œ�����Œ���‹�µ�]�Œ�������š�}�����}�u�‰�o���š�����š�Z����
���v�v�µ���o���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�U���‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ�������}�v�š���]�v�]�v�U�����}�š�Z��
���]�v���Œ�Ç�����v�����‹�µ���o�]�š���Ÿ�À�����‹�µ���•�Ÿ�}�v�•�X���d�Z�]�•�����v�����o���•���µ�•���š�}��
�u�}�v�]�š�}�Œ���l���Ç���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������]�v���]�����š�}�Œ�•�U���]�v���o�µ���]�v�U�W���Z�/��
�‰�}�o�]���]���•�U���‰���}�‰�o���U�����v�����‰�Œ�}�����•�•���•�V���š�Z�����‰�Œ�}�u�}�Ÿ�}�v���}�(���Z�/�V��
���v�����Z�/�r�•�‰�����]�.�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�U�X���K�v�U�}�]�v�U���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�U���]�v�À�}�o�À���•��
�]�����v�Ÿ�(�Ç�]�v�U���‰�}�•�•�]���o�����Œ�]�•�l�����À���v�š�•�U���(�}�o�o�}�Á�]�v�U���µ�‰���Á�]�š�Z 
�š�Z�����'�W�����}�v�����Œ�v�����U�����v�����š�Œ�����l�]�v�U���]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š�•�����v����
�š���Œ�U���š�•���u���š�X��

�Z�����}�U�v�]�•�]�v�U���š�Z���š���Z�/�������v���������������Z���o�o���v�U���������Œ�}�•�•���‰�Œ�]�À���š����
�u���Œ�l���š�•�����µ�š���•�š�������Ç���‰�Œ�}�U�Œ���•�•���]�•�������]�v�U���u�������U���Á�����Á�}�Œ�l��
�Á�]�š�Z���'�W�•���š�}���]�u�‰�Œ�}�À�����Z�/���‰�}�o�]���]���•�U�����v�•�µ�Œ�]�v�U�����o�]�U�v�u���v�š��
�Á�]�š�Z�������À���o�}�‰�]�v�U���]�v���µ�•�š�Œ�Ç�������•�š���‰�Œ�����Ÿ�����U�����}�š�Z�������(�}�Œ����
���v�������L���Œ�����‰�‰�}�]�v�š�u���v�š�X

Supporting net zero goals through private 
markets investments
�K�µ�Œ�����o�]�u���š�����K�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•���}�+���Œ�]�v�P�������Ÿ�À���o�Ç���•�����l�•���š�}��
���µ�]�o���������‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���}�(���]�v�À���•�š�u���v�š���}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•���š�Z���š��
�•�µ�‰�‰�}�Œ�š���P�o�}�����o�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���}�v�������Z���o�(���}�(���}�µ�Œ��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X���/�v�����������u�����Œ���î�ì�î�ï�U���Á�������}�u�u�]�©������
�¨�í�í�ð�u���š�}�������u�‰�����o�o���'�o�}�����o���&�}�Œ���•�š�Œ�Ç���˜�����o�]�u���š����
�^�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���&�µ�v�����/�/�X���d�Z�����(�µ�v�����Á�]�o�o���]�v�À���•�š���]�v�š�}���•�µ�•�š���]�v�����o���U��
���}�u�u���Œ���]���o���(�}�Œ���•�š�Œ�Ç�����•�•���š�•���‰�Œ�����}�u�]�v���v�š�o�Ç���]�v���E�}�Œ�š�Z��
���u���Œ�]�����U���Á�]�š�Z���í�ì�r�ï�ì�9���}�(���š�Z�����•�š�Œ���š���P�Ç���(�}���µ�•�������}�v���š�Z����
���Œ�����Ÿ�}�v���}�(���Z�]�P�Z�r�‹�µ���o�]�š�Ç�������Œ���}�v�����Œ�����]�š�•�X���d�Z�����•�š�Œ���š���P�Ç��
�•�����l�•���š�}�������À���o�}�‰�������Á���o�o�r���]�À���Œ�•�]�.�������‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���}�(���Ÿ�u�����Œ��
���•�•���š�•�U���Á�Z�]���Z�U���Á�Z���v���•�µ�•�š���]�v�����o�Ç���u���v���P�����U�������š�����•��
�����v���š�µ�Œ���o�������Œ���}�v���•�]�v�l�X�����•���•�µ���Z�U���š�Z���•�������•�•���š�•���Á�]�o�o��������
�u���v���P�������}�v�������v���š���v���P���Ÿ�À���������Œ���}�v�������•�]�•���}�À���Œ���š�Z�����o�]�(����
�}�(���š�Z�����(�µ�v���X��
 
�/�v�����������u�����Œ���î�ì�î�ð�U���}�µ�Œ���W�Œ�]�À���š�����D���Œ�l���š�•���/�v�(�Œ���•�š�Œ�µ���š�µ�Œ����
�•�o�����À�������}�u�u�]�©�������¨�í�ð�í�u���š�}���^�š�}�v���‰�����l���'�o�}�����o��
�Z���v���Á�����o���•���&�µ�v�����/�/�X���d�Z�����(�µ�v���[�•���]�v�À���•�š�u���v�š�•���Á�]�o�o��
���}�u�‰�Œ�]�•�����}�(�����v���Œ�P�Ç���]�v�(�Œ���•�š�Œ�µ���š�µ�Œ�������•�•���š�•�U���]�v���o�µ���]�v�P��
�Œ���v���Á�����o�������v���Œ�P�Ç���P���v���Œ���Ÿ�}�v���À�]�����š�����Z�v�}�o�}�P�]���•���•�µ���Z�����•��
�Á�]�v�������v�����•�}�o���Œ�U���o�}�Á�������Œ���}�v���(�µ���o�•�U�����v�����]�v�(�Œ���•�š�Œ�µ���š�µ�Œ����
�•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���š�Z�����‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v�U���•�š�}�Œ���P���U�����v�����š�Œ���v�•�u�]�•�•�]�}�v��
�}�(���Œ���v���Á�����o�������v���Œ�P�Ç�X��
 
�d�Z�]�•���]�v�À���•�š�u���v�š�����µ�]�o�š���µ�‰�}�v���}�µ�Œ���‰�Œ�]�}�Œ���¨�í�ì�ì�u��
�]�v�À���•�š�u���v�š���]�v���^�š�}�v���‰�����l���'�o�}�����o���Z���v���Á�����o���•���&�µ�v����
�/�����v�����Z���•�����}�v�š�Œ�]���µ�š�������š�}���š�Z�����‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v���}�(���ñ�����]�o�o�]�}�v��
�l�]�o�}�Á���©���Z�}�µ�Œ�•���}�(���Œ���v���Á�����o�������v���Œ�P�Ç�����v�����š�Z�������À�}�]�����v������
�}�(���}�À���Œ���ï���u�]�o�o�]�}�v���u���š�Œ�]�����š�}�v�•���}�(�������Œ���}�v�����]�}�Æ�]������
���u�]�•�•�]�}�v�•���š�}�������š���X
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Real estate 
�K�µ�Œ���Œ�����o�����•�š���š�����(�µ�v���•�������š���Œ���š�}���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�[��
���o�o�}�����Ÿ�}�v�����v�������}�u�u�]�š�u���v�š�•�U���}�+���Œ�]�v�P���P�Œ�����š���Œ��
�]�v�À���•�š�u���v�š�����}�v�š�Œ�}�o���Á�]�š�Z�������•�‰�}�l�����Œ�]�•�l�r�����i�µ�•�š������
�Œ���š�µ�Œ�v�•�U�����v�Z���v���������Z�/�U�����v�����Œ�����µ�����������}�•�š�•��
�š�Z�Œ�}�µ�P�Z���š�Z���������v���.�š�•���}�(���‰�}�}�o�]�v�P�X��

�d�Z���•�����]�v�À���•�š�u���v�š�•���]�v���o�µ�������������]�Œ�����š�o�Ç���u���v���P������
�h�<���Œ�����o�����•�š���š�����(�µ�v�������v�����P�o�}�����o�o�Ç���(�}���µ�•�������Œ�����o��
���•�š���š�����(�µ�v���•���}�(���(�µ�v���•���Á�Z�]���Z�����Œ�����]�v���]�Œ�����š�o�Ç��
�u���v���P�������À�]�����š�Z�]�Œ���r�‰���Œ�š�Ç���u���v���P���Œ�•�X���d�}��
�������}�u�u�}�����š�����š�Z���•�������]�+���Œ�]�v�P�����‰�‰�Œ�}�����Z���•�U��
�Á�����Z���À���������À���o�}�‰�����������š���]�o�}�Œ�������Z���•�‰�}�v�•�]���o����
�/�v�À���•�š�u���v�š���&�Œ���u���Á�}�Œ�l���(�}�Œ���Z�����o�����•�š���š���X��

�d�Z�����'�o�}�����o�����}�Œ�����&�µ�v�����š���Œ�P���š�•���]�v���}�u���r���Œ�]�À���v��
�Œ���š�µ�Œ�v�•���Á�Z�]�o�����š�Z�����'�o�}�����o���s���o�µ���r���������&�µ�v����
�(�}���µ�•���•���}�v�������‰�]�š���o�����‰�‰�Œ�����]���Ÿ�}�v�U�����µ�š�����}�š�Z��
�(�}�o�o�}�Á�������•�]�u�]�o���Œ���Z�/���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���‰�Œ�}�����•�•���š�}���}�µ�Œ��
�‰�Œ�]�À���š�����u���Œ�l���š���]�v�À���•�š�u���v�š�•�U���Á�]�š�Z���š�Z�����������]�Ÿ�}�v��
�}�(���]�v���o�µ���]�v�P���'�o�}�����o���Z�����o�����•�š���š�����^�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç��
�����v���Z�u���Œ�l���~�'�Z���^���•���^���}�Œ���•���]�v�š�}���š�Z�����l���Ç��
�‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������]�v���]�����š�}�Œ�•�X

UK Real Estate 
�/�v���K���š�}�����Œ���î�ì�î�ð�U���Á�����o���µ�v���Z�������š�Z�������]�Œ�����š���h�<
�Z�����o�����•�š���š�����&�µ�v�����Á�Z�]���Z���‰�Œ�}�À�]�����•�����}�•�š�r���+�����Ÿ�À����
���������•�•���š�}���������]�À���Œ�•�]�.�������‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���}�(�����}�Œ�����h�<��
�‰�Œ�}�‰���Œ�Ÿ���•���Á�]�š�Z�������•�‰�����]�.�������š�}�š���o���Œ���š�µ�Œ�v���š���Œ�P���š�X��
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���Z�}�o���•���Œ���•�‰�}�v�•�]���]�o�]�š�Ç���(�}�Œ���š�Z����
�•�š�Œ���š���P�]�������]�Œ�����Ÿ�}�v���}�(���š�Z�����‰�Œ�}�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�U�����v�����Á����
�Z���À�������‰�‰�}�]�v�š���������v�����Æ�š���Œ�v���o���]�v�À���•�š�u���v�š�������À�]�•�}�Œ��
���v�������•�•���š���u���v���P���Œ���~�������Œ�������v�•���š�}���]�u�‰�o���u���v�š��
�š�Z�����•�š�Œ���š���P�Ç�����š���š�Z�����‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���o���À���o�X��

�Z�/�����}�v�•�]�����Œ���Ÿ�}�v�•���Á���Œ�����]�v�š���P�Œ���š�������]�v�š�}���š�Z����
�‰�Œ�}���µ�Œ���u���v�š���‰�Œ�}�����•�•���•���}�(�����}�š�Z���š�Z�������•�•���š 
���v�����]�v�À���•�š�u���v�š�������À�]�•�}�Œ�����v�����š�Z�����‰�Œ�}�‰���Œ�š�Ç��
�u���v���P���Œ�X�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v����
�P�}�À���Œ�v���v�������(�����š�}�Œ�•�U�����•�•���•�•�u���v�š�•�����v�����(�}�Œ�Á���Œ����
�‰�o���v�������Ÿ�}�v�•�����Œ�����•�š���v�����Œ�����]�š���u�•���}�v�����o�o��
�]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�‰�}�•���o�•�����]�•���µ�•�•���������š���š�Z�����Z�����o��
���•�š���š�����/�v�À���•�š�u���v�š���^�š�Œ���š���P�Ç�����}�u�u�]�©�����X
 
�&�µ�v���r�o���À���o���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���Á�]�o�o���������Œ�������]�À�������(�Œ�}�u���š�Z����
�����À�]�•�}�Œ���}�v���������]�r���v�v�µ���o�������•�]�•���(�Œ�}�u���D���Ç���î�ì�î�ñ�U��
���}�À���Œ�]�v�P�������Œ���v�P�����}�(�����P�Œ���������l���Ç���‰���Œ�(�}�Œ�u���v������

�]�v���]�����š�}�Œ�•�X���������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���š�Z�����(�µ�v�����Á�]�o�o���Œ���‰�}�Œ�š���š�}��
�'�Z���^�������v�v�µ���o�o�Ç���(�}�Œ�����v���o�Ç�•�]�•�����v���������v���Z�u���Œ�l�]�v�P��
�}�(���}�µ�Œ���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�����X

�/�v���î�ì�î�ò�U���}�v�������š�Z�����(�µ�v�����Z���•���������v���o�]�À�����(�}�Œ���u�}�Œ��
�š�Z���v���í�î���u�}�v�š�Z�•�U���Á�����Á�]�o�o���•�š���Œ�š���}�µ�Œ�����v�v�µ���o
�u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���‰�Œ�}�����•�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z��
�‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ�������v�������v�v�µ���o���������‰�r���]�À�����Œ���À�]���Á��
�Á�]�š�Z���}�µ�Œ�����•�•���š�����v�����]�v�À���•�š�u���v�š�������À�]�•�}�Œ 
�š�}�����•�•���•�•���š�Z���]�Œ���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����v�����o�}�v�P�r�š���Œ�u���Œ�]�•�l��
�(�����š�}�Œ���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���]�v���������}�Œ�����v�������Á�]�š�Z 
�}�µ�Œ���‰�}�o�]���]���•�X

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

�t�������v�P���P�����Á�]�š�Z���]�v�À���•�š���������}�u�‰���v�]���•���š�} 
�u���v���P�����o�}�v�P�r�š���Œ�u���Œ�]�•�l�•���š�Z���š���Z���À�����š�Z�� 
�‰�}�š���v�Ÿ���o���š�}���]�u�‰�����š���]�v�À���•�š�u���v�š���Œ���š�µ�Œ�v�•�U 
���}�š�Z���]�v���š�Z�������}�u�‰���v�]���•���š�Z���u�•���o�À���•�����v�� 
�����Œ�}�•�•���}�µ�Œ���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�•�X�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�������o�]���À���•��
�š�Z�����u�}�•�š�����+�����Ÿ�À�����Á���Ç���š�}���]�v�G�µ���v���������}�u�‰���v�]���•��
�]�•���š�Z�Œ�}�µ�P�Z�����}�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š�����v�����Á����
���}���v�}�š�����]�À���•�š���(�Œ�}�u�����}�u�‰���v�]���•���•�}�o���o�Ç���}�v���•�}���]���o�U 
���š�Z�]�����o�U���}�Œ�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o���P�Œ�}�µ�v���•�X

�D�����Ÿ�v�P�����v�������v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•���]�•�����v��
�]�v�š���P�Œ���o���‰���Œ�š���}�(���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�����•�•�����v���U��
�Á�Z���Œ�����‰�}�•�•�]���o���U���}�����µ�Œ�•�������Œ�}�•�•�����o�o���u���Œ�l���š�•�X��

�K�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š���(�}���µ�•���À���Œ�]���•���Á�]�š�Z���������Z��
���}�u�‰���v�Ç�X�����š���}�v�����o���À���o�U���Á�����u���Ç���•�����l�����Z���v�P���•��
�]�v���•�‰�����]�.�����‰�}�o�]���Ç�����v�����‰�Œ�����Ÿ�����U���Á�Z�]�o�������š��
���v�}�š�Z���Œ���Á�����Á�]�o�o���‰�µ�Œ�•�µ�����u���i�}�Œ�����µ�•�]�v���•�•���u�}�����o��
���v�����•�š�Œ���š���P�Ç���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v�U���Á�]�š�Z�����v�P���P���u���v�š��
���•�����o���Ÿ�}�v���Á�Z���v���v�������•�•���Œ�Ç�X���d�Z�����o���©���Œ���]�•�������o�}�v�P�r
�š���Œ�u�����v�������À�}�µ�Œ�U�����v�������Ç���o���•���}�(�����������o���Œ���Ÿ�}�v��
���v�������������o���Œ���Ÿ�}�v���Á�]�o�o���}�����µ�Œ�X���K�µ�Œ���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰��
�}�(���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�u���v�š���]�v�����}�u�‰���v�]���•���•�����l�•���š�}��

�u���]�v�š���]�v���o�}�v�P���š���Œ�u�����}�u�‰���v�Ç���À���o�µ�������v�����•�š�������Ç��
�‰�Œ�}�P�Œ���•�•���š�}���������Œ���•�•�]�v�P���u���š���Œ�]���o���o�}�v�P�r�š���Œ�u��
�‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���Œ�]�•�l�•�X��

�^�µ�������•�•���•���(�Œ�}�u���}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š���}�À���Œ���š�Z��
�‰���•�š���Ç�����Œ���]�v���o�µ�������^�Z���o�o�������}�‰�Ÿ�v�P�������î�ì�ï�ì��
���u�]�•�•�]�}�v�•���Œ�����µ���Ÿ�}�v�•���š���Œ�P���š���(�}�Œ���]�š�•���}�]�o��
�‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v�U���W���v�}�Œ�}�����v���Œ�P�Ç�������}�‰�Ÿ�v�P���v���Á��
���u�]�•�•�]�}�v�•���Œ�����µ���Ÿ�}�v���š���Œ�P���š�•�����v�����]�u�‰�Œ�}�À������
���]�•���o�}�•�µ�Œ���U�����v�����Á���š���Œ���µ�Ÿ�o�]�Ÿ���•���]�u�‰�Œ�}�À�]�v�P��
�‰�Œ�����Ÿ�������}�v���•���Á���P�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�X

���o�•�}�U���/�v�š���Œ�v���Ÿ�}�v���o���,�}�š���o�•���'�Œ�}�µ�‰���]�v�š�Œ�}���µ���]�v�P��
�����•���š���}�(���u���v�����š�}�Œ�Ç���o�����}�µ�Œ�r�Œ���o���š���������µ����
���]�o�]�P���v�������•�š���v�����Œ���•�U�����v�����,���]�����o�����Œ�P���D���š���Œ�]���o�•��
�•�š�Œ���v�P�š�Z���v�]�v�P���]�š�•�����µ�������]�o�]�P���v�������}�(�����}�u�‰���v�]���•��
�}�‰���Œ���Ÿ�v�P���]�v�����}�v�G�]���š�r���+�����š�������}�Œ���Z�]�P�Z�r�Œ�]�•�l��
���Œ�����•�U���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z�����K�����µ�‰�]�������W���o���•�Ÿ�v�]���v��
�d���Œ�Œ�]�š�}�Œ�]���•�X���^������page 21-26���(�}�Œ�������•�����•�š�µ���]���•�X

As a responsible investor and active steward of our investments, we use 
�R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�R�U���U�L�J�K�W�V���D�Q�G���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���W�R���S�U�R�W�H�F�W���D�Q�G���H�Q�K�D�Q�F�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���Y�D�O�X�H��

���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v
�t�������}�o�o�����}�Œ���š�����Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ���o�]�l���r�u�]�v���������]�v�À���•�š�}�Œ�•�����v�����}�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v�•���š�}���u���Æ�]�u�]�•����
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�[�•���]�v�G�µ���v�������}�v�������Z���o�(���}�(���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�����v����
���o�o���í�í���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�����Œ�����u���u�����Œ�•���}�(���š�Z�����>�}�����o�����µ�š�Z�}�Œ�]�š�Ç���W���v�•�]�}�v���&�µ�v�����&�}�Œ�µ�u��
�~�>���W�&�&�•�U�����v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•���}�v�������Z���o�(���}�(���u���u�����Œ�•���}�(���>���W�&�&�������Œ�}�•�•������
���Œ�}�������Œ���v�P�����}�(�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v�������š�Z���u���•�X���t�������Œ�������o�•�}��
�u���u�����Œ�•���}�(���š�Z���������í�ì�ì�=�����v�����/�/�'�������E���š���•���Œ�}�����v�P���P���u���v�š���/�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����~�E�•���/�•��
���u�}�v�P�•�š���}�š�Z���Œ�•�X���D�}�Œ���������š���]�o�•�����Œ�����‰�Œ�}�À�]���������]�v���š�Z�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v���•�����Ÿ�}�v�X

Border-to-Coast-led
���v�P���P���u���v�š���š���l���•���‰�o���������Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•���]�v���}�µ�Œ���]�v�š���Œ�v���o�o�Ç�r�u���v���P�������‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�•�U��
�Á�]�š�Z���}�µ�Œ���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���u���v���P���Œ�•�����v�����š�Z�����Z�/���š�����u�����v�P���P�]�v�P�����]�Œ�����š�o�Ç�X��

External managers
�t�������Æ�‰�����š�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•���š�}�����v�P���P�����Á�]�š�Z���]�v�À���•�š���������}�u�‰���v�]���•�����v�������}�v����
�]�•�•�µ���Œ�•���}�v���}�µ�Œ�������Z���o�(�U���]�v�����o�]�P�v�u���v�š���Á�]�š�Z���}�µ�Œ���Z�/���‰�}�o�]���]���•�X���d�Z�]�•���]�•���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���������Ç��
�}�µ�Œ���‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v���������v���������Œ���}�v���Œ�]�•�l���•���Œ�����v�]�v�P��
�‰�Œ�}�����•�•�����v�����š�Z�����u���v���P���Œ���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���(�Œ���u���Á�}�Œ�l�U���Á�Z���Œ�����u���v���P���Œ�•���Œ���‰�}�Œ�š��
�š�Z���]�Œ�����v�P���P���u���v�š�������Ÿ�À�]�š�Ç�X���d�Z�����‹�µ���o�]�š�Ç���}�(�������u���v���P���Œ�[�•���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����‰�‰�Œ�}�����Z���]�•��
���À���o�µ���š�������������Z���‹�µ���Œ�š���Œ�����v�����]�•�������l���Ç���‰���Œ�š���}�(���š�Z�����(�}�Œ�u���o�����v�v�µ���o���Œ���À�]���Á���‰�Œ�}�����•�•�X

Engagement partner
���µ�����š�}���š�Z�����‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v���}�(�����•�•���š�•���Z���o�����]�v���}�À���Œ�•�����•���u���Œ�l���š�•�U���u�����v�]�v�P�(�µ�o 
���v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���P�o�}�����o�����}�u�‰���v�]���•���]�•�����•�•���v�Ÿ���o�X���d�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š
�����Ÿ�À�]�š�Ç�U���Z�}�������}���~�}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š���‰���Œ�š�v���Œ�•�����v�P���P���•���}�v���}�µ�Œ�������Z���o�(���Á�]�š�Z��
���}�u�‰���v�]���•���Á�����}�Á�v���P�o�}�����o�o�Ç�U���•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���}�µ�Œ���‰�Œ�]�}�Œ�]�š�Ç���š�Z���u���•�����v�������v�P���P�]�v�P�������Œ�}�•�•���À���Œ�]�}�µ�•��
�š�Z���u���•�X���d�Z�]�•���Z���o�‰�•���µ�•���(�µ�o�.�o���}�µ�Œ���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���}���i�����Ÿ�À���•�����•�����v�������Ÿ�À�����•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�X��

Our approach to engagement
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�����u�‰�o�}�Ç�•���•���À���Œ���o�����‰�‰�Œ�}�����Z���•���š�}�����v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z���]�v�À���•�š�������Z�}�o���]�v�P�•�WRESPONSIBLE 
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1,919TOTAL NUMBER
OF ENGAGEMENTS

���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�W���î�õ�9

���v�P���P���u���v�š���W���Œ�š�v���Œ 
�~�Z�}�������}�•�W���í�ò�9

�>���W�&�&�W���ï�ï�9

���Æ�š���Œ�v���o���D���v���P���Œ�W���î�î�9

Engagement summary

���v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�W���ï�í�9

�^�}���]���o�W���î�ì�9

�'�}�À���Œ�v���v�����W���í�ò�9

���^�'���'���v���Œ���o�W���ó�9

���µ�•�]�v���•�•���^�š�Œ���š���P�Ç�W���î�ñ�9

�K�š�Z���Œ�W���í�9

Engagements by topic

�h�<�W���ï�ï�9

�E�}�Œ�š�Z�����u���Œ�]�����W���î�ï�9

���µ�Œ�}�‰���W���í�ó�9

���u���Œ�P�]�v�P���D���Œ�l���š�•�W���í�ó�9

���•�]���r�W�����]�.���W���õ�9

�D�]�����o���������•�š�W���í�9

Engagements by region
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Industry engagement and advocacy 
�/�v���������]�Ÿ�}�v���š�}�����v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•�U���]�š���]�•���]�u�‰�}�Œ�š���v�š���š�Z���š���Á�������v�P���P�����Á�]�š�Z���‰�}�o�]���Ç�u���l���Œ�•�U���Œ���P�µ�o���š�}�Œ�•�U 
���v�����}�š�Z���Œ���]�v���µ�•�š�Œ�Ç�����}���]���•���}�v���Z�/�r�Œ���o���š�������]�•�•�µ���•�X���t�������}���š�Z�]�•���š�Z�Œ�}�µ�P�Z���}�µ�Œ���u���u�����Œ�•�Z�]�‰���}�(���]�v���µ�•�š�Œ�Ç�����}���]���• 
���v�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•�U�����Ç���Œ���•�‰�}�v���]�v�P���š�}�����}�v�•�µ�o�š���Ÿ�}�v�•�����v�������v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z���•���Œ�À�]�������‰�Œ�}�À�]�����Œ�•�X���d�Z���Œ�����]�•���u�}�Œ���������š���]�o 
�}�v���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z�����v���������Ÿ�À�]�š�Ç���]�v���š�Z�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v���•�����Ÿ�}�v�X

�K�µ�Œ�����•�����o���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç��
�/�(�����v�P���P���u���v�š�����}���•���v�}�š���o���������š�}���š�Z���������•�]�Œ�������Œ���•�µ�o�š���}�Œ���š�Z���Œ�����]�•�������o�����l���}�(���Œ���•�‰�}�v�•�]�À���v���•�•���}�Œ���‰�Œ�}�P�Œ���•�• 
���Ç���š�Z�������}�u�‰���v�Ç�U���Á�����u���Ç�����•�����o���š�����}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z�X

We may do this by:
• �� ���}�v���µ���Ÿ�v�P�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•

• �� �Œ���P�]�•�š���Œ�]�v�P�����}�v�����Œ�v�����Ç���À�}�Ÿ�v�P���}�v���Œ���o���š���������P���v�������]�š���u�•�����š���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���u�����Ÿ�v�P�•

• �� �‰�µ���o�]���o�Ç���‰�Œ���r�������o���Œ�]�v�P���À�}�š���•�����P���]�v�•�š���u���v���P���u���v�š�����Z���������}�(�����'�D�•

• �� ���©���v���]�v�P�������•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���u�����Ÿ�v�P���]�v���‰���Œ�•�}�v��

• �� �.�o�]�v�P�l���}�r�.�o�]�v�P�������•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�X

�/�(���š�Z�����]�v�À���•�š�u���v�š�������•�����Z���•���������v���(�µ�v�����u���v�š���o�o�Ç���Á�����l���v�����U���Á�����u���Ç���������]�������š�}���Œ�����µ�������š�Z�����]�v�À���•�š�u���v�š���}�Œ���•���o�o 
�š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•���•�Z���Œ���•�X���������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���Á�����Z���À�����•�š�Œ���v�P�š�Z���v�������}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���Ç���(�}�Œ���•�‰�����]�.�����•�����š�}�Œ�•���š�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š��
���v�P���P���u���v�š�����•�����o���Ÿ�}�v�X

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�[�•���o�}�Á�r�����Œ���}�v�����}�u�u�]�š�u���v�š�����µ�Œ�Œ���v�š�o�Ç�����}�À���Œ�•�����o�o��
���‹�µ�]�š�Ç���(�µ�v���•�����v�����š�Z�����^�š���Œ�o�]�v�P���/�v�À���•�š�u���v�š���'�Œ�����������Œ�����]�š���&�µ�v����
���v�����Z���•�������š���Œ�P���š���š�}�����v�P���P�����Á�]�š�Z���ô�ì�9���}�(���.�v���v�����������u�]�•�•�]�}�v�•���]�v��
�•���}�‰�������Ç���î�ì�î�ñ�����v�����í�ì�ì�9�����Ç���î�ì�ï�ì�X�����•���}�(���ï�í���D���Œ���Z���î�ì�î�ñ�U 
�ó�ô�9���}�(���.�v���v�����������u�]�•�•�]�}�v�•���]�v���•���}�‰�����Á���Œ�����µ�v�����Œ�����v�P���P���u���v�š��
�~�î�ì�î�ð�W���ò�ô�9�•�X�� 
 
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���•�]�P�v�]�.�����v�š�o�Ç���]�v���Œ�����•�������š�Z�����v�µ�u�����Œ���}�(��
���}�u�‰���v�]���•���µ�v�����Œ�����v�P���P���u���v�š�����µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Ç�����Œ�����µ�š���š�Z�]�•���Á���•��
�‰���Œ�Ÿ���o�o�Ç���}�+�•���š�����Ç���Œ�����µ���Ÿ�}�v�•���]�v���Œ���‰�}�Œ�š���������}�u�‰���v�Ç�����u�]�•�•�]�}�v�•��
���v�������Z���v�P���•���]�v�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�����}�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�}�v�X���t�]�š�Z�}�µ�š��
�š�Z���•�������Z���v�P���•�U���ô�ò�9���}�(���.�v���v�����������u�]�•�•�]�}�v�•���Á�}�µ�o�����Z���À�����������v��
�µ�v�����Œ�����v�P���P���u���v�š�����Ç���Ç�����Œ�����v���X�� 

�K�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š���‰�Œ�]�}�Œ�]�Ÿ���•���(�}�Œ���š�Z�����î�ì�î�ð�r�î�ñ���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P 
�Ç�����Œ���]�v���o�µ�����������}�u�‰���v�]���•�����u�}�v�P���}�µ�Œ���š�}�‰���ð�ì���Z�]�P�Z���•�š�� 
�����Œ���}�v�r���u�]�«�v�P���]�v�À���•�š�u���v�š�•���Á�Z�]���Z���Á���Œ�����v�}�š�����o�Œ�������Ç���µ�v�����Œ��
���]�Œ�����š���}�Œ�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�������o�]�u���š�������v�P���P���u���v�š�U���}�]�o�����v�����P���•���•�����š�}�Œ��
�Z�}�o���]�v�P�•���Á�Z�]���Z�����Œ�����š�}�‰���í�ì�����u�]�©���Œ�•�U�����v�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���(�}�Œ�������i�µ�•�š��
�š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���š�}���o�}�Á�������Œ���}�v�X��

�/�v�������Œ�o�Ç���î�ì�î�ð�U���Á�����]�����v�Ÿ�.�������•�]�Æ�����}�u�‰���v�]���•���]�v���}�µ�Œ���š�}�‰���ð�ì��
���u�]�©���Œ�•���v�}�š���µ�v�����Œ�����v�P���P���u���v�š�X���d�Z�Œ�}�µ�P�Z�}�µ�š���š�Z�����Ç�����Œ�U���Á�]�š�Z��
���Z���v�P���•���]�v�����}�Œ�‰�}�Œ���š�������u�]�•�•�]�}�v�•�����v�����]�v�À���•�š�u���v�š�����Æ�‰�}�•�µ�Œ���•�U 
���v���������]�Ÿ�}�v���o�����]�P�Z�š�����}�u�‰���v�]���•���Á���Œ���������������X���t�������v�P���P�������Á�]�š�Z��
�v�]�v�����}�(���š�Z���•�������}�u�‰���v�]���•���}�À���Œ���š�Z�����Ç�����Œ�U���Á�]�š�Z���š�Z�����.�À�����u�}�•�š��
�Œ�������v�š���������]�Ÿ�}�v�•���•���Z�����µ�o�������(�}�Œ�����v�P���P���u���v�š���]�v���î�ì�î�ñ�X��

���Z���������}�(���š�Z�����î�ì�î�ð�����'�D���•�����•�}�v�U���Á�����•�š�Œ���v�P�š�Z���v�������}�µ�Œ 
�À�}�Ÿ�v�P�����v�������o�]�u���š�������Z���v�P�����‰�}�o�]���Ç���š�}���P���v���Œ���o�o�Ç���À�}�š�����]�v���(���À�}�µ�Œ 
�}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���š�Z���š�����Œ�������o�]�P�v�������Á�]�š�Z���š�Z�����W���Œ�]�•��
���P�Œ�����u���v�š�U�������}�‰�Ÿ�v�P�������Z���}�u�‰�o�Ç���}�Œ�����Æ�‰�o���]�v�[�����‰�‰�Œ�}�����Z�X

�t�������o�•�}�����Æ�š���v���������}�µ�Œ���‰�}�o�]���Ç���}�v�����}���Œ�����������}�µ�v�š�����]�o�]�š�Ç���š�}�����}�À���Œ��
���������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç�����•���Á���o�o�����•���š���Œ�P���š�•�X�� 

�K�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���Ç���}�v�����o�]�u���š�����]�•�•�µ���•���Z���•���o�������š�}���•�]�P�v�]�.�����v�š���À�}�š���•��
���P���]�v�•�š���u���v���P���u���v�š�����š�����'�D�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���}�‰�‰�}�•�]�v�P�����Z���]�Œ���}�(���š�Z����
���}���Œ�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v�•�����v�����•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���]�v�����‰���v�����v�š���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ��
�‰�Œ�}�‰�}�•���o�•�X�������š���]�o�•�����Œ�����•�Z���Œ�������]�v���š�Z�����Z�s�}�Ÿ�v�P���]�v�������Ÿ�}�v�[���•�����Ÿ�}�v�X��
�W�Œ���s�����v�����‰�}�•�š�r���'�D�����v�P���P���u���v�š���������}�u�‰���v�]�������š�Z���•�����À�}�š���•�X
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OUR ENGAGEMENT PRIORITIES

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

�/�v�������Œ�o�Ç���î�ì�î�ï�U���}�µ�Œ���.�Œ�•�š���d�Z���u���Ÿ�������v�P���P���u���v�š���W�o���v���Á���•�����‰�‰�Œ�}�À������
���v�������}�u�u���v�����������}�À���Œ�]�v�P���š�Z�����(�}�µ�Œ���‰�Œ�]�}�Œ�]�š�Ç���š�Z���u���•�W

In 2024-25 we continued to follow the four priority 
�W�K�H�P�H�V���L�G�H�Q�W�L�À�H�G���E�\���3�D�U�W�Q�H�U���)�X�Q�G�V���D�Q�G���R�W�K�H�U��
stakeholders during our consultation in 2022. 

LOW-CARBON
TRANSITION

WASTE 
AND WATER

MANAGEMENT

SOCIAL
INCLUSION

THROUGH LABOUR 
MANAGEMENT

DIVERSIT Y OF 
THOUGHT

P R I O R I T Y  T H E M E S  I N  A C T I O N

L O W - C A R B O N
T R A N S I T I O N

�d�Z�]�•���š�Z���u�����(�}���µ�•���•���}�v�����v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•���]�v 
�Z�]�P�Z�r���u�]�«�v�P���•�����š�}�Œ�•�����v���������v�l�•�����Œ�µ���]���o���š�}���.�v���v���]�v�P���š�Z����
�š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���š�}�������o�}�Á�r�����Œ���}�v�������}�v�}�u�Ç�X���t�������]�u���š�}���Á�}�Œ�l���Á�]�š�Z��
���}�u�‰���v�]���•���š�}�����v�•�µ�Œ�����š�Z���š�����o�]�u���š�����Œ�]�•�l���]�•�����‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š���o�Ç��
�]�����v�Ÿ�.���������v�����u���v���P�����U���Á�Z�]���Z���Á�������}���À�]�����š�Z�]�•�����v�P���P���u���v�š�X��
�d�Z�������Œ�����•���Á�������}�v�•�]�����Œ���]�v���o�µ�����W�� 

• �� ���o�]�u���š�����P�}�À���Œ�v���v����
• �� �•�š�Œ���š���P�Ç�����v�������o�]�P�v�u���v�š���Á�]�š�Z���š�Z�����W���Œ�]�•�����P�Œ�����u���v�š
• �� ���}���Œ�����}�À���Œ�•�]�P�Z�š�����v�����]�v�����v�Ÿ�À�]�•���Ÿ�}�v
• �� ���d���•�l���&�}�Œ�������}�v�����o�]�u���š���r�Z���o���š�������&�]�v���v���]���o�����]�•���o�}�•�µ�Œ���•��

�~�d���&���•�����v�����•�����v���Œ�]�}���‰�o���v�v�]�v�P
• �� ���^���}�‰�����ï�����u�]�•�•�]�}�v�•�����v�����•�µ�‰�‰�o�Ç�����Z���]�v���u���v���P���u���v�š
• �� �����‰�]�š���o�����o�o�}�����Ÿ�}�v�����o�]�P�v�u���v�š��
• �� �i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v��
• �� ���Æ�‰�}�•�µ�Œ�����š�}�����o�]�u���š���r�•�š�Œ���•�•�������Œ���P�]�}�v�•�X

RESPONSIBLE 
INVESTMENT AND 
STEWARDSHIP REPORT 
�������

ABOUT BORDER TO COAST

OUR GOVERNANCE

APPENDICES

ENHANCING OUR APPROACH

VOTING

COMPANY ENGAGEMENT

OUR APPROACH TO RI



J U S T
T R A N S I T I O N
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

Barclays, HSBC, Lloyds, NatWest 
(UK Listed Equity Fund, UK Listed Equity 
Alpha Fund)
�t�����‰���Œ�š�v���Œ�������Á�]�š�Z���Z�}�Ç���o���>�}�v���}�v�����•�•���š��
�D���v���P���u���v�š���~�Z�>���D�•���š�}�����v�P���P���������Œ���o���Ç�•�U��
�>�o�}�Ç���•�U���E���š�t���•�š�U�����v�����,�^�������š�}���‰�]�}�v�����Œ���š�Z����
�]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���}�(���i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���]�v�š�}�������v�l�]�v�P��
�•�����š�}�Œ�������Œ���}�v���Œ�����µ���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�]���•�U���•�µ�‰�‰�}�Œ�š������
���Ç���š�Z�����>�}�v���}�v���^���Z�}�}�o���}�(�������}�v�}�u�]���•���:�µ�•�š��
�d�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���&�]�v���v�������>�����X

�&�}�o�o�}�Á�]�v�P�������‰�Œ�}�P�Œ���u�u�����}�(�����v�P���P���u���v�š�U��
���o�o���(�}�µ�Œ�������v�l�•���Z���À�����u�����������}�u�u�]�š�u���v�š�•���š�}��
�•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v�X���/�v���D���Ç���î�ì�î�ð�U���Á����
�‰�µ���o�]�•�Z�������}�µ�Œ���Z�/�v�À���•�š�}�Œ�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���}�v���i�µ�•�š��
�š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���(�}�Œ���š�Z���������v�l�]�v�P���•�����š�}�Œ�[���š�}���]�v�(�}�Œ�u��
�������‰���Œ�����v�P���P���u���v�š�����v�����š�}�����•�•���•�•�����u���Œ�P�]�v�P��
�•�š�Œ���š���P�Ç�����•���š�Z���������v�l�•�[�����u���]�Ÿ�}�v���]�•���š�µ�Œ�v������ 
�]�v�š�}�������Ÿ�}�v�X��

���Æ���u�‰�o���•���}�(���]�v�À���•�š�}�Œ�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���]�v���o�µ�����W

• �� ���/�v�š���P�Œ���Ÿ�v�P���i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���]�v�š�}���Œ���P�]�}�v���o��
���}�Œ�‰�}�Œ���š���������v�l�]�v�P�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v��
�•�š�Œ���š���P�]���•�����v�����]�����v�Ÿ�(�Ç�]�v�P���P���}�P�Œ���‰�Z�]�������Œ�����•��
�Á�]�š�Z���Z�]�P�Z�����Æ�‰�}�•�µ�Œ�����š�}���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���Œ�]�•�l�U���•�����l�]�v�P��
�š�}���u�]�Ÿ�P���š�����Z�•�š�Œ���v�����������}�u�u�µ�v�]�š�Ç�[���Œ�]�•�l�X��

• �� �������À���o�}�‰�]�v�P���‰���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰�•���Á�]�š�Z���‰�µ���o�]�� 
�����v�l�•�����v�������}�u�u�µ�v�]�š�Ç�������À���o�}�‰�u���v�š 
�.�v���v�������]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�•���š�}���‰�Œ�}�À�]���������o���v��������
�.�v���v�������•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���š�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���‰�o�������r�����•������
�i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v�X��

�D�����Ÿ�v�P�•���Z���À�����������v���Z���o�����Á�]�š�Z�����o�o���(�}�µ�Œ�������v�l�•��
���v�����‰�Œ�}�P�Œ���•�•���}�v���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v�����v�������]�•���o�}�•�µ�Œ�����]�•��
�����]�v�P���u�������X���t�������©���v���������š�Z�����E���š�t���•�š�����'�D��
�]�v���:�µ�v�����î�ì�î�ð���š�}�����•�l���š�Z�������Z���]�Œ���š�}�����}�v�•�]�����Œ������
�(�}�Œ�u���o���i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç���}�Œ���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v��
�]�v�š�}�����Æ�]�•�Ÿ�v�P�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���‰�o���v�•�X

���µ�Œ�]�v�P���î�ì�î�ñ�U���Á�����Á�]�o�o�����•�•���•�•���š�Z���������v�l�•�[���v���Á��
���]�•���o�}�•�µ�Œ���•�����P���]�v�•�š���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�}�Œ�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•��
���v�����Œ���‰�}�Œ�š���‰�µ���o�]���o�Ç���}�v���‰�Œ�}�P�Œ���•�•�X

HDFC bank (Emerging Markets Equity Fund)
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�����Z���]�Œ�•���š�Z�����v���Á���/�/�'�������t�}�Œ�l�]�v�P��
�'�Œ�}�µ�‰���}�v���:�µ�•�š���d�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v�U���Á�Z�]���Z���Á�]�o�o���•�µ�‰�‰�}�Œ�š��
�š�Z�����]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���}�(���i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���]�v�š�}���š�Z����
�E���š���•���Œ�}���/�v�À���•�š�u���v�š���&�Œ���u���Á�}�Œ�l���~�E�•�/�&�•�X��
�d�Z�����Á�}�Œ�l�]�v�P���P�Œ�}�µ�‰���Z���•�����}�u�u���v�����������v��
���v�P���P���u���v�š���‰�]�o�}�š���Á�]�š�Z���,���&���������v�l���]�v���/�v���]����
�š�}�����Æ�‰�o�}�Œ�����i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v���]�v�����v��
���u���Œ�P�]�v�P���u���Œ�l���š�•�����}�v�š���Æ�š�X 
 

�,���&���������v�l���Á���•�����Z�}�•���v�����•�������u���Œ�l���š���o���������Œ��
�]�v���•�}���]���o���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v�X���/�v���D���Œ���Z���î�ì�î�ñ�U���Á�����u���š��
�Á�]�š�Z���,���&���������v�l�U�����o�}�v�P���Á�]�š�Z���Z�>���D�U���^���Z�Œ�}�����Œ�•�U��
�Z�}�������}�U���>�'�W�^�������v�š�Œ���o�����v�����Á���Œ�����i�}�]�v���������Ç���š�Z����
�>�}�v���}�v���^���Z�}�}�o���}�(�������}�v�}�u�]���•���:�µ�•�š���d�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v��
�&�]�v���v�������>���������v�������•�]�����/�v�À���•�š�}�Œ���'�Œ�}�µ�‰���}�v��
���o�]�u���š�������Z���v�P�����~���/�'�����•�X��

�d�Z�����u�����Ÿ�v�P���]�v�š�Œ�}���µ���������š�Z�������}�v�����‰�š���}�(��
�i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v�U�����]�•���µ�•�•�������š�Z�����]�•�•�µ�����]�v�����v��
�/�v���]���v�����}�v�š���Æ�š�U�����v�������v���}�µ�Œ���P�������o���������Œ�•�Z�]�‰��
�(�Œ�}�u���,���&�����š�}���]�v�š���P�Œ���š�����•�}���]���o���]�v���o�µ�•�]�}�v�U��
�����À���o�}�‰�u���v�š�U�����v���������Œ���}�v���Œ�����µ���Ÿ�}�v��
�}���i�����Ÿ�À���•�X���d�Z�����u�����Ÿ�v�P���Á���•���‰�}�•�]�Ÿ�À���U�����v����
���v�P���P���u���v�š���]�•���}�v�P�}�]�v�P�X

Panoro Energy 
(Emerging Markets Equity Fund)
�Z�����}�P�v�]�•�]�v�P���š�Z�������]�•�‰���Œ�]�Ÿ���•���š�Z���š�����Æ�]�•�š��
�����š�Á�����v�������À���o�}�‰���������v�������u���Œ�P�]�v�P���u���Œ�l���š�•�U��
�Á�������]�+���Œ���v�Ÿ���š�����]�v���}�µ�Œ���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v��
���Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���}�(�����}�u�‰���v�]���•�X��

�W���v�}�Œ�}�����v���Œ�P�Ç���]�•�����v���}�]�o�����v�����P���•�����Æ�‰�o�}�Œ���Ÿ�}�v��
���v�����‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v�����}�u�‰���v�Ç���Á�]�š�Z���}�‰���Œ���Ÿ�}�v�•���]�v��
�d�µ�v�]�•�]���U�����‹�µ���š�}�Œ�]���o���'�µ�]�v�����U���'�����}�v�U�����v�����^�}�µ�š�Z��
���(�Œ�]�����X���K�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���Ç���•�Ÿ�‰�µ�o���š���•�������À�}�š����
���P���]�v�•�š���š�Z�������Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ�����]�(�����v���}�]�o�����v�����P���•��

���}�u�‰���v�Ç�����}���•���v�}�š���u�����š�������v���Z�u���Œ�l�•�����}�À���Œ�]�v�P��
�š���Œ�P���š�•�����v�������������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç�X���/�v�������Œ�o�Ç��
�î�ì�î�ð�U���Á�����u���š���Á�]�š�Z���W���v�}�Œ�}�����v���Œ�P�Ç���š�}���]�v�(�}�Œ�u��
�Z�}�Á���Á�����Á�}�µ�o�����À�}�š�������š���š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•�����'�D��
���}�v�•�]�����Œ�]�v�P���i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�Œ�]�v���]�‰�o���•�X��

�t�����u���š���š�Z���������K�U�����&�K�U�����v�����}�š�Z���Œ�����]�Œ�����š�}�Œ�•�U��
���v�������]�•���µ�•�•�������š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•���‰�o���v�•���(�}�Œ��
�Œ�����µ���]�v�P���u���š�Z���v�����G���Œ�]�v�P�����v�����(�µ�P�]�Ÿ�À����
���u�]�•�•�]�}�v�•�U�����v�����(�}�Œ�����u�]�•�•�]�}�v���Œ�����µ���Ÿ�}�v���š���Œ�P���š�•�X
 
�t�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������š�Z�������Z���]�Œ�[�•���Œ���r���o�����Ÿ�}�v���]�v���î�ì�î�ð��
���v�������}�u�u�µ�v�]�����š�������}�µ�Œ�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���š�}���Œ���š���]�v��
�}�µ�Œ���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���]�v���î�ì�î�ñ���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z���������}�‰�Ÿ�}�v��
�}�(���š���Œ�P���š�•���(�}�Œ���^���}�‰�����í�����v�����î�����u�]�•�•�]�}�v�•��
�Œ�����µ���Ÿ�}�v�•�U�����v�������]�•���o�}�•�µ�Œ�����}�(���^���}�‰�����ï�������š���P�}�Œ�Ç��
�í�í���~�h�•�����}�(���W�Œ�}���µ���š���^�}�o���•�����u�]�•�•�]�}�v�•�X��

�t�����Á���Œ�����‰�o�����•�������š�}���•�������š�Z�����v���Á���š���Œ�P���š�•��
���v�������]�•���o�}�•�µ�Œ���•���]�v���W���v�}�Œ�}�����v���Œ�P�Ç�[�•���î�ì�î�ñ��
�•�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç���Œ���‰�}�Œ�š�X���^�‰�����]�.�����o�o�Ç�U���š�Z�������}�u�‰���v�Ç��
�]�•���š���Œ�P���Ÿ�v�P�������ñ�ì�9���Œ�����µ���Ÿ�}�v���]�v���^���}�‰�����í�����v����
�î�����u�]�•�•�]�}�v�•���]�v�š���v�•�]�š�Ç�����Ç���î�ì�ï�ì�U�����•�Ÿ�u���Ÿ�v�P��
�š�Z���š���š�Z�]�•���Á�]�o�o���������Œ�����•���������•�}�o�µ�š�����^���}�‰�����í�����v����
�î�����u�]�•�•�]�}�v�•�����Ç���ï�í�9�X���t�����Á�]�o�o���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�Z����
���Z���]�Œ�[�•���Œ���r���o�����Ÿ�}�v���]�v���î�ì�î�ñ�����v�������v�P���P���u���v�š��
�Á�]�o�o�����}�v�Ÿ�v�µ�����š�}�����}�u�u�µ�v�]�����š�����o�}�v�P���Œ�r�š���Œ�u��
���Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���]�v���o�]�v�����Á�]�š�Z�������i�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v�X

�:�µ�•�š���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���]�v�š���P�Œ���š���•���•�}���]���o���Œ�]�•�l�•�����v�����}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•�U�����v�����‰�o�������r�����•�������]�u�‰�����š���]�v�š�}�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�]���•�X
�/�š���������Œ���•�•���•���•�Ç�•�š���u�]�����š�Z�Œ�����š�•���š�}���o�}�v�P�r�š���Œ�u���•�š�����]�o�]�š�Ç�����v�����À���o�µ�������Œ�����Ÿ�}�v�����v�����]�•�������l���Ç�����}�v�•�]�����Œ���Ÿ�}�v���(�}�Œ�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š��
�]�v���}�µ�Œ���Z�/�����v�����À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���]���•�X��
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

BP (UK Listed Equity Fund, 
UK Listed Equity Alpha Fund) 
���•���‰���Œ�š���}�(���}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š�����•�����o���Ÿ�}�v���Á�]�š�Z 
�š�Z�����}�]�o�����v�����P���•���•�����š�}�Œ�U���Á�����u���������‰�µ���o�]����
�•�š���š���u���v�š�•���]�v���o���š�����î�ì�î�ð���]�v���Œ���•�‰�}�v�•�����š�} 
�Œ���‰�}�Œ�š�•���š�Z���š�����W���Á���•���Á�����l���v�]�v�P���]�š�•�����o�]�u���š����
�š���Œ�P���š�•�����v�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�•�U�����•���‰���Œ�š���}�(������
�^�•�š�Œ���š���P�Ç���Œ���•���š�_�X���t�������}�r�•�]�P�v�����������‰�µ���o�]�����o���©���Œ��
�Á�]�š�Z���ð�ô���•�]�P�v���š�}�Œ�]���•���Œ���‰�Œ���•���v�Ÿ�v�P���¬�ñ�š�v���]�v�����•�•���š�•��
�µ�v�����Œ���u���v���P���u���v�š�X

�&�}�o�o�}�Á�]�v�P�����}�v�.�Œ�u���Ÿ�}�v���}�(���š�Z�����•�š�Œ���š���P�Ç���Œ���•���š��
�]�v���Y�í���î�ì�î�ñ�U���Á�����u���š���Á�]�š�Z�����W���š�}���Œ���]�•�����}�µ�Œ��
���}�v�����Œ�v�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z���š���]�š�•���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�U��
���‰�‰�Œ�}�À���������Ç�������o���Œ�P�����u���i�}�Œ�]�š�Ç���}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•��
�]�v���î�ì�î�î�U���Z�������š�Á�]�������������v���Œ�����µ���������]�v�����u���]�Ÿ�}�v��
�Á�]�š�Z�}�µ�š���Œ���v���Á�]�v�P���]�š�•���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���u���v�����š���X
�����Œ���‹�µ���•�š���(�}�Œ�������À�}�š�������š���š�Z�����î�ì�î�ñ�����'�D���Á���• 
�v�}�š���(�}�Œ�š�Z���}�u�]�v�P�X�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�������À�]�•����
���W���}�(���}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�U�����•�����o���Ÿ�}�v���‰�}�o�]���]���•�����v�� 
�š�Z�����]�u�‰�o�]�����Ÿ�}�v�•�X

���š�����W�[�•�����v�v�µ���o���'���v���Œ���o���D�����Ÿ�v�P���~���'�D�•���]�v 
���‰�Œ�]�o���î�ì�î�ñ�U���Á�����À�}�š���������P���]�v�•�š���u���v���P���u���v�š 
�}�v�����v���µ�v�‰�Œ�����������v�š�������v�µ�u�����Œ���}�(�����P���v������
�]�š���u�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v���}�(���š�Z�������Z���]�Œ 
�}�(���š�Z�������}���Œ�������v�����š�Z�Œ�������}�š�Z���Œ�����]�Œ�����š�}�Œ�•�X 
�t�����À�}�š���������P���]�v�•�š�����������‰�š���v�������}�(���š�Z����
���v�v�µ���o���Œ���‰�}�Œ�š�����v�������P���]�v�•�š�����‰�‰�Œ�}�À���o���}�(��
�š�Z�����Œ���u�µ�v���Œ���Ÿ�}�v���Œ���‰�}�Œ�š�X�����•���‰���Œ�š���}�(���}�µ�Œ��
���v�P���P���u���v�š�����•�����o���Ÿ�}�v�U���Á�����‰�µ���o�]���o�Ç 
�‰�Œ���r�������o���Œ�������š�Z���•�����À�}�š���•�����Z������ 
�}�(���š�Z�������'�D�X��

���v�����Æ�����‰�Ÿ�}�v���o���î�ð�9���}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•��
�À�}�š���������P���]�v�•�š���š�Z�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v���}�(���š�Z�������Z���]�Œ�X��
���v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z�����W���]�•���}�v�P�}�]�v�P�X

Shell (UK Listed Equity Fund, 
UK Listed Equity Alpha Fund)
�^�Z���o�o���]�•�������•�]�P�v�]�.�����v�š�����}�v�š�Œ�]���µ�š�}�Œ���š�}�����}�Œ�����Œ 
�š�}�����}���•�š�[�•���.�v���v�����������u�]�•�•�]�}�v�•�X���t�����Z���À����
���]�Œ�����š�o�Ç�����v�P���P�������š�Z�������}�u�‰���v�Ç���•�]�v�����������Œ�o�Ç��
�î�ì�î�ï�U�����}�À���Œ�]�v�P�������Œ���}�v���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�•�U��
�u�����]�µ�u�r�š���Œ�u���š���Œ�P���š�•�U�����v���������‰�]�š���o 
���Æ�‰���v���]�š�µ�Œ�������o�]�P�v�u���v�š�X

�/�v�����‰�Œ�]�o���î�ì�î�ð�U���Á�������©���v�������������u�����Ÿ�v�P���Á�]�š�Z��
�^�Z���o�o�[�•�����Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ�������Z���������}�(���]�š�•�����'�D�X

�t�����Á���o���}�u�����������v���Á���u�����]�µ�u�r�š���Œ�u�������•�}�o�µ�š����
���u�]�•�•�]�}�v�•���Œ�����µ���Ÿ�}�v���š���Œ�P���š���(�}�Œ���š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•��
�}�]�o���‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v�����v�����‰�Œ�}���µ���š�•���s�������l���Ç���}���i�����Ÿ�À����
�(�}�Œ���}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š���s�����µ�š�����Æ�‰�Œ���•�•������
���]�•���‰�‰�}�]�v�š�u���v�š���š�Z���š�������•�]�u�]�o���Œ���š���Œ�P���š���Á���• 
�v�}�š���(�}�Œ�š�Z���}�u�]�v�P���(�}�Œ���P���•�X

�t�������o�•�}�����]�•���µ�•�•�������š�Z�����•�š�Œ���v�����������•�•���š���Œ�]�•�l���}�(��
�^�Z���o�o�[�•���‰�o���v�•���š�}�����Æ�‰���v�����>�]�‹�µ�]�����E���š�µ�Œ���o���'���•��
�~�>�E�'�•���‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v�X��

���š���š�Z�������'�D�U���Á�����À�}�š���������P���]�v�•�š���š�Z�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v��
�}�(���š�Z�������Z���]�Œ�����µ�����š�}���]�v�������‹�µ���š�����š���Œ�P���š�•�����v����
���������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç�X���/�v���o�]�v�����Á�]�š�Z���}�µ�Œ��
�À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���Ç�U���Á�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š�����������•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ��
�‰�Œ�}�‰�}�•���o�������o�o�]�v�P���(�}�Œ�������u�����]�µ�u�r�š���Œ�u���š���Œ�P���š��
���}�À���Œ�]�v�P���^���}�‰�����ï�����u�]�•�•�]�}�v�•�����v�������o�]�P�v�������Á�]�š�Z��
�š�Z�����W���Œ�]�•�����P�Œ�����u���v�š�X��

���•���‰���Œ�š���}�(�����v�P���P���u���v�š�����•�����o���Ÿ�}�v�U���Á�����‰�µ���o�]���o�Ç��
�‰�Œ���r�������o���Œ�������š�Z���•�����À�}�š���•�����Z���������}�(���š�Z�������'�D�X��
���v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���^�Z���o�o���]�•���}�v�P�}�]�v�P�X

Samsung Electronics (Emerging Markets 
Equity Alpha Fund, Global Equity Alpha Fund, 
Overseas Developed Markets Fund)
�^���u�•�µ�v�P�����o�����š�Œ�}�v�]���•�U�������^�}�µ�š�Z���<�}�Œ�����v 
���‰�‰�o�]���v���������v�������}�v�•�µ�u���Œ�����o�����š�Œ�}�v�]���•��
�u���v�µ�(�����š�µ�Œ���Œ�U���Á���•�����v�P���P�������(�}�o�o�}�Á�]�v�P��
�š�Z���������•���v�������}�(���]�v�š���Œ�]�u���š���Œ�P���š�•���(�}�Œ���]�š�•��
�•���u�]���}�v���µ���š�}�Œ�����]�À�]�•�]�}�v�U���Á�Z�]���Z���������}�µ�v�š�• 
�(�}�Œ���š�Z�������µ�o�l���}�(���]�š�•���^���}�‰�����í�����v�����î�����u�]�•�•�]�}�v�•�U 
�]�v���]�š�•���u�}�•�š���Œ�������v�š���•�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç���Œ���‰�}�Œ�š�X��

�t�������•�����o���š���������v�P���P���u���v�š�����Ç���Á�Œ�]�Ÿ�v�P���š�}��
�š�Z�������Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ�����š�}���Œ���]�š���Œ���š�����}�µ�Œ��
���Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���(�}�Œ�W

• �� ���d�Z�������•�š�����o�]�•�Z�u���v�š���}�(���]�v�š���Œ�]�u���š���Œ�P���š�•��
�(�}�Œ���^���}�‰�����í�����v�����î�����u�]�•�•�]�}�v�•���]�v���š�Z����
�•���u�]���}�v���µ���š�}�Œ�����]�À�]�•�]�}�v��

• �� ���d�Z�����]�v���}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�}�v���}�(���^���}�‰�����ï�����u�]�•�•�]�}�v�•��
�]�v�š�}���^���u�•�µ�v�P�����o�����š�Œ�}�v�]���•�[�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v��
���}�u�u�]�š�u���v�š��

• �� ���d�Z���������À���o�}�‰�u���v�š���}�(�������š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�����o�]�P�v������
�Á�]�š�Z���í�X�ñ�£�����P�o�}�����o���Á���Œ�u�]�v�P�X

�t�������Œ�������Á���]�Ÿ�v�P���š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•���Œ���•�‰�}�v�•�������v����
�Á�]�o�o���(�}�o�o�}�Á���µ�‰���]�v�����µ�������}�µ�Œ�•���X

Nintendo (Global Equity Alpha Fund, 
Overseas Developed Markets Fund)
�E�]�v�š���v���}�U�������:���‰���v���•�����u�µ�o�Ÿ�v���Ÿ�}�v���o���À�]�����}��
�P���u�������}�u�‰���v�Ç�U���Á���•�����v�P���P�������š�}���µ�v�����Œ�•�š���v����
�Á�Z���š���‰�Œ�}�P�Œ���•�•���Z�������������v���u���������š�}�Á���Œ���• 
�•���«�v�P���������������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���š���Œ�P���š�U�����•���]�š���]�•���v�}�Á 
�]�v���]�š�•���(�}�µ�Œ�š�Z���Ç�����Œ���}�(���u�����•�µ�Œ�]�v�P���^���}�‰�����í�U���î�����v����
�ï�����u�]�•�•�]�}�v�•�X��

�d�Z�������}�u�‰���v�Ç���•�š���š�������]�š�•�����}�u�u�]�š�u���v�š���š�}��
�u���v���P�]�v�P�����u�]�•�•�]�}�v�•�����µ�š���Z�]�P�Z�o�]�P�Z�š�����������Œ�Œ�]���Œ�•���š�}��
�����•�}�o�µ�š�������u�]�•�•�]�}�v�•���Œ�����µ���Ÿ�}�v�•�X���d�Z�������}�u�‰���v�Ç��
�Á���•�������À�]�•�������š�Z���š�������.�Œ�u���š���Œ�P���š���]�•�������u�]�v�]�u�µ�u��
���Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�U���Á�]�š�Z���š�Z�����}�+���Œ���š�}���•�Z���Œ�����]�v�•�]�P�Z�š�•��
�Á�Z���Œ�����š�Z�]�•���Á�}�µ�o�����������Z���o�‰�(�µ�o�X���D�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P�����v����
���v�P���P���u���v�š���Á�]�o�o�����}�v�Ÿ�v�µ���U�����•�‰�����]���o�o�Ç���Á�]�š�Z������
���}�v�•�}�o�����Œ���o�����•�������v�Ÿ���]�‰���š�������]�v���î�ì�î�ñ�X

Ford Motor Company 
(Sterling Investment Grade Credit Fund)
�&�}�Œ�����Á���•�����v�P���P�������(�}�o�o�}�Á�]�v�P���š�Z�������Æ�š���v�•�]�}�v��
�}�(���]�š�•���š���Œ�P���š�������š�����(�}�Œ�����o�o�����o�����š�Œ�]�����À���Z�]���o�����~���s�•��
�‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v���]�v�����µ�Œ�}�‰���X�����}�v�����Œ�v�•���Á���Œ�����Œ���]�•������
�š�Z���š���&�}�Œ�����Z���•���Á�����l���v�������š�Z�������µ�Œ�}�‰�����v���š���Œ�P���š��
���v�����Z���•���v�}���š���Œ�P���š�•�����o�•���Á�Z���Œ���X

�d�Z���Œ�����Á���Œ�������o�•�}�����}�v�����Œ�v�•�������}�µ�š���]�š�•���•�µ�‰�‰�o�Ç��
���Z���]�v���š���Œ�P���š�•�����}�u�‰���Œ�������Á�]�š�Z���]�š�•���‰�����Œ�• 
�~���X�P�X���v�}���Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•���(�}�Œ�������©���Œ�Ç��
�u���v�µ�(�����š�µ�Œ���Œ�•���š�}���‰�Œ�}���µ�Œ�����Œ���v���Á�����o�������v���Œ�P�Ç�•�X��

�d�Z�������}�u�‰���v�Ç���Á���•�����v���}�µ�Œ���P�������š�}���������}�u��������
�•�]�P�v���š�}�Œ�Ç���š�}���š�Z�����'�o�}�����o�������©���Œ�Ç�����o�o�]���v�����U���Á�Z�]���Z��
�•�����l�•���š�}�����•�š�����o�]�•�Z�������•�µ�•�š���]�v�����o���������©���Œ�Ç���À���o�µ����
���Z���]�v�����Ç���î�ì�ï�ì�X
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�t���š���Œ���•�����Œ���]�š�Ç�����v�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�����Œ�����P�Œ�}�Á�]�v�P�����}�v�����Œ�v�•���P�o�}�����o�o�Ç�X��
�/�u�‰�o���u���v�Ÿ�v�P�����+�����Ÿ�À�����Á���š���Œ���u���v���P���u���v�š���‰�Œ�����Ÿ�����•�U���•�µ���Z�����•��
�Œ�����µ���]�v�P���Á���š���Œ���µ�•���P�������v�����u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���Á���š���Œ���‹�µ���o�]�š�Ç�U�����v�����Á���•�š����
�u���v���P���u���v�š�U�������v���Z���o�‰�����}�u�‰���v�]���•���š�}���u�]�v�]�u�]�•�����š�Z���]�Œ�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o��
�]�u�‰�����š�X���t�]�š�Z�]�v���š�Z�]�•���š�Z���u���U���Á�������v�P���P�������}�u�‰���v�]���•�������•�������}�v���š�Z���]�Œ��

���Æ�‰�}�•�µ�Œ�����š�}���Á���š���Œ�r�]�v�š���v�•�]�À�����}�‰���Œ���Ÿ�}�v�•�����v�����š�Z�����‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v���}�(���Z�]�P�Z��
�o���À���o�•���}�(���‰�����l���P�]�v�P���Á���•�š�������v�����‰�o���•�Ÿ�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�X���K�µ�Œ���P�}���o�•���]�v���o�µ������
���v���}�µ�Œ���P�]�v�P�����}�u�‰���v�]���•���š�}���]�u�‰�o���u���v�š�����+�����Ÿ�À�����Á���•�š�����Œ�����µ���Ÿ�}�v�����v����
�Œ���P�µ�o���Œ�o�Ç���Œ���À�]���Á���š�Z���]�Œ���Á���š���Œ���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���‰�}�o�]���]���•�X��
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

Align Technology 
(Global Equity Alpha Fund)
���o�]�P�v���d�����Z�v�}�o�}�P�Ç�U�����v�����u���Œ�]�����v��
�u���v�µ�(�����š�µ�Œ���Œ���}�(���ï�������]�P�]�š���o���•�����v�v���Œ�•��
���v�������o�]�P�v���Œ�•���µ�•�������]�v���}�Œ�š�Z�}���}�v�Ÿ���•�U���Á���•��
���v�P���P�������š�}�����v���}�µ�Œ���P�����]�u�‰�Œ�}�À�������Á���š���Œ��
���]�•���o�}�•�µ�Œ�������v�����Œ�]�•�l���u���v���P���u���v�š�X

�K�v�����}�(���}�µ�Œ�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�• 
�����Ÿ�À���o�Ç���‰���Œ�Ÿ���]�‰���š���•���]�v���š�Z�� 
�����Œ���}�v�����]�•���o�}�•�µ�Œ�����W�Œ�}�i�����š���~�����W�• 
�E�}�v�r���]�•���o�}�•�µ�Œ���������u�‰���]�P�v�U���Á�Z�]���Z��
���v���}�µ�Œ���P���•�����}�u�‰���v�]���•���š�}�����v�Z���v���� 
�š�Z���]�Œ���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���}�v�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o���]�•�•�µ���•��
�•�µ���Z�����•�����o�]�u���š���U���(�}�Œ���•�š�•�U�����v�����Á���š���Œ�X��

�^�‰�����]�.�����o�o�Ç���(�}�Œ���Á���š���Œ�U���š�Z���������u�‰���]�P�v��
�š���Œ�P���š�•���Z�]�P�Z���]�u�‰�����š�����µ�•�]�v���•�•���•���š�Z���š��
�Z���À�����Ç���š���š�}�����]�•���o�}�•�����Œ�}���µ�•�š�������š�����}�v���š�Z���]�Œ��
�Á���š���Œ���(�}�}�š�‰�Œ�]�v�š�U���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�U�����v�����Œ�]�•�l��
�u���v���P���u���v�š���‰�Œ�����Ÿ�����•�X�����o�]�P�v���d�����Z�v�}�o�}�P�Ç��
�Á���•�����•�l�������š�}�����]�•���o�}�•�����š�}���š�Z���������W�����•������
�u�]�v�]�u�µ�u�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�X

�d�Z�����Á���š���Œ���µ�Ÿ�o�]�š�Ç���•�����š�}�Œ���(�������•���•�]�P�v�]�.�����v�š��
�.�v���v���]���o�����v�����Œ���‰�µ�š���Ÿ�}�v���o���Œ�]�•�l�U���Á�]�š�Z���Œ���P�µ�o���Œ��
�v���P���Ÿ�À�����u�����]�������}�À���Œ���P�����}�(���•���Á���P�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v��
�]�v�š�}���Œ�]�À���Œ�•�����v�����•�����•�U�����v�����Œ�����}�Œ�����.�v���•���(�}�Œ��
�‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v���]�v���]�����v�š�•���]�v���Œ�������v�š���Ç�����Œ�•�X

�/�v���î�ì�î�ï�U�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���i�}�]�v����������
���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����Á�]�š�Z 
�š�Z�����h�<���Á���š���Œ���µ�Ÿ�o�]�š�Ç���•�����š�}�Œ�U�����}�r�}�Œ���]�v���š���� 
���Ç���Z�>���D�X���d�Z�������]�u���]�•���š�}���]�u�‰�Œ�}�À�����‰�Œ�����Ÿ�����•�U��
�����.�v���������•�š���‰�Œ�����Ÿ�����U�����v�������v���}�µ�Œ���P��������
�(���•�š���Œ���‰���������}�(�����Z���v�P�����]�v���‰���Œ�•�]�•�š���v�š�o�Ç��
�o���P�P�]�v�P�����}�u�‰���v�]���•�X���^�‰�����]�.�������Œ�����•���}�(���(�}���µ�•��
�]�v���o�µ�������•���Á���P�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�U���Á���š���Œ���o�����l���P���U��
���o�]�u���š�������Z���v�P�����u�]�Ÿ�P���Ÿ�}�v�����v�����������‰�Ÿ�}�v�U��
�v���š�µ�Œ���r�����•�������•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�U�����]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç�U�����v����
���v�Ÿ�u�]���Œ�}���]���o���Œ���•�]�•�š���v�����X

�t�������v�P���P�������Á�]�š�Z���í�í���Á���š���Œ���µ�Ÿ�o�]�š�Ç�����}�u�‰���v�]���•��
�Z���o�����]�v���}�µ�Œ���.�Æ�������]�v���}�u�����(�µ�v���•�X���d�Z�]�•���Ç�����Œ�U���Á����
�Œ���r���•�•���•�•�������š�Z�����í�í�����}�u�‰���v�]���•�������•�������µ�‰�}�v��
�}�µ�Œ���î�ì�î�ï�����v�P���P���u���v�š�����v���������Œ���À�]���Á���}�(���š�Z���]�Œ��
�•�µ���•���‹�µ���v�š���î�ì�î�ð���‰�o���v�•���(�}�Œ���š�Z�����î�ì�î�ñ�r�ï�ì��
�‰���Œ�]�}���X���t�����Œ���š�������������Z�����}�u�‰���v�Ç�����P���]�v�•�š���í�õ��
�<�W�/�•�����v�����P���À�������v���}�À���Œ���o�o���•���}�Œ�����}�µ�š���}�(���í�ì�ì�X��
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���]�•���o�������]�v�P���š�Z�������v�P���P���u���v�š��
�Á�]�š�Z���z�}�Œ�l�•�Z�]�Œ�����t���š���Œ�����v�����E�}�Œ�š�Z�µ�u���Œ�]���v��

�t���š���Œ���}�v�������Z���o�(���}�(���š�Z�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�X���^���À���Œ���o 
�Á���o�o�r���©���v���������u�����Ÿ�v�P�•���Á���Œ�����Z���o�����Á�]�š�Z��
�z�}�Œ�l�•�Z�]�Œ�����t���š���Œ���š�Z�Œ�}�µ�P�Z�}�µ�š���î�ì�î�ï�����v�����î�ì�î�ð�U��
�]�v�À�}�o�À�]�v�P���š�Z�������&�K�����v�����l���Ç�����]�Œ�����š�}�Œ�•�X

�d�Z�������}�u�‰���v�Ç�������l�v�}�Á�o�����P�������}�µ�Œ�����•�•���•�•�u���v�š�•��
���•���(���]�Œ�����v�����Á���o���}�u�������}�µ�Œ���������‰�����v�P���P���u���v�š�U��
�Œ�����}�P�v�]�•�]�v�P���š�Z�����À���o�µ�����]�š�������������X���z�}�Œ�l�•�Z�]�Œ����
�t���š���Œ�[�•���•���}�Œ�����]�u�‰�Œ�}�À�������Á�]�š�Z���‰�Œ�}�P�Œ���•�•���u��������
�����Œ�}�•�•�����o�o�����Œ�����•���}�(�����v�P���P���u���v�š�X���t�����v�}�š����������
�•�]�P�v�]�.�����v�š���]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š���]�v���š�Z�����(�}�o�o�}�Á�]�v�P���<�W�/�•�W

• �� ���/�v�À���•�š�u���v�š�����v�����š�Œ���]�v�]�v�P���š�}���Œ�����µ�������Œ���‰���]�Œ��
�Ÿ�u���•���š�}���G�}�}���U���o�����l�����v�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�����À���v�š�•

• �� �����v�•�µ�Œ�]�v�P�������•�š�Œ�����Ÿ�}�v���]�•���•�µ�•�š���]�v�����o�����š�}��
�•�µ�‰�‰�}�Œ�š���Á���š���Œ���•�µ�‰�‰�o�Ç���Œ���•�]�o�]���v����

• �� �������À���o�}�‰�]�v�P�����v�����µ�•�]�v�P���v���š�µ�Œ���r�����•������
�•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���(�}�Œ���G�}�}�����u���v���P���u���v�š�����v����
���Œ�}�µ�P�Z�š���Œ���•�]�o�]���v�����X

�,�}�Á���À���Œ�U���Á���������À�]�•�������š�Z�������}�u�‰���v�Ç���š�Z���š��
�(�µ�Œ�š�Z���Œ���]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š���Á���•���v�������������}�v��
�‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�����]�•���Z���Œ�P���•���š�Z���š�����Œ�������Z���š���Œ�P���š�•�U�����v����
�����Ÿ�}�v���}�v�����]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç�X���E�}�Œ�š�Z�µ�u���Œ�]���v���t���š���Œ��
�Œ���•�‰�}�v���������š�}���}�µ�Œ���î�ì�î�ð�����•�•���•�•�u���v�š���Á�]�š�Z������

�����š���]�o�������Á�Œ�]�©���v���Œ���•�‰�}�v�•���X���d�Z�������}�u�‰���v�Ç��
�]�u�‰�Œ�}�À�������]�v�����o�o�����Œ�����•���}�(�����v�P���P���u���v�š�X���d�Z���Ç��
�����l�v�}�Á�o�����P�������}�µ�Œ���]�v�G�µ���v�������}�v���]�š�•���]�u�‰�Œ�}�À������
���]�•���o�}�•�µ�Œ���X���^�]�P�v�]�.�����v�š�o�Ç���]�u�‰�Œ�}�À�������<�W�/�•��
�]�v���o�µ�������W

• �� ���Z�����µ���]�v�P���‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�����v�������]�•���Z���Œ�P���•���š�Z���š��
���Œ�������Z���š���Œ�P���š�•

• �� ���,���À�]�v�P���������o�����Œ�����]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç�������Ÿ�}�v���W�o���v�� 
�Á�]�š�Z���š���Œ�P���š�•�X

�t�������o�•�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���������v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z��
�h�v�]�š�������h�Ÿ�o�]�Ÿ���•�X���/�v���������]�Ÿ�}�v���š�}�����]�•���µ�•�•�]�v�P��
�š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•���o���š���•�š�����•�•���•�•�u���v�š�U���Á�����Œ���]�•������
�‰�o�������r�����•���������}�v�����Œ�v�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���•���Á���P����
���]�•���Z���Œ�P�������š���>���l�����t�]�v�����Œ�u���Œ���X
 
�t�����v�}�š�������•���À���Œ���o�����Œ�����•���}�(���]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š���•�]�v������
�}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š�����}�u�u���v���������]�v�������Œ�o�Ç���î�ì�î�ï�U��
�]�v���o�µ���]�v�P���v���Á���]�v�(�Œ���•�š�Œ�µ���š�µ�Œ�����]�v�À���•�š�u���v�š�����v����
�•�š���l���Z�}�o�����Œ���‰���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰�•���š�}���]�u�‰�Œ�}�À�����>���l����
�t�]�v�����Œ�u���Œ���[�•���Á���š���Œ���‹�µ���o�]�š�Ç�X��

���v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���š�Z�����h�<���Á���š���Œ���µ�Ÿ�o�]�š�Ç 
�•�����š�}�Œ���Á�]�o�o���Á�]�v�������}�Á�v���]�v���î�ì�î�ñ���Á�]�š�Z�������‰�µ���o�]����
�Œ���‰�}�Œ�š���}�v���š�Z�����•�����š�}�Œ�[�•���Œ���•�‰�}�v�•�����š�}���š�Z�����]�•�•�µ���•��
�µ�v�����Œ�����v�P���P���u���v�š�X

���v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���Á���š���Œ���µ�Ÿ�o�]�š�Ç�����}�u�‰���v�]���•���~�^�š���Œ�o�]�v�P���/�v�����Æ�r�>�]�v�l���������}�v�����&�µ�v���U���^�š���Œ�o�]�v�P���/�v�À���•�š�u���v�š���'�Œ�����������Œ�����]�š���&�µ�v���•��
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�'�}�}�����t�}�Œ�l�����}���o�]�Ÿ�}�v���~�h�<���>�]�•�š���������‹�µ�]�š�Ç 
Fund, UK Listed Equity Alpha Fund)
�/�v���î�ì�î�ð�U���Á�����i�}�]�v�������š�Z�����'�}�}�����t�}�Œ�l�����}���o�]�Ÿ�}�v�U��
�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v���}�(���ð�ó���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���]�v�À���•�š�}�Œ�•�U��
���}�r�}�Œ���]�v���š���������Ç���^�Z���Œ�������Ÿ�}�v�����v�����Œ���‰�Œ���•���v�Ÿ�v�P��
�¨�ó�X�í�š�v���]�v�����h�D�X���t�����Z���À�����i�}�]�v�������š�Á�}��
���v�P���P���u���v�š���Á�}�Œ�l�•�š�Œ�����u�•�W

•   Living Wage: ���v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z���&�d�^���ï�ñ�ì��
���}�u�‰���v�]���•���]�v���š�Z�����Œ���š���]�o���•�����š�}�Œ���š�}���������}�u����
�������Œ�����]�š�������Œ�����o���>�]�À�]�v�P���t���P�������u�‰�o�}�Ç���Œ�•�U��

�‰���Ç�]�v�P���š�Z�����>�]�À�]�v�P���t���P�����š�}�����]�Œ�����š�o�Ç�����u�‰�o�}�Ç������
���v�����š�Z�]�Œ���r�‰���Œ�š�Ç���•�š���+�X

•   Racial Inequity:�����v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z���&�d�^���ï�ñ�ì 
�(�}�}�����•�����š�}�Œ�����}�u�‰���v�]���•���š�}���‰�µ���o�]�•�Z���š�Z���]�Œ��
���š�Z�v�]���]�š�Ç���‰���Ç���P���‰�•�����v���������Ÿ�}�v���‰�o���v�•���š�}��
�������Œ���•�•���š�Z���•�����P���‰�•�X

�d�}�������š���U���Á�����Z���À�����u���š���Á�]�š�Z���D���Œ�l�•���˜���^�‰���v�����Œ�U��
�<�]�v�P�.�•�Z���Œ�U�����v�������µ�Œ�Œ�Ç�•���š�}���Œ���‹�µ���•�š���Œ�����o���>�]�À�]�v�P��
�t���P�����������Œ�����]�š���Ÿ�}�v�U�����v�����Á�]�š�Z�����•�•�}���]���š������
���Œ�]�Ÿ�•�Z���&�}�}���•�����v�����^�^�W���'�Œ�}�µ�‰���š�}���Œ���‹�µ���•�š��
���š�Z�v�]���]�š�Ç���W���Ç���'���‰���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�X

�d�Z�����Œ���š���]�o�����}�u�‰���v�]���•���Œ���u���]�v���Œ���•�]�•�š���v�š���š�}��
�(�}�Œ�u���o���>�]�À�]�v�P���t���P�����������Œ�����]�š���Ÿ�}�v�U���Á�Z�]�o�•�š���š�Z����
�(�}�}�����•�����š�}�Œ�����}�u�‰���v�]���•�����Œ�����‰�Œ�}�P�Œ���•�•�]�v�P�������š����
���}�o�o�����Ÿ�}�v���š�}�����v�����o�������]�•���o�}�•�µ�Œ���X�����v�P���P���u���v�š
�]�•���}�v�P�}�]�v�P�X

Telefonica (Sterling Investment Grade Credit)
�d���o���(�}�v�]�����U�������^�‰���v�]�•�Z���u�µ�o�Ÿ�v���Ÿ�}�v���o��
�š���o�����}�u�u�µ�v�]�����Ÿ�}�v�•�����}�u�‰���v�Ç�U���Á���•�����v�P���P������
�}�v���]�š�•���o�����}�µ�Œ���u���v���P���u���v�š���‰�}�o�]���]���•�����v�������•�l������
�]�(���]�š���‰�o���v�•���š�}���������}�u�������v���������Œ�����]�š�������Œ�����o���>�]�À�]�v�P��
�t���P�������u�‰�o�}�Ç���Œ�X��

�d���o���(�}�v�]�������v�}�š�������š�Z�������]�8���µ�o�Ÿ���•���]�v���]�����v�Ÿ�(�Ç�]�v�P��
�����o�]�À�]�v�P���Á���P�����]�v���������Z���i�µ�Œ�]�•���]���Ÿ�}�v���]�v���Á�Z�]���Z���]�š��
�}�‰���Œ���š���•�U���(�}�Œ�����Æ���u�‰�o���U���Á�Z�]�o�•�š���]�š���]�•���Á���o�o�������.�v������
�]�v���š�Z�����h�<�U���]�š���]�•���u�µ���Z���u�}�Œ�������Z���o�o���v�P�]�v�P���]�v��
���Œ�P���v�Ÿ�v�������µ�����š�}���Z�]�P�Z���]�v�G���Ÿ�}�v�X���d���o���(�}�v�]�����[�•��
�,���������}�(���^�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç���Z���•���������v���š���•�l�������Á�]�š�Z��
�]�����v�Ÿ�(�Ç�]�v�P�����v���������o���µ�o���Ÿ�v�P�������o�]�À�]�v�P���Á���P�����]�v��
�������Z���u���Œ�l���š�X

�d���o���(�}�v�]�������Á���•�����•�l�������š�}���������}�u�������v���������Œ�����]�š������
�Œ�����o���>�]�À�]�v�P���t���P�������u�‰�o�}�Ç���Œ���]�v���š�Z�����h�<�X���t�Z�]�o�•�š��

�š�Z�]�•���]�•���h�<�r�(�}���µ�•�����U���š�Z���Œ�������Œ���������•���š���}�(���P�o�}�����o��
�‰�Œ�]�v���]�‰�o���•���Á�Z�]���Z���•�]�P�v���š�}�Œ�]���•�������v���(�}�o�o�}�Á���š�}���•���š��
�š�Z�����o�]�À�]�v�P���Á���P�����]�v���}�š�Z���Œ���P���}�P�Œ���‰�Z�]���•�X��

�d�Z�������}�u�‰���v�Ç���Á���•�����o�•�}�����v�P���P�������Œ���P���Œ���]�v�P��
���v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�����}�v�•�]�����Œ���Ÿ�}�v�•���Œ���o���š�������š�}��
�š�Z�����u�}�����Œ�v�]�•���Ÿ�}�v���}�(���š���o�����}�u�u�µ�v�]�����Ÿ�}�v�•��
�v���š�Á�}�Œ�l�•�U���Á�Z�]���Z�����Œ�����‰�}�š���v�Ÿ���o�o�Ç���o���Œ�P����
���}�v�•�µ�u���Œ�•���}�(�����v���Œ�P�Ç�X

�/�v�š���Œ���}�v�Ÿ�v���v�š���o���,�}�š���o�•���'�Œ�}�µ�‰ 
(UK Listed Equity Fund)
�/�v�š���Œ���}�v�Ÿ�v���v�š���o���,�}�š���o�•���'�Œ�}�µ�‰���~�/�,�'�•�U 
�������Œ�]�Ÿ�•�Z���Z�}�š���o���(�Œ���v���Z�]�•���U���]�•�������]�v�P�����v�P���P������
���o�}�v�P���Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ�����}�u�‰���v�]���•���]�v���š�Z�����Œ���š���]�o�U 
�P�]�P�������}�v�}�u�Ç�U�����v�����Z�}�•�‰�]�š���o�]�š�Ç���•�����š�}�Œ�•�U���Á�Z���Œ����
�š�Z�����‰���v�����u�]�������Æ�‰�}�•�������À�µ�o�v���Œ�����]�o�]�Ÿ���•�����v�� 
�����o�����l���}�(���•���(���P�µ���Œ���•���(�}�Œ���Á�}�Œ�l���Œ�•�X

���š���š�Z�����•�š���Œ�š���}�(���š�Z�������v�P���P���u���v�š�U���/�,�'���•�š�Œ�µ�P�P�o������
�š�}���]�����v�Ÿ�(�Ç�����v�����u���v���P�����o�����}�µ�Œ���‰�Œ�����Ÿ�����•��
���u�}�v�P���•�}�u�����}�(���]�š�•���u�}�•�š���À�µ�o�v���Œ�����o�����Á�}�Œ�l���Œ�•�U��
�•�µ���Z�����•���š�Z�}�•�������u�‰�o�}�Ç���������Ç���š�Z�]�Œ���r�‰���Œ�š�Ç���•���Œ�À�]������
���}�v�š�Œ�����š�}�Œ�•���o�]�l�������o�����v�]�v�P���}�Œ���•�����µ�Œ�]�š�Ç���.�Œ�u�•�X��
 
�������Œ���•�•�]�v�P���š�Z�]�•�����Œ�]�Ÿ�����o�����v�������Æ�š���v�•�]�À���o�Ç��
���]�•���µ�•�•�������P���‰���]�v���/�,�'�[�•���‰�}�o�]���]���•�����v�����u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P��
�•�Ç�•�š���u�•�U���Á�����Á���Œ�����‰�o�����•�������š�}���•�������š�Z�������}�u�‰���v�Ç��
���Æ�š���v�����]�š�•���Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���]�v���o�µ������
�l���Ç���o�����}�µ�Œ���‰�Œ�����Ÿ�����•�U���•�µ���Z�����•���(�Œ�������}�u���}�(��
���•�•�}���]���Ÿ�}�v�U���Á���P���•�����v�����Á�}�Œ�l�]�v�P���Z�}�µ�Œ�•�U�����v����
�Á�}�Œ�l���Œ���Z�����o�š�Z�����v�����•���(���š�Ç�X��

�/�,�'���Z���•���•�]�v�������Œ�}�o�o�������}�µ�š���]�š�•���Z�Z���•�‰�}�v�•�]���o����
�>�����}�µ�Œ���Z���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•�[�U�������•���š���}�(���u���v�����š�}�Œ�Ç��
�o�����}�µ�Œ�r�Œ���o���š���������µ�������]�o�]�P���v�������•�š���v�����Œ���•���(�}�Œ���]�š�•��
�u���v���P�������Z�}�š���o�•���Á�Z���v���Á�}�Œ�l�]�v�P���Á�]�š�Z 
�•�µ���r���}�v�š�Œ�����š�}�Œ�•�X

�/�š���]�•�����o�•�}���‰�o���v�v�]�v�P���š�}�����}�v���µ���š���Œ���P�]�}�v���o���Z�µ�u���v��
���v�����o�����}�µ�Œ���Œ�]�P�Z�š�•���]�u�‰�����š�����•�•���•�•�u���v�š�•���š�}���P�µ�]������
�(�µ�Œ�š�Z���Œ�������Ÿ�}�v�X

Engagement on workforce disclosure
�d�Z�����t�}�Œ�l�(�}�Œ���������]�•���o�}�•�µ�Œ�����/�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����~�t���/�•��
�]�v�À���•�š�}�Œ�����}���o�]�Ÿ�}�v�����}�u�‰�Œ�]�•���•���ï�ñ���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�•�U��
�u���v���P�]�v�P���¨�ó�X�ñ�š�v���]�v�����•�•���š�•�X���d�Z�Œ�}�µ�P�Z�����v�����v�v�µ���o��
�•�µ�Œ�À���Ç�����v�������v�P���P���u���v�š���‰�Œ�}�P�Œ���u�u���U���v���Á 
�����š�����]�•���P���v���Œ���š�������}�v���Á�}�Œ�l�(�}�Œ�������‰�Œ�����Ÿ�����•�U��
�Á�Z�]���Z���Á�����]�v�š���P�Œ���š�����]�v�š�}���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�u���v�š��
���v���o�Ç�•�]�•�X���d�Z�����•�µ�Œ�À���Ç�����}�À���Œ�•���š�}�‰�]���•���]�v���o�µ���]�v�P��
�Á���P�����o���À���o�•�U���•�š���+���š�µ�Œ�v�}�À���Œ�U�����v�����Á�}�Œ�l���Œ�•�[���Œ�]�P�Z�š�•�X��

���•�������•�µ�‰�‰�}�Œ�š���Œ���}�(���š�Z�����t���/�U���Á�������v�P���P�����Á�]�š�Z��
���}�u�‰���v�]���•���š�}�����v���}�µ�Œ���P�������}�u�‰�o���Ÿ�}�v���}�(���š�Z����
���v�v�µ���o���•�µ�Œ�À���Ç�X���/�v���:�µ�v�����î�ì�î�ð�U���Á�����Á�Œ�}�š�����š�} 
�í�õ�����}�u�‰���v�]���•�X���/�v���K���š�}�����Œ���î�ì�î�ð�U���š�Z�����t���/��
�‰�µ���o�]�•�Z�������]�š�•���.�v���]�v�P�•���Œ���‰�}�Œ�š�������•�������}�v���š�Z����
�î�ì�î�ð���•�µ�Œ�À���Ç���Œ���•�µ�o�š�•�X���/�v�À���•�š�}�Œ�•�����‰�‰�Œ�}�����Z���� 
�ð�ò�î�����}�u�‰���v�]���•�U�������Ÿ�À���o�Ç�����v�P���P�������Á�]�š�Z���î�ó�ô�U��
���v�����Œ�������]�À�������•�µ�Œ�À���Ç���Œ���•�‰�}�v�•���•���(�Œ�}�u���í�ð�ð�X
 
�d�Z�����Œ���•�‰�}�v���]�v�P�����}�u�‰���v�]���•���Z���À�����u�}�Œ�����š�Z���v 
�ô���u�]�o�o�]�}�v�����u�‰�o�}�Ç�����•���]�v���š�Z���]�Œ�����]�Œ�����š���}�‰���Œ���Ÿ�}�v�•��
���v�����u���v�Ç���u�}�Œ���������Œ�}�•�•���š�Z�����Œ���•�‰�����Ÿ�À�����•�µ�‰�‰�o�Ç��
���Z���]�v�•�X�������•�������}�v�����}�u�‰���v�Ç���Œ���•�‰�}�v�•���•���š�}���š�Z����
�t���/���•�µ�Œ�À���Ç�U���š�Z�����Z�]�P�Z�r�o���À���o���.�v���]�v�P�•���}�(���š�Z����
���v�v�µ���o���Œ���‰�}�Œ�š���Á���Œ���W

• �� �K�À���Œ�•�]�P�Z�š���}�(�����}�u�‰���v�]���•�[�����]�Œ�����š���Á�}�Œ�l�(�}�Œ�����• 
�� �]�•���]�u�‰�Œ�}�À�]�v�P
• �� ���<���Ç���P���‰�•���Œ���u���]�v���]�v���•�µ�‰�‰�o�Ç�����Z���]�v�������š���U���š�Z�}�µ�P�Z��

�]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š���Z���•�����o�•�}���������v���•�����v���Z���Œ��
• �� ���h�^�����]�•���o�}�•�µ�Œ���•���Z���À�����Œ���P�Œ���•�•�������(�}�Œ���š�Z����

�•�����}�v�������}�v�•�����µ�Ÿ�À�����Ç�����Œ
• �� �����}�u�‰���v�]���•���Á�]�š�Z���Z�]�P�Z���Œ���o���À���o�•���}�(�����}�u�‰���Ÿ�Ÿ�}�v��

�š�Ç�‰�]�����o�o�Ç���Z���À���������©���Œ�������š�������]�•���o�}�•�µ�Œ���X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

�^�}���]���o���]�v���o�µ�•�]�}�v���]�v�À�}�o�À���•�����Œ�����Ÿ�v�P�����v��
���v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���]�v���Á�Z�]���Z�����o�o���]�v���]�À�]���µ���o�•��
���v�����P�Œ�}�µ�‰�•���(�����o���À���o�µ���������v�����Œ���•�‰�����š�����X��
���+�����Ÿ�À�����Á�}�Œ�l�(�}�Œ�������u���v���P���u���v�š�U�����}�š�Z��
�Á�]�š�Z�]�v���������}�u�‰���v�Ç�����v���������Œ�}�•�•���]�š�•���•�µ�‰�‰�o�Ç��
���Z���]�v�U���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�•���P�}�}�����Á�}�Œ�l�(�}�Œ�������Œ���o���Ÿ�}�v�•�U��
���8���]���v���Ç�U���o���P���o�����}�u�‰�o�]���v�����U�����v�����š�Z����
�Ÿ�u���o�Ç�������o�]�À���Œ�Ç���}�(���‰�Œ�}���µ���š�•�����v�����•���Œ�À�]�����•��
�š�}���š�Z�����Œ���‹�µ�]�Œ�������•�š���v�����Œ���•���Á�]�š�Z�}�µ�š��
���]�•�Œ�µ�‰�Ÿ�}�v�X

�d�Z�]�•���š�Z���u�������]�u�•���š�}�����v�P���P�������}�u�‰���v�]���•��
�Á�]�š�Z���Z�]�P�Z�����Æ�‰�}�•�µ�Œ�����š�}���o�����}�µ�Œ�r�]�v�š���v�•�]�À����
�}�‰���Œ���Ÿ�}�v�•�����v�����š�Z�}�•�����‰���Œ�(�}�Œ�u�]�v�P���‰�}�}�Œ�o�Ç��
�}�v���Á�}�Œ�l�(�}�Œ�����������À���o�}�‰�u���v�š�����v�����•�µ�‰�‰�o�Ç��
���Z���]�v���o�����}�µ�Œ���Œ�]�•�l���u���v���P���u���v�š�X

�d�Z�����P�}���o���]�•���š�}���‰�Œ�}�u�}�š�����•�µ�•�š���]�v�����U��
�]�v���o�µ�•�]�À�����P�Œ�}�Á�š�Z���Á�]�š�Z���‰�Œ�}���µ���Ÿ�À�������v����
���������v�š���Á�}�Œ�l���(�}�Œ�����o�o�X��
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

���v���}�µ�Œ���P�]�v�P���‰�Œ�}�P�Œ���•�•���}�v�����}���Œ�������v�������Æ�����µ�Ÿ�À�������]�À���Œ�•�]�š�Ç
�t�������Œ���������u���u�����Œ���}�(���š�Z�����ï�ì�9�����o�µ�����h�<���/�v�À���•�š�}�Œ���'�Œ�}�µ�‰�U���Á�Z�]���Z��
���Œ�]�v�P�•���š�}�P���š�Z���Œ���u�}�Œ�����š�Z���v���ð�ì���]�v�À���•�š�}�Œ�•���Á�]�š�Z���¬�í�í�š�v���]�v�����•�•���š�•���µ�v�����Œ��
�u���v���P���u���v�š�U���Á�]�š�Z���š�Z�����}���i�����Ÿ�À�����}�(�����Œ�]�À�]�v�P�����Z���v�P�����]�v�����}�u�‰���v�]���•���}�v��
�]�v���o�µ�•�]�}�v�����v�������]�À���Œ�•�]�š�Ç�X

�/�v���Œ�������v�š���Ç�����Œ�•�U���Á�����Z���À�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������š�Z�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�������•�������u���u�����Œ���}�(���š�Z����
�Z�����������‹�µ�]�š�Ç���t�}�Œ�l�]�v�P���'�Œ�}�µ�‰�U�����v�P���P�]�v�P�����}�u�‰���v�]���•���]�v���š�Z�����&�d�^���ï�ñ�ì���š�Z���š��
���Œ�����v�}�š���Ç���š���u�����Ÿ�v�P���š�Z�����W���Œ�l���Œ���Z���À�]���Á���Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•�X���&�Œ�}�u���î�ì�î�ñ�U��
�Á�����Z���À�����i�}�]�v�������š�Z�����&�]�Æ���š�Z�������Æ�������t�}�Œ�l�]�v�P���'�Œ�}�µ�‰�U���Á�Z�]���Z���Á�]�o�o�����v�P���P����
���}�u�‰���v�]���•�U���]�v���o�µ���]�v�P���í�ñ���}�(���}�µ�Œ���Z�}�o���]�v�P�•�U���š�Z���š�����µ�Œ�Œ���v�š�o�Ç���Z���À�����o���•�•���š�Z���v��
�î�ì�9���}�(���Á�}�u���v���}�v���š�Z�������Æ�����µ�Ÿ�À���X��

���Z���������}�(���š�Z�����î�ì�î�ð�����'�D���•�����•�}�v�U���Á�������v�Z���v���������}�µ�Œ�����]�À���Œ�•�]�š�Ç���À�}�Ÿ�v�P��
�‰�}�o�]���Ç�U���•�š���Ÿ�v�P�W���^�t�����Á�]�o�o���À�}�š�������P���]�v�•�š���š�Z�������Z���]�Œ���}�(���h�<���v�}�u�]�v���Ÿ�}�v��
���}�u�u�]�©�����•���]�(���š�Z�������}���Œ�����]�•�����}�u�‰�}�•�������}�(���o���•�•���š�Z���v���ð�ì�9���(���u���o�������]�Œ�����š�}�Œ�•�U��
���v�����(�}�Œ���&�d�^���î�ñ�ì�����}�u�‰���v�]���•���]�(���š�Z�������}���Œ�������}���•���v�}�š���Z���À�������š���o�����•�š���}�v����
�‰���Œ�•�}�v���(�Œ�}�u�����v�����š�Z�v�]�����u�]�v�}�Œ�]�š�Ç���������l�P�Œ�}�µ�v���U���µ�v�o���•�•���‰�o���v�•���š�}���������Œ���•�•��
�Z���À�����������v�����]�•���o�}�•�����X�_

�/�v���î�ì�î�ð�U���Á�����À�}�š���������P���]�v�•�š���u���v���P���u���v�š�����µ�����š�}���]�v�•�µ�8���]���v�š�����}���Œ����
���]�À���Œ�•�]�š�Ç�����š���í�ì�í�����}�u�‰���v�]���•�X���t�����Á�Œ�}�š�����š�}���ï�ò���h�<���o�]�•�š���������}�u�‰���v�]���•���š�}��
���Æ�‰�o���]�v���}�µ�Œ�����]�À���Œ�•�]�š�Ç���Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•�����v�����Œ�������]�À�������•�]�Æ���Œ���•�‰�}�v�•���•�U���•�}�u����
�����À�]�•�]�v�P���}�(���‰�o���v�•���š�}���]�v���Œ�����•�������]�À���Œ�•�]�š�Ç�X

���}�u�����•�š�����}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�}�v���~�^�š���Œ�o�]�v�P���/�v�À���•�š�u���v�š���'�Œ�����������Œ�����]�š���&�µ�v���•
���}�u�����•�š�����}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�}�v�U�������u�µ�o�Ÿ�v���Ÿ�}�v���o���u���•�•���u�����]�������}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�}�v�����v����
�}�v�����}�(���š�Z�����Á�}�Œ�o���[�•���o���Œ�P���•�š���š���o�����}�u�u�µ�v�]�����Ÿ�}�v�•�����v�������v�š���Œ�š���]�v�u���v�š��
���}�u�‰���v�]���•�U���Á���•�����v�P���P�������}�v�����]�À���Œ�•�]�š�Ç�X���d�Z�������}�u�‰���v�Ç���Á���•�����v���}�µ�Œ���P���� 
�š�}�����]�u���(�}�Œ�����š���o�����•�š���ï�ï�9���}�(���Á�}�u���v���}�v���š�Z�������}���Œ���U���‰�Œ�}���µ�����������P���v�����Œ���‰���Ç��
�P���‰���Œ���‰�}�Œ�š�U�����v�����‰�Œ�}�P�Œ���•�•���Á�}�Œ�l�(�}�Œ���������]�À���Œ�•�]�š�Ç���š���Œ�P���š�•�X

�������]�Ÿ�}�v���o�������Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š
�Z�}�������}���µ�v�����Œ�š���l���•�������Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š���}�v���}�µ�Œ�������Z���o�(�������Œ�}�•�•���}�À���Œ��
�î�ì�����]�+���Œ���v�š���š�Z���u���•�X���K���i�����Ÿ�À���•�����v�����u�]�o���•�š�}�v���•�����Œ�����•���š���(�}�Œ���������Z��
���v�P���P���u���v�š���š�Z���u���U�����v�����‰�Œ�}�P�Œ���•�•���]�•���Œ���‰�}�Œ�š�������}�v�����v���}�v�P�}�]�v�P�������•�]�•�X

�d�Z���•�����š�Z���u���•�����Œ�����o���µ�v���Z�������š�Z�Œ�}�µ�P�Z�}�µ�š���š�Z�����Ç�����Œ�����v�����š�Ç�‰�]�����o�o�Ç���Œ�µ�v���(�}�Œ��
�š�Z�Œ�������Ç�����Œ�•�X���^�}�u�����š�Z���u���•���}�(���•�š�Œ���š���P�]�����]�u�‰�}�Œ�š���v�������(�}�Œ���š�Z�����o�}�v�P�r�š���Œ�u��
�~���o�]�u���š�������Z���v�P���U�����]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç�U�����v�����Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•�•�����Œ�������Æ�‰���v���]�v�P�����v�����Á�]�o�o��
�������Œ�µ�v���}�v�����v�����À���Œ�P�Œ�����v�������•�]�•�X

���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���‰�Œ�}�À�]�����•���]�v�‰�µ�š���]�v�š�}���š�Z�������v�v�µ���o�����v�P���P���u���v�š���š�Z���u����
�Œ���À�]���Á�����}�v���µ���š���������Ç���Z�}�������}���}�v���]�•�•�µ���•�����}�v�•�]�����Œ�������.�v���v���]���o�o�Ç���u���š���Œ�]���o�X��
�d�Z�]�•�����o�o�}�Á�•���µ�•���š�}���o���À���Œ���P�����Z�}�������}�[�•���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���}�v���}�µ�Œ�����Æ�]�•�Ÿ�v�P���š�Z���u���Ÿ����
�‰�Œ�]�}�Œ�]�Ÿ���•���Á�Z�]�o�•�š�����o�•�}�����v�•�µ�Œ�]�v�P���}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š���•���}�‰���������v�����������Œ�}�������v������
�š�}���}�š�Z���Œ���.�v���v���]���o�o�Ç���u���š���Œ�]���o�����Œ�����•�X

�K�À���Œ���š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���‰���Œ�]�}���U���Z�}�������}���Z���•���µ�v�����Œ�š���l���v�������Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š��
�}�v���}�µ�Œ�������Z���o�(���}�v���]�•�•�µ���•���]�v���o�µ���]�v�P�����]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç�U���o�����}�µ�Œ���‰�Œ�����Ÿ�����•�U 
�Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•�����v�������}�Œ�‰�}�Œ���š�����P�}�À���Œ�v���v�����X�����v�P���P���u���v�š�����o�•�}���š���l���• 
�‰�o���������Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•���š�Z���š���Z���À�������Œ�������Z�������š�Z�����h�v�]�š�������E���Ÿ�}�v�•���'�o�}�����o��
���}�u�‰�����š���W�Œ�]�v���]�‰�o���•�X

�&�}�•�š���Œ�]�v�P���������µ�o�š�µ�Œ�����}�(�����]�À���Œ�•�]�š�Ç�����v����
�]�v���o�µ�•�]�}�v�������Œ�}�•�•���������}�u�‰���v�Ç���]�•�����Œ�µ���]���o�X��
�/�š���Z���o�‰�•�����À�}�]�����Z�P�Œ�}�µ�‰���š�Z�]�v�l�[�����v����
���}�P�v�]�Ÿ�À�������]���•���•�U���o�������•���š�}�������u�}�Œ����
�‰�}�•�]�Ÿ�À�����Á�}�Œ�l�‰�o�����������µ�o�š�µ�Œ���U���]�u�‰�Œ�}�À���•��
�i�}�����•���Ÿ�•�(�����Ÿ�}�v�U���]�v���Œ�����•���•�����u�‰�o�}�Ç������
���v�P���P���u���v�š�����v�����Œ���š���v�Ÿ�}�v�U�����v�������v�����o���•��
���}�u�‰���v�]���•���š�}�������©���Œ���µ�v�����Œ�•�š���v�������v����
���}�v�v�����š���Á�]�š�Z�����]�À���Œ�•�������µ�•�š�}�u���Œ���P�Œ�}�µ�‰�•�X

�d�Z�]�•�����v�P���P���u���v�š���š�Z���u�����(�}���µ�•���•���}�v��
���v���}�µ�Œ���P�]�v�P�����}�u�‰���v�]���•���š�}���(�}�Œ�u���o�o�Ç��
���•�•���•�•���š�Z�������]�À���Œ�•�]�š�Ç���}�(���š�Z���]�Œ���o���������Œ�•�Z�]�‰��
���v�����Á�}�Œ�l�(�}�Œ�����U�������À���o�}�‰�����]�À���Œ�•�]�š�Ç��
�u���v���P���u���v�š���‰�Œ�}�P�Œ���u�u���•���š�Z���š���u���v���P����
���v�����‰�Œ�}�u�}�š�������‹�µ���o���}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•�U 
���v�����Œ���‰�}�Œ�š�����v�������]�•���o�}�•���������š�����š�}���l���Ç��
�]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•���Á�Z�]�o�����Á�}�Œ�l�]�v�P���š�}�Á���Œ���•��
�u�����Ÿ�v�P���Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•�X
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Biodiversity
Procter and Gamble 
(Overseas Developed Markets Equity Fund)
�W�Œ�}���š���Œ�����v�����'���u���o�����~�W�˜�'�•���]�•�������h�^ 
�u�µ�o�Ÿ�v���Ÿ�}�v���o�����}�v�•�µ�u���Œ���P�}�}���•�����}�u�‰���v�Ç�X��
���v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���W�˜�'���Á���•���]�v�]�Ÿ���š�������]�v���o���š����
�î�ì�î�ï���(�}�o�o�}�Á�]�v�P�����}�v�����Œ�v�•�������}�µ�š�����}�Œ�����o���(�}�Œ���•�š��
�����P�Œ�������Ÿ�}�v���]�v�������v�������U���Á�Z���Œ�����W�˜�'���•�}�µ�Œ�����•��
�Á�}�}�����‰�µ�o�‰���(�}�Œ���]�š�•���Ÿ�•�•�µ�������µ�•�]�v���•�•�X��

�d�Z�����}���i�����Ÿ�À�����Á���•���(�}�Œ���W�˜�'���š�}���]�u�‰�Œ�}�À�����]�š�•��
���]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç���]�u�‰�����š�����•�•���•�•�u���v�š�•�����v���������À���o�}�‰��
�����Œ�}���µ�•�š�����]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç���•�š�Œ���š���P�Ç�U�����}�À���Œ�]�v�P��
�����(�}�Œ���•�š���Ÿ�}�v�U���v���š�µ�Œ�����Œ���•�š�}�Œ���Ÿ�}�v�����v����
���}�v�•���Œ�À���Ÿ�}�v�U�����v�������]�Œ���µ�o���Œ�������}�v�}�u�Ç���‰�Œ�]�v���]�‰�o���•�X��

�&�}�o�o�}�Á�]�v�P���•���À���Œ���o���u�����Ÿ�v�P�•���Á�]�š�Z���W�˜�'�����v����
�]�š�•���‰�Œ�}�À�]�•�]�}�v���}�(���}�µ�š�����š�����U���(�Œ���P�u���v�š������
���]�•���o�}�•�µ�Œ���•�U�����v�������}�v�š�Œ�����]���š�}�Œ�Ç���•�š���š���u���v�š�•�U��
�Z�}�������}�����•�����o���š���������v�P���P���u���v�š���š�}�����}�r�.�o�]�v�P������
�•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o�����o�}�v�P�•�]�������•���À���Œ���o���h�^ 
���v�������µ�Œ�}�‰�����v���]�v�À���•�š�}�Œ�•���]�v�����‰�Œ�]�o���î�ì�î�ð�X��

�d�Z�����‰�Œ�}�‰�}�•���o���Œ���‹�µ���•�š�������^�š�Z���š���W�˜�'���]�•�•�µ����
�����Œ���‰�}�Œ�š�����•�•���•�•�]�v�P���]�(�����v�����Z�}�Á���]�š�•���•�}�µ�Œ���]�v�P��
�‰�Œ�����Ÿ�����•���v���P���Ÿ�À���o�Ç���]�u�‰�����š���š�Z�������]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç��
���v�����Œ���•�]�o�]���v�������}�(�����}�Œ�����o���(�}�Œ���•�š�•�U�����v�����]�(���•�}�U���š�}��
�]�����v�Ÿ�(�Ç�����v�����š���l�������}�Œ�Œ�����Ÿ�À�����u�����•�µ�Œ���•�_�X

�W�˜�'���Á���•�����o�•�}�����•�l�������š�}���u�}�À�������Á���Ç���(�Œ�}�u��
�•�}�µ�Œ���]�v�P���(�Œ�}�u���v���š�µ�Œ���o���(�}�Œ���•�š�•���]�v���š�Z�����Œ���P�]�}�v��
���o�š�}�P���š�Z���Œ�U�����X�P�X�����Ç���•�Á�]�š���Z�]�v�P���š�}���u�}�Œ�����Œ�����Ç���o������
�u���š���Œ�]���o�U���o�}�Á���]�u�‰�����š�����o�š���Œ�v���Ÿ�À�����.���Œ���•���}�Œ��
�‰�o���v�š�������(�}�Œ���•�š�•�X���/�v���:�µ�v�����î�ì�î�ð�U���š�Z�����‰�Œ�}�‰�}�•���o��
�Á���•���Á�]�š�Z���Œ���Á�v���]�v�����Æ���Z���v�P�����(�}�Œ���W�˜�'�[�•��
���}�u�u�]�š�u���v�š���š�}�����v�Z���v���������]�•���o�}�•�µ�Œ���•�����v����
�]�v�À���•�š���]�v�����o�š���Œ�v���Ÿ�À�����.���Œ���•�X

�d�Z�������v�P���P���u���v�š���Á���•���•�µ�������•�•�(�µ�o�o�Ç�����o�}�•������
�]�v�����������u�����Œ���î�ì�î�ð�U���Á�Z���v���W�˜�'�����P�Œ���������š�}��
���v�Z���v�������]�š�•�����]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç���]�u�‰�����š�����•�•���•�•�u���v�š�•�U��
�•�š�Œ���v�P�š�Z���v�����]�•���o�}�•�µ�Œ���•�����v�����]�v�À���•�š���¨�î�ì�u���]�v��
���o�š���Œ�v���Ÿ�À�����.���Œ���•�X

Rio Tinto 
(Overseas Developed Market Equity Fund)
�Z�]�}���d�]�v�š�}���]�•���������Œ�]�Ÿ�•�Z�r���µ�•�š�Œ���o�]���v���u�µ�o�Ÿ�v���Ÿ�}�v���o��
���v�����š�Z�����Á�}�Œ�o���[�•���•�����}�v�����o���Œ�P���•�š���u���š���o�•�����v����
�u�]�v�]�v�P�����}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�}�v�X

�/�v���������]�Ÿ�}�v���š�}�����Æ�š���v�•�]�À�������v�P���P���u���v�š���}�v��
�š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�•���š�}���Œ�����µ���������u�]�•�•�]�}�v�•�����Ç 
�î�ì�ñ�ì�U���š�Z�������}�u�‰���v�Ç���Z���•���������v�����v�P���P�������}�v��
�v���š�µ�Œ���r�Œ���o���š�������]�•�•�µ���•�U���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z�����µ�•���� 
�}�(���E���š�µ�Œ���������•�������^�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���}�v���š�Z���]�Œ���o���v�� 
�Á�Z�]���Z�����}�µ�o�������v�Z���v�������‰�Z�Ç�•�]�����o���Œ���•�]�o�]���v�����U 
�o�}�����o�����]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç�U�����v�����‰�Œ�}�À�]�������}�š�Z���Œ 
�����}�•�Ç�•�š���u���•���Œ�À�]�����•�X

�t���š���Œ�����}�v�•�µ�u�‰�Ÿ�}�v���]�v�������Œ�š���]�v�����Œ�����•���}�(��
�}�‰���Œ���Ÿ�}�v���Z���•���������v�����]�•���µ�•�•�����U���Á�]�š�Z���š�Z����
���}�u�‰���v�Ç���(�����]�v�P���}�v�P�}�]�v�P���‹�µ���•�Ÿ�}�v�•���}�À���Œ 
�š�Z�����]�u�‰�����š�•���}�(���]�š�•�����}�v�•�µ�u�‰�Ÿ�}�v���}�v���o�}�����o��
���}�u�u�µ�v�]�Ÿ���•�����v���������}�•�Ç�•�š���u�•�X���Z�]�}���d�]�v�š�} 
�Z���•���]�u�‰�Œ�}�À�������š�Z���]�Œ�����]�•���o�}�•�µ�Œ�����}�v���Á���š���Œ��
���}�v�•�µ�u�‰�Ÿ�}�v�U�����µ�š���µ�v�����Œ�•�š���v���]�v�P�����v����
�u�]�Ÿ�P���Ÿ�v�P���Á�]�����Œ���]�u�‰�����š�•���Œ���u���]�v�•�����v�����Œ���� 
�(�}�Œ���]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š�X
 

Human rights
Heidelberg Materials 
(Global Equity Alpha Fund)
�,���]�����o�����Œ�P���D���š���Œ�]���o�•���]�•�������'���Œ�u���v�����µ�]�o���]�v�P��
�u���š���Œ�]���o�•�����}�u�‰���v�Ç�U�����}�À���Œ���������Ç�����v�����v�P���P���u���v�š��
�š�Z���u�����š�Z���š���•�����l�•���š�}���u�]�Ÿ�P���š�������Æ�‰�}�•�µ�Œ�����š�}��
�Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•���À�]�}�o���Ÿ�}�v�•�����Ç���(�}���µ�•�]�v�P���}�v���š�Z����
���µ�������]�o�]�P���v�������}�(�����}�u�‰���v�]���•���}�‰���Œ���Ÿ�v�P���]�v���š�Z�Œ������
���}�v�G�]���š�r���+�����š�������}�Œ���Z�]�P�Z�r�Œ�]�•�l�����Œ�����•���~�����,�Z���•�•�X 

�d�Z�������}�u�‰���v�Ç���Z���•���������v���•�µ���i�����š���š�}�����Œ�]�Ÿ���]�•�u���(�}�Œ��
�]�š�•���À���Œ�]�}�µ�•�����•�•���š�•���]�v���š�Z�����K�����µ�‰�]�������W���o���•�Ÿ�v�]���v��
�d���Œ�Œ�]�š�}�Œ�]���•���~�K�W�d�•�����v�����}�š�Z���Œ�����]�•�‰�µ�š���������Œ�����•�X��

���µ�Œ�]�v�P�����v�P���P���u���v�š�U���,���]�����o�����Œ�P���•�š�Œ���v�P�š�Z���v������
�]�š�•���Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•���•�Ç�•�š���u�•�X���d�Z�]�•���]�v���o�µ��������
�š�Œ���v�•�‰���Œ���v�š���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������š�Œ�����l�]�v�P�U���(�Œ�}�u��
���]�•���o�}�•�]�v�P���š�Z���������Ÿ�À�]�š�Ç�����v�����}�µ�š���}�u���•���}�( 
�š�Z���]�Œ���P�Œ�]���À���v�������Z�}�š�o�]�v�����š�}���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P
�����,�Z���r�•�‰�����]�.�����Œ�]�•�l���]�v���]�����š�}�Œ�•�X�� 
 
�t�Z�]�o�����š�Z���Œ�������Œ�������•�‰�����š�•���š�Z���š���š�Z���Ç�����Œ�����•�Ÿ�o�o��
�š�Œ�Ç�]�v�P���š�}���•�����o���U���,���]�����o�����Œ�P���Z���•���š���l���v���•�š���‰�•��
�š�}�����o�����Œ�o�Ç�����}�u�u�µ�v�]�����š���U���š�Œ�����l�U�����v�����Œ���P�µ�o���Œ�o�Ç��
�Œ���À�]���Á���š�Z�������+�����Ÿ�À���v���•�•���}�(���]�š�•�����}�v�G�]���š�r�•���v�•�]�Ÿ�À����
�Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•���u���v���P���u���v�š�����‰�‰�Œ�}�����Z�X��

UN Global Compact Principles
Vale SA 
(Emerging Markets Equity Fund)
�s���o�����]�•���������Œ���Ì�]�o�]���v���u�µ�o�Ÿ�v���Ÿ�}�v���o�����}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�}�v��
�‰�Œ�]�u���Œ�]�o�Ç�����v�P���P�������]�v���š�Z�����u�]�v�]�v�P�����v����
�‰�Œ�}�����•�•�]�v�P���}�(���]�Œ�}�v���}�Œ�������v�����v�]���l���o�U�����•���Á���o�o�����• 
�š�Z�����‰�Œ�}���µ���Ÿ�}�v���}�(���}�š�Z���Œ���u���š���o�•�����v�����u�]�v���Œ���o�•�X 
 
�d�Z�������}�u�‰���v�Ç���Z���•���•�µ�+���Œ�������š�Á�}���u���i�}�Œ���š���]�o�]�v�P�•��
�����u�����]�•���•�š���Œ�•���]�v���Œ�������v�š���Ç�����Œ�•�����v�����Á���•��
�•�µ���i�����š���š�}�����v���]�v�š���v�•�]�À�����}�v���r�Ç�����Œ�����v�P���P���u���v�š��
�‰�Œ�}�P�Œ���u�u���X���d�Z�����}���i�����Ÿ�À���•���}�(���š�Z�]�•���‰�Œ�}�P�Œ���u�u����
�]�v���o�µ�������������u�}�v�•�š�Œ���Ÿ�v�P���š�Z���š���]�š���v�}���o�}�v�P���Œ��
���Œ�������Z�������h�E���'�o�}�����o�����}�u�‰�����š���W�Œ�]�v���]�‰�o���•�U��
�]�u�‰�o���u���v�Ÿ�v�P�����}�Œ�Œ�����Ÿ�À�����u�����•�µ�Œ���•�����v����
�Œ���u�����]���Ÿ�}�v�U�����v���������Z�]���À�]�v�P���(�µ�o�o�����}�u�‰�o�]���v������
�Á�]�š�Z���š�Z�����'�o�}�����o���/�v���µ�•�š�Œ�Ç���^�š���v�����Œ�����}�v���d���]�o�]�v�P�•��
�D���v���P���u���v�š���~�'�/�^�d�D�•�X�� 

�&�}�o�o�}�Á�]�v�P�����v�P���P���u���v�š�U���s���o���������u�}�v�•�š�Œ���š������
�]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š�•���]�v���]�š�•���š���]�o�]�v�P�•�������u���u���v���P���u���v�š�U��
�]�v���o�µ���]�v�P���Œ���u�����]���Ÿ�}�v���}�(�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o��
�‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�����v�����Á�]�š�Z���š�Z�������}�u�u�µ�v�]�Ÿ���•�����+�����š�����X��
�s���o�����]�•���v�}�Á�����}�u�‰�o�]���v�š���Á�]�š�Z���š�Z�����h�E���'�o�}�����o��
���}�u�‰�����š�����v�����'�/�^�d�D�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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COLLABORATION

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

�/�v�À���•�š�}�Œ�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v
���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�v�P���Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ���o�]�l���r�u�]�v���������]�v�À���•�š�}�Œ�•��
���v�����}�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v�•���u���Æ�]�u�]�•���•�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�[�•��
�]�v�G�µ���v�������}�v�������Z���o�(���}�(���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X��

�t���������v�����u�‰�o�]�(�Ç���}�µ�Œ���À�}�]���������v�����]�u�‰�����š�����Ç��
�‰���Œ�š�v���Œ�]�v�P���Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���]�v�À���•�š�}�Œ�•��
�Á�Z���v���À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z���]�v�À���•�š�u���v�š�•�X��
�������Œ���•�•�]�v�P���u���Œ�l���š�r�Á�]���������v�����•�Ç�•�š���u�]�����Œ�]�•�l�•��
�Œ���‹�µ�]�Œ���•�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�U�����v�����Á�������Œ�������}�u�u�]�©������
�š�}�����v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ���•�š���l���Z�}�o�����Œ�•���š�}���š�����l�o����
�š�Z���•�����]�•�•�µ���•�X��

�t���������Ÿ�À���o�Ç���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�•���š�Z���š��
���o�]�P�v���Á�]�š�Z���}�µ�Œ�����v�P���P���u���v�š���(�}���µ�•�����Œ�����•�����v����
���À���o�µ���š�����v���Á���}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•���(�}�Œ�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v��
���•���š�Z���Ç�����Œ�]�•���X���K�µ�Œ���u���u�����Œ�•�Z�]�‰�����v�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š��
�}�(���À���Œ�]�}�µ�•���}�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v�•�����v�����o���•���µ�•���š�}���Á�}�Œ�l��
�Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�•���š�}�����v�P���P�����Á�]�š�Z��
���}�Œ�‰�}�Œ���š���•�U���‰�}�o�]���Ç�u���l���Œ�•�U���•�š���v�����Œ�����•���©���Œ�•�U��
���v�����]�v���µ�•�š�Œ�Ç�����•�•�}���]���Ÿ�}�v�•���š�}�����}�o�o�����Ÿ�À���o�Ç�����Œ�]�À����
�‰�}�•�]�Ÿ�À�������Z���v�P���X���&�}�Œ�������(�µ�o�o���•�µ�u�u���Œ�Ç���}�(���}�µ�Œ��
���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•���•���������‰�‰���v���]�Æ�����X
 

IIGCC NZEI – engagement co-lead easyJet 
(UK Listed Equity Fund, UK Listed Equity 
Alpha Fund) 
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���i�}�]�v�������š�Z�����/�/�'�������E�•���/���]�v��
�î�ì�î�ï�����v�����]�•�����}�r�o�������]�v�P�����v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z��
�����•�Ç�:���š�X���d�Z�������v�P���P���u���v�š���‰�Œ�}�P�Œ���u�u�����•�����l�•��
���}�u�‰�Œ���Z���v�•�]�À�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���W�o���v�•���(�Œ�}�u���í�ì�ó��
�š���Œ�P���š�����}�u�‰���v�]���•���}�µ�š�•�]�������š�Z�����•���}�‰�����}�(��
�����í�ì�ì�=�U���]�v���o�µ���]�v�P�������v���š���Ì���Œ�}�����}�u�u�]�š�u���v�š�U��
���o�]�P�v���������u�]�•�•�]�}�v�•���Œ�����µ���Ÿ�}�v���š���Œ�P���š�•�U�����u�]�•�•�]�}�v�•��
�‰���Œ�(�}�Œ�u���v���������]�•���o�}�•�µ�Œ���U�����v�������Œ�����]���o����
���������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç�X��

�&�}�o�o�}�Á�]�v�P���š�Z�������•�•���•�•�u���v�š���}�(�������•�Ç�:���š�[�•��
�š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�•�����v�����Œ���•�‰�}�v�•�����š�}���š�Z�����/�/�'������
�E�•���/���‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ���U���Á�����u���š���]�v�����µ�P�µ�•�š 
�î�ì�î�ð���š�}�����]�•���µ�•�•���]�š�•�����u�]�•�•�]�}�v���Œ�����µ���Ÿ�}�v���š���Œ�P���š�•��
���v�������������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç�X 
 
�d�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•���Œ���•�‰�}�v�•�����Z���•���������v���‰�}�•�]�Ÿ�À�� 
�š�}�������š���U���Á�]�š�Z���•���Ÿ�•�(�����š�}�Œ�Ç���‰�Œ�}�P�Œ���•�•�U���•�µ���Z�����•��
�^���d�]�r�À���Œ�]�.�������š���Œ�P���š�•�����µ�Œ�Œ���v�š�o�Ç�����}�À���Œ���õ�î�9���}�(��
�����•�Ç�:���š�����u�]�•�•�]�}�v�•�X��

���v�P���P���u���v�š���]�•���}�v�P�}�]�v�P�U�����}�À���Œ�]�v�P���(�µ�Œ�š�Z���Œ��
���]�•���o�}�•�µ�Œ�����}�v���G�����š���Œ���v���Á���o�����v�����µ�‰�š���l�����}�(��
�•�µ�•�š���]�v�����o�������À�]���Ÿ�}�v���(�µ���o�•���~�^���&�•�•�U�����v�����š�Z����
�(�������•�š�}���l�����v�����•�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç���}�(���^���&�•�X��

�t�}�Œ�l�(�}�Œ���������]�Œ�����š�}�Œ�•�����}���o�]�Ÿ�}�v��
�/�v���î�ì�î�ï�U���Á�����i�}�]�v�������š�Z�����t�}�Œ�l�(�}�Œ���������]�Œ�����š�}�Œ�•��
���}���o�]�Ÿ�}�v�����v�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������š�Z�����o���µ�v���Z���}�(���š�Z����
�t�}�Œ�l�(�}�Œ���������]�Œ�����š�}�Œ�•���/�v�À���•�š�}�Œ���'�µ�]�����v�����U��
�����À���o�}�‰���������Ç���Z���]�o�‰���v���Á�]�š�Z���]�v�‰�µ�š���(�Œ�}�u�����}�Œ�����Œ��
�š�}�����}���•�š�����v�����}�š�Z���Œ���]�v���µ�•�š�Œ�Ç���‰���Œ�Ÿ���]�‰���v�š�•�X�� 
 
�d�Z�����P�µ�]�����v�������Z�]�P�Z�o�]�P�Z�š�•���š�Z�����]�u�‰�}�Œ�š���v�������}�(��
���}�u�‰���v�]���•�����+�����Ÿ�À���o�Ç�����v�P���P�]�v�P�����v�����o�]�•�š���v�]�v�P��
�š�}���š�Z�����À�}�]�������}�(���š�Z�����Á�}�Œ�l�(�}�Œ�������]�v���š�Z�������}�v�š���Æ�š���}�(��
�o�}�v�P�r�š���Œ�u���•�µ�•�š���]�v�����o�����.�v���v���]���o���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�����X�� 
 
�t�Z�]�o�����š�Z�����t�}�Œ�l�(�}�Œ���������]�Œ�����š�}�Œ�•�����}���o�]�Ÿ�}�v�����}���•��
�v�}�š�������o�]���À�����š�Z���Œ�����]�•�������•�]�v�P�o�������}�Œ�Œ�����š���Á���Ç���š�}��
�]�v���}�Œ�‰�}�Œ���š�����š�Z�����Á�}�Œ�l���Œ���‰���Œ�•�‰�����Ÿ�À�����]�v�š�}�����À���Œ�Ç��
���}�u�‰���v�Ç�U���Á���������o�]���À�����u�}�Œ�������}�u�‰���v�]���•���•�Z�}�µ�o����
���}�v�•�]�����Œ�����‰�‰�}�]�v�Ÿ�v�P�������Á�}�Œ�l�(�}�Œ���������]�Œ�����š�}�Œ���š�}��
�š�Z�������}���Œ���X�� 

���µ�Œ�]�v�P���î�ì�î�ð�U���š�Z�������}���o�]�Ÿ�}�v�����}�u�u���v��������
���v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���í�ï���(�}���µ�•�����}�u�‰���v�]���•�U��
�]�v���o�µ���]�v�P���•���À���Œ���o�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���Z�}�o���]�v�P�•�X��
�^���À���Œ���o�����}�u�‰���v�Ç���u�����Ÿ�v�P�•���Z���À�����������v���Z���o���U��
���v�������'�D���‹�µ���•�Ÿ�}�v�•�����•�l�����X��

Global Investor Commission on Mining 2030 
�d�Z�����'�o�}�����o���/�v�À���•�š�}�Œ�����}�u�u�]�•�•�]�}�v���}�v���D�]�v�]�v�P��
�î�ì�ï�ì���Á���•���o���µ�v���Z�������]�v���:���v�µ���Œ�Ç���î�ì�î�ï�X���/�š���]�•������
���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�����]�v�À���•�š�}�Œ�r�o�������]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���U�����µ�]�o���]�v�P���}�v��
�š�Z�����o���•�•�}�v�•���}�(���š�Z�����/�v�À���•�š�}�Œ���D�]�v�]�v�P�����v�����d���]�o�]�v�P�•��
�^���(���š�Ç���/�v�]�Ÿ���Ÿ�À���U���Á�Z�]���Z�����À�]�����v�����•���š�Z�����]�u�‰�����š��
�š�Z���š���]�v�À���•�š�}�Œ�������Ÿ�}�v�������v���Z���À�����Á�}�Œ�l�]�v�P���Á�]�š�Z��
�]�v���µ�•�š�Œ�Ç�����v�����Á�]�����Œ���•�š���l���Z�}�o�����Œ�•�X�� 

�d�Z�����u�]�v�]�v�P���•�����š�}�Œ���‰�o���Ç�•���������Œ�]�Ÿ�����o���Œ�}�o�����]�v���š�Z����
�š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���š�}�������o�}�Á�r�����Œ���}�v�������}�v�}�u�Ç�X���,�}�Á���À���Œ�U��
�u�]�v�]�v�P���v�������•���š�}�����������}�v���µ���š�������]�v�������Œ���•�‰�}�v�•�]���o����
�Á���Ç���š�}�����v�•�µ�Œ�������}�u�‰���v�]���•���Œ���š���]�v���š�Z���]�Œ���•�}���]���o��
�o�]�����v�������š�}���}�‰���Œ���š�������v�����‰�}�•�]�Ÿ�À���o�Ç�����}�v�š�Œ�]���µ�š�����š�}��
�����À���o�}�‰�u���v�š���]�v���u���v�Ç�����}�µ�v�š�Œ�]���•�X 
 
�K�µ�Œ���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���}�(���š�Z�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����]�•�����o�}�v�P�•�]������
�]�v�À���•�š�}�Œ�•���Á�]�š�Z���}�À���Œ���¨�í�í�š�v���]�v�����•�•���š�•���µ�v�����Œ��
�u���v���P���u���v�š�����v�����µ�v�����Œ�������À�]�����X
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Public policy advocacy and
�]�v���µ�•�š�Œ�Ç���‰���Œ�Ÿ���]�‰���Ÿ�}�v��
�����]�v�P�������Œ���•�‰�}�v�•�]���o�����]�v�À���•�š�}�Œ���u�����v�•��
���v�P���P�]�v�P���Á�]�š�Z���]�v�À���•�š�u���v�š���Z�}�o���]�v�P�•���}�v��
���v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v�������(�����š�}�Œ�•�U��
���•���Á���o�o�����•���Œ���P�µ�o���š�}�Œ�•�U���•�š���v�����Œ�����•���©���Œ�•�U��
�‰�µ���o�]�����‰�}�o�]���Ç�u���l���Œ�•�U�����v�����š�Z�����Á�]�����Œ���u���Œ�l���š��
�}�v���•�Ç�•�š���u�]�����Œ�]�•�l�•���š�}���Z���o�‰�����Œ�����š���������•�š�����o����
���v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���š�}�����v�Z���v�������o�}�v�P�r�š���Œ�u���Œ���š�µ�Œ�v�•�X��

���µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���Ç�����Œ�U���Á�����Œ���•�‰�}�v��������
�š�}�����}�v�•�µ�o�š���Ÿ�}�v�•�����v�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������]�v���µ�•�š�Œ�Ç��
�]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•���š�Z���š���•�����l���š�}���Œ���]�•�����š�Z�����‰�Œ�}�.�o�����}�(��
�•�Ç�•�š���u�]�����]�•�•�µ���•�X

Engaging regulators on
stewardship standards 
�/�v���&�����Œ�µ���Œ�Ç���î�ì�î�ñ�U���Á�����u�������������•�µ���u�]�•�•�]�}�v���š�}��
�š�Z�����&�Z�������}�v�•�µ�o�š���Ÿ�}�v���}�v���‰�Œ�}�‰�}�•�������Œ���À�]�•�]�}�v�•���š�}��
�š�Z�����^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����}�����X���t�����Á���o���}�u���������+�}�Œ�š�•��
�š�}���•�š�Œ�����u�o�]�v�����š�Z�������}�����[�•���Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•�����µ�š��
�Œ���]�•���������}�v�����Œ�v�•�����v�����‰�Œ�}�‰�}�•���������Z���v�P���•���š�}��
���v�•�µ�Œ�����š�Z�������}�����[�•���À���o�µ�������•�����������v���Z�u���Œ�l���}�(��
���+�����Ÿ�À�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���‰�Œ�����Ÿ�������Œ���u���]�v�•�X��

�K�µ�Œ���•�µ���u�]�•�•�]�}�v���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������š�Z�����Œ���À�]�•������
�����.�v�]�Ÿ�}�v���}�(���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����µ�š���Œ���‹�µ���•�š������
�u�µ���Z���u�}�Œ�����Œ�}���µ�•�š���•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���o���v�P�µ���P���U��
�]�v���o�µ���]�v�P�����Æ�‰�o�]���]�š���Œ���(���Œ���v�������š�}�����o�]�u���š�������Z���v�P����
���v�����]�v�À���•�š�}�Œ�•�[���.���µ���]���Œ�Ç�����µ�š�Ç�X���t�������o�•�}�������o�o������
�(�}�Œ���u�}�Œ�������Æ�‰�o�]���]�š���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���(�}�Œ�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À����
���v�P���P���u���v�š���(�Œ�}�u���š�Z�����Œ���P�µ�o���š�}�Œ�����•�������o���P�]�Ÿ�u���š����
���v�������‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š�������‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�X

�/�v���‰�Œ���‰���Œ���Ÿ�}�v�U���Á�������©���v���������š�Á�}���Œ�}�µ�v���š�����o���•��
�Á�]�š�Z���š�Z�����&�Z���U���]�v���o�µ���]�v�P���}�v�����i�}�]�v�š�o�Ç���Z�}�•�š���������Ç��
�/�/�'�����U���W�Z�/�U�����v�����h�<�^�/�&�X

���v�P���P�]�v�P���Œ���P�µ�o���š�}�Œ�•���}�v���h�<���o�]�•�Ÿ�v�P���Œ�µ�o���•��
�t�����•�µ���u�]�©�����������Œ���•�‰�}�v�•�����š�}���š�Z�����&������
���}�v�•�µ�o�š���Ÿ�}�v���}�v���v���Á���/�W�K�•�����v�����‰�µ���o�]�����}�+���Œ�•�X��
�d�Z�������}�v�•�µ�o�š���Ÿ�}�v���‰�Œ�}�‰�}�•�������������]�Ÿ�}�v���o��
�P�µ�]�����v�������Œ���P���Œ���]�v�P���š�Z�����]�v���o�µ�•�]�}�v���}�(�����o�]�u���š����
���}�v�•�]�����Œ���Ÿ�}�v�•���]�v���o�]�•�Ÿ�v�P�����}���µ�u���v�š���Ÿ�}�v�U��
�(�}���µ�•�]�v�P���}�v���(�}�•�•�]�o���(�µ���o�����}�u�‰���v�]���•�X

�t�����•�µ�P�P���•�š���������Æ�š���v���]�v�P���š�Z�����(�}���µ�•���š�}
�u�]�v���Œ���o�����}�u�‰���v�]���•�U���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z�}�•�����]�v
�u�]�v�]�v�P�U���}�]�o�U�����v�����P���•�X

Engaging government on clean power and 
�]�v���µ�•�š�Œ�]���o�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�U�����o�}�v�P�•�]�������‰���v�•�]�}�v���(�µ�v���•��
�Œ���‰�Œ���•���v�Ÿ�v�P���•�}�u�����¬�í�X�ó�š�v���]�v�����•�•���š�•�U��
���}�o�o�����}�Œ���š�������}�v���������o�µ���‰�Œ�]�v�š���Œ�����}�u�u���v���]�v�P��
�•�‰�����]�.�����‰�}�o�]���Ç�������Ÿ�}�v�•���š�}���µ�v�o�}���l���‰���v�•�]�}�v��
�����‰�]�š���o���š�}���(�µ�Œ�š�Z���Œ���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�Z�����h�<��
�'�}�À���Œ�v�u���v�š�[�•���P�}���o���}�(�������Z�]���À�]�v�P�����o�����v
�‰�}�Á���Œ�����Ç���î�ì�ï�ì�X
 
�Z�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•���]�v���o�µ���������]�v���}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�v�P��
�š�Z�����P�}�À���Œ�v�u���v�š�[�•���o���P���o�o�Ç�r���]�v���]�v�P�����u�]�•�•�]�}�v�•��
�Œ�����µ���Ÿ�}�v���š���Œ�P���š�•���]�v���š�Z�����E���Ÿ�}�v���o���W�o���v�v�]�v�P��
�W�}�o�]���Ç���&�Œ���u���Á�}�Œ�l�����v�������v�����o�]�v�P���Œ���‰�]����
�‰���Œ�u�]�«�v�P���}�(���š�Z�����Œ���‰�}�Á���Œ�]�v�P���}�(���Á�]�v�����(���Œ�u�•��
�š�Z�Œ�}�µ�P�Z���‰�o���v�v�]�v�P���Œ���(�}�Œ�u�X

�>���������Ç���‰���v�•�]�}�v���(�µ�v���r�}�Á�v���������•�•���š���u���v���P���Œ�U��
�/�&�D���/�v�À���•�š�}�Œ�•�U���š�Z�����‰�}�o�]���Ç�����o�µ���‰�Œ�]�v�š���]�•���� 
�.�Œ�•�š�r�Ÿ�u�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�������š�Á�����v�����µ�•�š�Œ���o�]���v��
���v�����h�<���‰���v�•�]�}�v���(�µ�v���•�����v�����š�Z�����h�<���‰���v�•�]�}�v�•��
�š�Œ�����������•�•�}���]���Ÿ�}�v�U���š�Z�����W�>�^���X

���v�P���P�]�v�P���P�o�}�����o���‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v���š�Œ�����š�Ç��
���•���‰���Œ�š���}�(�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�[�•���š�Z���u���Ÿ����
���v�P���P���u���v�š���‰�Œ�]�}�Œ�]�š�Ç���}�v���Z�Á���•�š�������v�����Á���š���Œ�[�U
�Á�����i�}�]�v�������í�ô�ì���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���]�v�À���•�š�}�Œ�•���š�}
�•�]�P�v�������‰�µ���o�]�����•�š���š���u���v�š�����}�}�Œ���]�v���š���������Ç
�š�Z�����W�Z�/���š�}�������u�}�v�•�š�Œ���š�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���(�Œ�}�u���š�Z����
�.�v���v���]���o���•�����š�}�Œ���(�}�Œ�����v�����u���]�Ÿ�}�µ�•
�]�v�š���Œ�v���Ÿ�}�v���o���o���P���o�o�Ç�r���]�v���]�v�P���]�v�•�š�Œ�µ�u���v�š
�š�}�����v�����‰�o���•�Ÿ�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v�X

�����•�‰�]�š�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���(�Œ�}�u�����o�u�}�•�š�� 
�í�ì�ì�����}�µ�v�š�Œ�]���•�U���v���P�}�Ÿ���Ÿ�}�v�•���}�v 
�š�Z�����h�E�[�•���.�Œ�•�š���š�Œ�����š�Ç���}�v���‰�o���•�Ÿ�� 
�‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v���(���]�o�������š�}���Œ�������Z�����P�Œ�����u���v�š 
�]�v�����������u�����Œ���î�ì�î�ð�X���E���Á���v���P�}�Ÿ���Ÿ�}�v�• 
���Œ�������Æ�‰�����š�������]�v���î�ì�î�ñ�X

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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�^�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���P�o�}�����o���]�v���µ�•�š�Œ�Ç���•�š���š���u���v�š���}�v
�����Œ���}�v���Œ�����µ���Ÿ�}�v
�/�v���^���‰�š���u�����Œ���î�ì�î�ð�U�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���i�}�]�v������
�Z�µ�v���Œ�����•���}�(���]�v�À���•�š�}�Œ�•���š�}���•�]�P�v���š�Z�����î�ì�î�ð 
�'�o�}�����o���/�v�À���•�š�}�Œ���^�š���š���u���v�š���š�}���'�}�À���Œ�v�u���v�š�• 
�}�v���š�Z�������o�]�u���š�������Œ�]�•�]�•�X���d�Z�����•�š���š���u���v�š��
���v���}�µ�Œ���P���•�������Á�Z�}�o���r�}�(�r�P�}�À���Œ�v�u���v�š�����‰�‰�Œ�}�����Z��
�š�}�������Z�]���À�����������o�]�u���š���r�Œ���•�]�o�]���v�š�U���v���š���Ì���Œ�}��
���u�]�•�•�]�}�v�•�������}�v�}�u�Ç�����Ç���î�ì�ñ�ì���}�Œ���•�}�}�v���Œ�U�����v����
�����o�o�•���(�}�Œ���.�À�����l���Ç�������Ÿ�}�v�•�W

1. Enact economy-wide public policies

2. Implement sectoral strategies, especially 
���� �]�v���Z�]�P�Z�r���u�]�«�v�P���•�����š�}�Œ�•

3.  Address nature, water and biodiversity-  
�Œ���o���š���������Z���o�o���v�P���•�����}�v�š�Œ�]���µ�Ÿ�v�P���š�}�����v������ ��
stemming from the climate crisis

4.  Mandate climate-related disclosures 
�����Œ�}�•�•���š�Z�����.�v���v���]���o���•�Ç�•�š���u

5.  Facilitate further private investment 
�]�v�š�}�����o�]�u���š�����u�]�Ÿ�P���Ÿ�}�v�U���Œ���•�]�o�]���v���������v����
�������‰�š���Ÿ�}�v�������Ÿ�À�]�Ÿ���•���]�v�����u���Œ�P�]�v�P���u���Œ�l���š�•��
and developing economies.

�^�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�����]�v�À���•�š�}�Œ���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•��
�/�v���:�µ�o�Ç���î�ì�î�ð�U�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���‰�µ���o�]���o�Ç��
�Œ���]�š���Œ���š�������}�µ�Œ���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���(�}�Œ���š�Z�������o�]�u���š���������Ÿ�}�v��
�í�ì�ì�=���~�����í�ì�ì�=�•�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�����Ç�����}�r�•�]�P�v�]�v�P��
�����‰�µ���o�]�����•�š���š���u���v�š���Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ���]�v�À���•�š�}�Œ�•��
�Œ���‰�Œ���•���v�Ÿ�v�P���¨�ñ�X�í�š�v�X���d�Z�]�•���(�}�o�o�}�Á�������š�Z����
�����‰���Œ�š�µ�Œ�����}�(���•�}�u�����h�^���]�v�À���•�š�}�Œ�•���(�Œ�}�u�������í�ì�ì�=�X��

�d�Z�����•�š���š���u���v�š�����u�‰�Z���•�]�•�������š�Z�����v�������•�•�]�š�Ç���(�}�Œ��
�(�µ�Œ�š�Z���Œ�������Ÿ�}�v���š�}���������Œ���•�•���•�Ç�•�š���u�]�����Œ�]�•�l�•�U���š�Z����
�.���µ���]���Œ�Ç���]�u�‰���Œ���Ÿ�À�����š�}���������Œ���•�•���•�]�P�v�]�.�����v�š��
�]�v�À���•�š�u���v�š���Œ�]�•�l�•�U���]�v���o�µ���]�v�P�����o�]�u���š�����Œ�]�•�l�U�����v����
�š�Z�����]�u�‰�}�Œ�š���v�������}�(�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š��
���•�������À�]�š���o���š�}�}�o���š�}�������Z�]���À�����š�Z���•�����P�}���o�•�X

�^�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���]�v���µ�•�š�Œ�Ç���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����}�v�����•�•���š��
manager misalignment 
�t�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�Z�����h�<�����•�•���š���K�Á�v���Œ���Z�}�µ�v���š�����o����
���v�����š�Z�����.�v���]�v�P�•���}�(���]�š�•���h�<�����•�•���š���K�Á�v���Œ��
�^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���Z���À�]���Á���î�ì�î�ï�U���Á�Z�]���Z���]�����v�Ÿ�.������
�u�]�•���o�]�P�v�u���v�š�������š�Á�����v�����•�•���š���}�Á�v���Œ�����v�������•�•���š��
�u���v���P���Œ���•�š���v�����Œ���•�X��

�/�v���î�ì�î�ð�U���Á�����‰���Œ�Ÿ���]�‰���š�������]�v���Œ�}�µ�v���š�����o���•�����v����
�]�v�š���Œ�À�]���Á�•���š�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�Z���������À���o�}�‰�u���v�š���}�(�����v��
���•�•���š���}�Á�v���Œ���•�š���š���u���v�š���}�v�����o�]�u���š�������Z���v�P���U��
�}�Œ�P���v�]�•���������Ç���š�Z�����W���}�‰�o���[�•���W���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰�U���^���}�«�•�Z��
�t�]���}�Á�•�U�����v�������Œ�µ�v���o���W���v�•�]�}�v���W���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰���]�v��
�Œ���•�‰�}�v�•�����š�}���š�Z�����î�ì�î�ï���Œ���À�]���Á�X

�d�Z�����•�š���š���u���v�š�U���‰�µ���o�]�•�Z�������]�v���&�����Œ�µ���Œ�Ç���î�ì�î�ñ�U��
�Á���•���������l���������Ç���î�ò���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���]�v�À���•�š�}�Œ�•��
�Œ���‰�Œ���•���v�Ÿ�v�P���¨�í�X�ñ�š�v���]�v�����•�•���š�•�����v�������]�u�•���š�}��
���o�]�P�v���u���v���P���Œ���‰�Œ�����Ÿ�����•���Á�]�š�Z�����•�•���š���}�Á�v���Œ��
���Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•�U�����}�À���Œ�]�v�P���À�}�Ÿ�v�P�U�����v�P���P���u���v�š��
���•�����o���Ÿ�}�v�U�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�U�����v�����‰�}�o�]���Ç�������À�}�������Ç�X

�^�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���]�v���µ�•�š�Œ�Ç���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����š�}���•�Z���Œ����
�•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�������•�š���‰�Œ�����Ÿ����
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�����������u���������u���u�����Œ���}�(��
�W���v�•�]�}�v�•���(�}�Œ���W�µ�Œ�‰�}�•�����]�v���î�ì�î�ð�����v�������}�v�š�Œ�]���µ�š������
�š�}�������Œ���‰�}�Œ�š�����v�Ÿ�š�o������‘Systemic stewardship - 
challenges and strategies for change’�X��

�d�Z�����Œ���‰�}�Œ�š�����}�À���Œ�•���}���i�����Ÿ�À���•�U�����v�P���P���u���v�š��
�•�š�Œ���š���P�]���•�U�����v�����À�}�Ÿ�v�P�����v�������•�����o���Ÿ�}�v���‰�}�o�]���]���•�X��
�/�š���‰�Œ�}�À�]�����•�����Æ�‰���Œ�š���]�v�•�]�P�Z�š�•�����v���������•�š���‰�Œ�����Ÿ������
�����Œ�}�•�•���������Œ�}�������Œ���v�P�����}�(���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰
�����Ÿ�À�]�š�Ç�����v�����Á�]�o�o�����•�•�]�•�š���]�v���µ�•�š�Œ�Ç���‰�����Œ�•���]�v��
�����À���o�}�‰�]�v�P�U���Œ���À�]���Á�]�v�P�U�����v�������•�•���•�•�]�v�P��
�•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���•�š�Œ���š���P�]���•�X

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

VOTING
Exercising our rights and disclosure 
�s�}�Ÿ�v�P���]�•���(�µ�v�����u���v�š���o���š�}�����Æ���Œ���]�•�]�v�P���}�µ�Œ���Œ�]�P�Z�š�•��
���•���‰�Œ�}�À�]�����Œ�•���}�(�������‰�]�š���o�U���š�Z�Œ�}�µ�P�Z�����}�š�Z���}�µ�Œ��
���‹�µ�]�š�Ç���Z�}�o���]�v�P�•�����v�������v�Ç���À�}�Ÿ�v�P���������]�•�]�}�v�•���o�]�v�l������
�š�}���}�µ�Œ���.�Æ�������]�v���}�u�����‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�•�X

�K�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�������Ÿ�À�]�š�Ç���]�•���P�µ�]�����������Ç���}�µ�Œ���s�}�Ÿ�v�P��
Guidelines�X���t���������o�]���À�����]�v���š�Œ���v�•�‰���Œ���v�š�����v����
�Œ�}���µ�•�š���À�}�Ÿ�v�P���������]�•�]�}�v�•���š�Z���š���Z�}�o�������}�u�‰���v�]���•��
�š�}���������}�µ�v�š�����v�����‹�µ���•�Ÿ�}�v���š�Z���u���Á�Z���v���š�Z���]�Œ��
�������]�•�]�}�v�•�����Z���o�o���v�P�����š�Z�����š�Œ�µ�•�š���Á�����•�����l���š�}�����µ�]�o����
�Á�]�š�Z���š�Z���u�X

�K�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�������Ÿ�À�]�š�Ç���]�•���‰�µ���o�]�•�Z�������}�v���}�µ�Œ
�Á�����•�]�š�����}�v�������‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç�������•�]�•�����v�����]�•�����À���]�o�����o��
�š�}���À�]���Á��here�X��

�s�}�Ÿ�v�P���Œ�]�P�Z�š�•���}�v�����Æ�š���Œ�v���o�o�Ç���u���v���P���������‹�µ�]�Ÿ���•��
���Œ�����Œ���š���]�v���������Ç�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�X���t���������Ÿ�À���o�Ç��
�u�}�v�]�š�}�Œ�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ���À�}�Ÿ�v�P�������Ÿ�À�]�š�Ç��
�‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���š�}���Œ���À�]���Á�����o�]�P�v�u���v�š���Á�]�š�Z���}�µ�Œ���}�Á�v��
�À�]���Á�•�X���������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���Á�������]�•���µ�•�•���l���Ç���À�}�š���•���Á�]�š�Z��
���Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•���š�}���P���µ�P�����š�Z���]�Œ���‰���Œ�•�‰�����Ÿ�À���•��
���Z���������}�(���À�}�Ÿ�v�P�U�����•�‰�����]���o�o�Ç���]�v���•�‰�����]���o�]�•�š��
�u���Œ�l���š�•�X���/�v���Œ���o���Ÿ�}�v���š�}���.�Æ�������]�v���}�u���U���À�}�Ÿ�v�P��
�������]�•�]�}�v�•���Œ���o���Ÿ�v�P���š�}�����}�v���Z�}�o�����Œ���u�����Ÿ�v�P�•�����Œ����
�}�µ�š�•�}�µ�Œ���������š�}���š�Z�����Œ���o���À���v�š�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•��
���•�����v���]�v�À���•�š�u���v�š���������]�•�]�}�v�X

Proxy advisor support 
�Z�}�������}�U���}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š���‰���Œ�š�v���Œ�U��
�µ�•���•���'�o���•�•���>���Á�]�•�U�������o�������]�v�P���]�v�����‰���v�����v�š��
�‰�Œ�}�À�]�����Œ���}�(���P�o�}�����o���P�}�À���Œ�v���v�������•���Œ�À�]�����•�U�����•��
�����‰�Œ�}�Æ�Ç���À�}�Ÿ�v�P�������À�]�•�}�Œ���š�}���‰�Œ�}�À�]�������À�}�Ÿ�v�P��
�Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•�������•�������}�v�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�[�•��
�s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•�X���Z�}�������}�[�•���À�}�Ÿ�v�P�����v���o�Ç�•�š�•��
���}�v�•�]�����Œ���š�Z�����u���Œ�]�š�•���}�(���������Z�����P���v�������]�š���u���š�}��
���v�•�µ�Œ�����À�}�Ÿ�v�P���Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•�����Œ�������o�]�P�v������
�Á�]�š�Z���}�µ�Œ�������•�‰�}�l�����s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•�X��

���o�o���Z�}�������}�[�•���À�}�Ÿ�v�P���Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•�����Œ����
�Œ���À�]���Á���������Ç���š�Z�������}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���Z�/���š�����u�����v����
�‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���u���v���P���Œ�•�������(�}�Œ�����À�}�š���•�����Œ�������Æ�����µ�š�����X��
�&�o���Æ�]���]�o�]�š�Ç���]�•���Œ���‹�µ�]�Œ�������Á�Z���v���]�v�š���Œ�‰�Œ���Ÿ�v�P���š�Z����
�s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•���š�}���Œ���G�����š���•�‰�����]�.�������}�u�‰���v�Ç��
���v�����u�����Ÿ�v�P�����]�Œ���µ�u�•�š���v�����•�X

�d�Z�]�•�����o�o�}�Á�•���µ�•���š�}���}�À���Œ�Œ�]�������À�}�Ÿ�v�P��
�Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•���Á�Z���v���(�µ�Œ�š�Z���Œ�����v���o�Ç�•�]�•�U��
�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�����v�������v�P���P���u���v�š���o���������µ�•���š�}���À�}�š����
���}�v�š�Œ���Œ�Ç���š�}���Z�}�������}�[�•���Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•���}�Œ
�}�µ�Œ���s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•�X���d�Z���•�����������]�•�]�}�v�•�����Œ����
�š�Œ�����l���������•���‰���Œ�š���}�(���}�µ�Œ�����v�v�µ���o�����µ���]�š�����v����
�Œ���‰�}�Œ�š�������‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���š�}���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X��
 

�s�}�Ÿ�v�P�����P���]�v�•�š���u���v���P���u���v�š��
�t�Z���v�������������]�•�]�}�v���Z���•���������v���u���������v�}�š���š�}��
�•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�����š���������}�u�‰���v�Ç���u�����Ÿ�v�P�U��
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���Á�]�o�o�U���Á�Z���Œ�����‰�}�•�•�]���o���U�����v�P���P����
�Á�]�š�Z���š�Z�������}�u�‰���v�Ç���š�}�����Æ�‰�o���]�v���}�µ�Œ���Œ���Ÿ�}�v���o�������v����
�À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���Ç�X���&�}�Œ���‰�Œ�]�}�Œ�]�š�Ç�����}�u�‰���v�]���•�U���š�Z�]�•���Á�]�o�o��
���������}�v�����‰�Œ�]�}�Œ���š�}���š�Z�������'�D�X��

�/�v�����}�v�š���v�Ÿ�}�µ�•�������•���•�U���š�Z�����.�v���o���������]�•�]�}�v���}�v��
�À�}�Ÿ�v�P���Á�]�o�o���������u�����������Ç���š�Z���������K�X���d�Z���•���������•���•��
���Œ�����Œ���Œ���U�����v���������•�µ�]�š�����o�����������]�•�]�}�v�������v���µ�•�µ���o�o�Ç��
�������u���������(�}�o�o�}�Á�]�v�P�����]�•���µ�•�•�]�}�v�•���Á�]�š�Z���š�Z�����Z�/��
�š�����u�U���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���u���v���P���Œ�•�U���Z�}�������}�U�����Æ�š���Œ�v���o��
�]�v�À���•�š�u���v�š���u���v���P���Œ�•���~�]�(���Œ���‹�µ�]�Œ�����•�U�����v�����š�Z����
���}�u�‰���v�Ç�X��

Partner Fund role 
�K�µ�Œ���s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•���Á���Œ���������À���o�}�‰������
�]�v�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v���Á�]�š�Z���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�����v����
���Œ�����Œ���À�]���Á���������v�v�µ���o�o�Ç���Á�]�š�Z���š�Z���]�Œ���]�v�‰�µ�š�X��
�K�������•�]�}�v���o�o�Ç���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•���u���Ç���Á�]�•�Z���š�}���À�}�š����
�]�š�•���‰�Œ�}���Œ���š�����Z�}�o���]�v�P�����}�v�š�Œ���Œ�Ç���š�}���š�Z�������P�Œ��������
�‰�}�o�]���Ç�U�����v���������‰�Œ�}�����•�•���]�•���]�v���‰�o���������š�}���(�����]�o�]�š���š����
�š�Z�]�•�X�����µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���Ç�����Œ�U���š�Z���Œ�����Á���Œ����
�v�}���]�v�•�š���v�����•���Á�Z���Œ�����W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•���À�}�š������
�š�Z���]�Œ���•�Z���Œ���•�����}�v�š�Œ���Œ�Ç���š�}���š�Z�������}�o�o�����Ÿ�À�����s�}�Ÿ�v�P��
�'�µ�]�����o�]�v���•�X��

Stock lending 
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���Z���•�����v�������Ÿ�À�����•�š�}���l���o���v���]�v�P��
�‰�Œ�}�P�Œ���u�u���X���t�����Z���À�����‰�Œ�}�������µ�Œ���•���š�}���Œ�������o�o��
�•�š�}���l�����Z���������}�(�����v�����'�D���À�}�š�������v�����Œ���•�š�Œ�]���š��
�o���v���]�v�P���]�v�������Œ�š���]�v�����]�Œ���µ�u�•�š���v�����•�U���]�v���o�µ���]�v�P��
���}�v�š���v�Ÿ�}�µ�•���Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�U���Z�}�o���]�v�P�•���š�Z���š�����}�µ�o����
�]�v�G�µ���v�������š�Z�����À�}�Ÿ�v�P���}�µ�š���}�u���U���}�Œ���Á�Z���v���Á����
�Z���À�������}�r�.�o�����������•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�X��

Votes not cast 
�t�������]�u���š�}���À�}�š�����}�v���}�µ�Œ���•�Z���Œ���Z�}�o���]�v�P�•���]�v���o�]�•�š������
���‹�µ�]�š�Ç���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�•���]�v�����À���Œ�Ç���u���Œ�l���š���Á�Z���Œ����
�‰�Œ�����Ÿ�������o���X���d�Z�]�•���u���Ç���v�}�š�����o�Á���Ç�•���������‰�}�•�•�]���o����
���µ�����š�}���•�Z���Œ�������o�}���l�]�v�P���}�Œ���‰�}�Á���Œ���}�(�����©�}�Œ�v���Ç��
�Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•�X�����µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���‰���Œ�]�}���U���Á����
�À�}�š�������}�v���õ�ô�X�í�9���}�(���}�µ�Œ���•�Z���Œ���Z�}�o���]�v�P�•�������Œ�}�•�•��
�}�µ�Œ�����‹�µ�]�š�Ç���Z�}�o���]�v�P�•���~�î�ì�î�ð�W���õ�õ�X�í�9�•�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

VOTING
IN ACTION

�/�u�‰�o���u���v�Ÿ�v�P���À�}�Ÿ�v�P�����v�Z���v�����u���v�š�•��
�K�µ�Œ���Z�/���‰�}�o�]���]���•�����Œ�����Œ���À�]���Á���������v�v�µ���o�o�Ç�����v���U 
���•���‰���Œ�š���}�(���š�Z�����‰�Œ�}�����•�•�����Z���������}�(���î�ì�î�ð�U��
�}�µ�Œ���s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•���Á���Œ�����•�š�Œ���v�P�š�Z���v������
�Œ���P���Œ���]�v�P�����o�]�u���š�������Z���v�P�������v�������]�À���Œ�•�]�š�Ç�X 
 
�K�µ�Œ�����v�Z���v���������À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���Ç���}�v�����o�]�u���š�����Z���• 
�o�������š�}���•�]�P�v�]�.�����v�š���À�}�š���•�����P���]�v�•�š���u���v���P���u���v�š�� 
���š�����'�D�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���}�‰�‰�}�•�]�v�P�����Z���]�Œ���}�(��
�š�Z�������}���Œ�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v�•�U���Z�^���Ç���}�v�����o�]�u���š���[��
�u���v���P���u���v�š���Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�U�����v�����•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P��
�]�v�����‰���v�����v�š�����o�]�u���š�����Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�X 

�W�Œ���r�����v�����‰�}�•�š�r�����'�D�����v�P���P���u���v�š���Z���•��
�������}�u�‰���v�]�������š�Z���•�����À�}�š���•�U�����v�����Á�����Z���À�� 
�‰�Œ���r�������o���Œ�������}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P���]�v�š���v�Ÿ�}�v�•�����š 
�•���À���Œ���o�����'�D�•�X

���µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���Ç�����Œ�U���Á���W

• �� �s�}�š�������(�}�Œ���ô�ì�9���}�(�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ����
�� �Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�����v�����ó�ô�9���}�(���•�}���]���o���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ������
�� �Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•

• �� ���s�}�š���������P���]�v�•�š���š�Z�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v���}�(���š�Z�������Z���]�Œ���}�(��
�š�Z�������}���Œ�������š���õ�ï�9���}�(���}�]�o�����v�����P���•�����}�u�‰���v�]���• 
���µ�����š�}���]�v�������‹�µ���š�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�•

• �� ���s�}�š���������P���]�v�•�š���ð�ì�9���}�(�����o�o��	R�^���Ç���}�v�����o�]�u���š��	S��
�u���v���P���u���v�š���Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�����µ�����š�}���]�v�•�µ�8���]���v�š��
�‰�Œ�}�P�Œ���•�•���}�v���š�Z���]�Œ�����o�]�u���š�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�•�X��

�t�������o�•�}�����Æ���Œ���]�•�������À�}�š���•�����P���]�v�•�š���u���v���P���u���v�š��
���š���š�Z�������'�D�•���}�(���í�ì�í�����}�u�‰���v�]���•�����µ�����š�} 
�(���]�o�µ�Œ�����š�}���u�����š���}�µ�Œ���Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•���}�v�����}���Œ����
�P���v�����Œ�����]�À���Œ�•�]�š�Ç�X���D�}�Œ���������š���]�o�������v���������(�}�µ�v�����]�v��
�}�µ�Œ���W�Œ�}�Æ�Ç���s�}�Ÿ�v�P�W�����'�D���^�����•�}�v���Z���‰�}�Œ�š���î�ì�î�ð�X

We consider our voting rights as an asset to be exercised carefully,
�D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���F�O�D�V�V���D�O�O���R�X�U���Y�R�W�H�V���D�V���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���W�K�H
EU Shareholder Rights Directive.

�t�����‰�Œ�}���µ�������‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���À�}�Ÿ�v�P���Œ�����}�Œ���•���Á�]�š�Z���Œ���Ÿ�}�v���o���•���(�}�Œ�������•�š���v�Ÿ�}�v�•�����v�����À�}�š���•�����P���]�v�•�š�X
�t�������o�•�}���]�v���o�µ�����������������]�����š�������•�����Ÿ�}�v���}�v���À�}�Ÿ�v�P���]�v���}�µ�Œ���‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���Œ���‰�}�Œ�š�•�U���(�����š�µ�Œ�]�v�P��
�����š���]�o�����������•�����•�š�µ���]���•���}�v���}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�������Ÿ�}�v�•�X���&�}�Œ���š�Œ���v�•�‰���Œ���v���Ç�U�����o�o���À�}�Ÿ�v�P���Œ���‰�}�Œ�š�•�����Œ�����‰�µ���o�]�•�Z����
on our website�X

RESPONSIBLE 
INVESTMENT AND 
STEWARDSHIP REPORT 
�������

Tyne & Wear - 
Penshaw Monument

ABOUT BORDER TO COAST

OUR GOVERNANCE

APPENDICES

ENHANCING OUR APPROACH

VOTING

COMPANY ENGAGEMENT

OUR APPROACH TO RI



W O O LW O R T H S  G R O U P
 
Woolworths Group is an Australian multinational 
company operating supermarket chains as well 
�D�V���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���D�Q�G���À�Q�D�Q�F�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V����

What did we do? 
�t�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š�����������•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o���Œ���‹�µ���•�Ÿ�v�P���š�Z���š���š�Z����
���}�u�‰���v�Ç���Œ���‰�}�Œ�š�•���}�v���š�Z�����]�u�‰�����š���}�v�����v�����v�P���Œ�������•�‰�����]���•���}�(��
�•���o�u�}�v���(���Œ�u�������]�v���D�����‹�µ���Œ�]�����,���Œ���}�µ�Œ���]�v���d���•�u���v�]�����(�}�Œ���]�š�• 
�}�Á�v�����Œ���v�����‰�Œ�}���µ���š�•�X���t�����}�‰�‰�}�•�����������•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o��
���•�l�]�v�P���š�Z�������}�u�‰���v�Ç���š�}���������•�����‰�Œ�}���µ�Œ�]�v�P���•���o�u�}�v���(���Œ�u�������]�v��
�D�����‹�µ���Œ�]�����,���Œ���}�µ�Œ�X��

Our view: 
�D�����‹�µ���Œ�]�����,���Œ���}�µ�Œ���]�v���d���•�u���v�]�����]�•���š�Z�����o���•�š���Œ���u���]�v�]�v�P���Z�����]�š���š 
�}�(���š�Z�����D���µ�P�����v���^�l���š���U���Á�]�š�Z���š�Z�����•�‰�����]���•���}�v���š�Z�����À���Œ�P�����}�(��
���Æ�Ÿ�v���Ÿ�}�v�X���d�Z�����•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o���(�}�Œ�����v���]�u�‰�����š���Œ���‰�}�Œ�š��
���Œ�P�µ�������š�Z���š���•���o�u�}�v���(���Œ�u�]�v�P���]�v���š�Z�����Z���Œ���}�µ�Œ���‰�}�•���•�������•���Œ�]�}�µ�•���Œ�]�•�l��
�š�}���š�Z�����•�‰�����]���•�U�����v�����t�}�}�o�Á�}�Œ�š�Z�•���'�Œ�}�µ�‰���(�������•���•���Œ�]�}�µ�•���.�v���v���]���o��
���v�����Œ���‰�µ�š���Ÿ�}�v���o���Œ�]�•�l�•���P�]�À���v���š�Z���š���]�š���‰�µ�Œ���Z���•���•���•���o�u�}�v���(���Œ�u���� 
�]�v���D�����‹�µ���Œ�]�����,���Œ���}�µ�Œ�����v�����u���Œ�l���š�•���]�š�����•���Œ���•�‰�}�v�•�]���o�Ç���•�}�µ�Œ�������X��
�t�������P�Œ���������š�Z���š���š�Z�������}�u�‰���v�Ç���•�Z�}�µ�o�������•�•���•�•���š�Z�����]�u�‰�����š�•���}�( 
�]�š�•���•�µ�‰�‰�o�Ç�����Z���]�v���]�v���š�Z�]�•�����Œ�����X��

�d�Z�����•�����}�v�����‰�Œ�}�‰�}�•���o�������o�o�������(�}�Œ���š�Z�������}�u�‰���v�Ç���š�}���������•�����‰�Œ�}���µ�Œ�]�v�P��
�•���o�u�}�v���(���Œ�u�������]�v���D�����‹�µ���Œ�]�����,���Œ���}�µ�Œ�����Ç���ï�ì�����‰�Œ�]�o���î�ì�î�ñ�X�������•�‰�]�š����
�•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���š�Z�����.�Œ�•�š���‰�Œ�}�‰�}�•���o�U���Á�������}�v�•�]�����Œ�������š�Z�����•�����}�v�����š�}��
�������}�À���Œ�o�Ç���‰�Œ���•���Œ�]�‰�Ÿ�À���X���W�Œ�}���µ�Œ���u���v�š���������]�•�]�}�v�r�u���l�]�v�P���•�Z�}�µ�o����
�µ�o�Ÿ�u���š���o�Ç���o�]�����Á�]�š�Z���u���v���P���u���v�š�����v�����š�Z�������}���Œ���X��

�s�}�Ÿ�v�P���}�µ�š���}�u���W��
�ï�ì�9���}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•���������l�������š�Z�����Œ���‹�µ���•�š���(�}�Œ�����v���]�u�‰�����š��
�Œ���‰�}�Œ�š���Á�Z�]�o�����ð�9���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������š�Z���������o�o���(�}�Œ���š�Z�������}�u�‰���v�Ç���š�}���������•����
�‰�Œ�}���µ�Œ�]�v�P���š�Z�����•���o�u�}�v���]�v���‹�µ���•�Ÿ�}�v�X��

W O O D S I D E  E N E R G Y  G R O U P
 
Woodside Energy is Australia’s largest 
independent oil and gas company. Its operations 
focus on exploration and production. 

What did we do? 
�t�����À�}�š���������P���]�v�•�š���š�Z�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v���}�(���š�Z�������Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ�������v����
�}�‰�‰�}�•�������š�Z�������‰�‰�Œ�}�À���o���}�(���š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•�����o�]�u���š�����d�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v��
�����Ÿ�}�v���W�o���v�����v�����î�ì�î�ï���W�Œ�}�P�Œ���•�•���Z���‰�}�Œ�š�X��

Our view: 
�t�����Œ���‹�µ�]�Œ�����}�]�o�����v�����P���•�����}�u�‰���v�]���•���š�}���(�µ�o�o�Ç���u�����š���š�Z�����.�Œ�•�š���.�À����
�]�v���]�����š�}�Œ�•���}�(���š�Z���������í�ì�ì�=���E���š���•���Œ�}�����}�u�‰���v�Ç�������v���Z�u���Œ�l 
�~�v���š���Ì���Œ�}�����u���]�Ÿ�}�v�V���o�}�v�P�r�š���Œ�u���š���Œ�P���š�V���u�����]�µ�u�r�š���Œ�u���š���Œ�P���š�V��
�•�Z�}�Œ�š�r�š���Œ�u���š���Œ�P���š�V�����������Œ���}�v�]�•���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç�•�X���t�}�}���•�]�������}�v�o�Ç��
�‰���Œ�Ÿ���o�o�Ç���u�����š�•���š�Z�����.�Œ�•�š���(�}�µ�Œ���]�v���]�����š�}�Œ�•�����v�����(���]�o�•���š�Z�����.�L�Z�U��
�š�Œ�]�P�P���Œ�]�v�P���}�µ�Œ���‰�}�o�]���Ç���}�(���À�}�Ÿ�v�P�����P���]�v�•�š���š�Z�������Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ���X��

�t�������o�•�}�����•�•���•�•�������š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•�����o�]�u���š�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�U���‰�µ�š���š�}��
�����•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���À�}�š�����š�Z�]�•���Ç�����Œ�U�����•���]�v�������‹�µ���š���X���E�}�š�����o�Ç�U�������^���}�‰����
�ï�����u�]�•�•�]�}�v�•���š���Œ�P���š���]�•�������•���v�š�U�����v�����š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•���^���}�‰�����í�����v����
�î���š���Œ�P���š�•���Œ���o�Ç���Z�����À�]�o�Ç���}�v���}�+�•���š�•�X���������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���š�Z�������}�u�‰���v�Ç��
�Z���•���•���À���Œ���o���o���Œ�P�����(�}�•�•�]�o���(�µ���o���‰�Œ�}�i�����š�•���]�v�������À���o�}�‰�u���v�š���š�Z���š���Á�]�o�o��
�•�]�P�v�]�.�����v�š�o�Ç���]�v���Œ�����•�����]�š�•���^���}�‰�����ï�����u�]�•�•�]�}�v�•�U���Á�Z�]�o�����]�v�À���•�š�u���v�š�•��
�]�v���o�}�Á�r�����Œ���}�v���‰�Œ�}�i�����š�•���Z���À�����•�}���(���Œ���������v�����}�u�‰���Œ�����o�Ç���•�u���o�o�X��

�s�}�Ÿ�v�P���}�µ�š���}�u���W��
�d�Z�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v���}�(���š�Z�������Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ���U���Z�]���Z���Œ�����:�X���'�}�Ç�����Œ�U��
�Á���•���}�‰�‰�}�•���������Ç���í�ó�9���}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•�U���u���Œ�l�]�v�P�������•�µ���•�š���v�Ÿ���o��
�•�Z�]�L���]�v���]�v�À���•�š�}�Œ���•���v�Ÿ�u���v�š���•�]�v�������'�}�Ç�����Œ���•�����µ�Œ�������õ�õ�9���•�µ�‰�‰�}�Œ�š��
�]�v���î�ì�î�í�X���d�Z�������o�]�u���š�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v���(�������������v�����À���v���P�Œ�����š���Œ��
�Œ�������o�o�]�}�v�U���Á�]�š�Z���ñ�ô�9���}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•���À�}�Ÿ�v�P���]�š�����}�Á�v���~�š�Z�}�µ�P�Z���š�Z����
�À�}�š�����]�•���v�}�v�r���]�v���]�v�P�•�X���K�‰�‰�}�•�]�Ÿ�}�v���š�}���š�Z�����‰�o���v���Z���•���P�Œ�}�Á�v���•�]�v�������]�š��
�Á���•���}�‰�‰�}�•���������Ç���ð�õ�9���}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•���]�v���î�ì�î�î�X��

N AT I O N A L  G R I D 

National Grid operates as a gas and electricity 
utility provider.
 
What did we do? 
�t�����À�}�š�������]�v���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���}�(���š�Z�������}�u�‰���v�Ç�[�•�����o�]�u���š�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v�X��

Our view: 
�t�Z���v���E���Ÿ�}�v���o���'�Œ�]�����.�Œ�•�š���‰�µ�š���]�š�•�����o�]�u���š�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v���š�}����
�À�}�š�����]�v���î�ì�î�î�U���Á�����À�]���Á�������]�š�����•���]�v�•�µ�8���]���v�š�����v�����À�}�š���������P���]�v�•�š���]�š�X��

�/�v���î�ì�î�ï�U���Á�������•�����o���š�������}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�����Ç���}�‰�‰�}�•�]�v�P���š�Z�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v
�}�(���š�Z�������Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ���U�����µ�����š�}���š�Z�������}�u�‰���v�Ç���(���]�o�]�v�P���š�}
�u�����š�������í�ì�ì�=���]�v���]�����š�}�Œ���ð���~�•�Z�}�Œ�š�r�š���Œ�u���'�,�'���Œ�����µ���Ÿ�}�v���š���Œ�P���š�•�X��

�,�}�Á���À���Œ�U���š�Z�]�•���Ç�����Œ�[�•���µ�‰�����š���������o�]�u���š�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v���]�u�‰�Œ�}�À������
�•�]�P�v�]�.�����v�š�o�Ç�U���Á�]�š�Z���v���Á���í�X�ñ�������P�Œ���������o�]�P�v�������š���Œ�P���š�•���(�}�Œ���î�ì�ï�ì�U���š�Z����
�����Œ�o�Ç�������}�‰�Ÿ�}�v���}�(���š�Z�����h�<�[�•���d�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���W�o���v���d���•�l�(�}�Œ�������P�µ�]�����v�����U��
���v���������P�Œ�����v�������‰�]�š���o�����Æ�‰���v���]�š�µ�Œ�����~�����W���y�•���‰�o���v�������•�������}�v���š�Z�� 
���h���d���Æ�}�v�}�u�Ç�X���t�����Á���Œ�����‰�o�����•�������Á�]�š�Z���š�Z���•�����]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š�• 
���v�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������š�Z�����‰�o���v�X���������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���P�]�À���v���}�µ�Œ���}�À���Œ���o�o���•�µ�‰�‰�}�Œ�š��
�(�}�Œ���š�Z�����‰�o���v�����v�����]�š�•���v�����Œ�r�š���Œ�u���š���Œ�P���š�•�U���Á�������o�•�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������š�Z����
���Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ���X��

�s�}�Ÿ�v�P���}�µ�š���}�u���W��
�d�Z�����µ�‰�����š���������o�]�u���š�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���‰�o���v���Á���•���Á���o�o���Œ�������]�À���������Ç��
�•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•�U���P���Œ�v���Œ�]�v�P�����o�u�}�•�š���(�µ�o�o���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�����š���õ�õ�9�U�����}�u�‰���Œ������
�š�}���š�Z�����õ�ò�9���������l�]�v�P���Œ�������]�À���������Ç���š�Z�����}�Œ�]�P�]�v���o���‰�o���v���]�v���î�ì�î�î�X

�d�Z�����Œ���•�µ�o�š���•�µ�P�P���•�š�•���š�Z���š���š�Z�����Œ���o���Ÿ�À���o�Ç���•�u���o�o�����µ�š���v�}�š�����o����
�v�µ�u�����Œ���}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•���Á�]�š�Z�����}�v�����Œ�v�•�����Œ�}�µ�v�����š�Z�����}�Œ�]�P�]�v���o
�‰�o���v���Á���Œ���U���o�]�l�������}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�U���‰�o�����•�������š�}���•�������š�Z�����‰�Œ�}�P�Œ���•�•��
�u���������]�v���š�Z�����µ�‰�����š�������À���Œ�•�]�}�v�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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1,057NUMBER OF 
MEETINGS 13,556RESOLUTIONS 

VOTED

�t�]�š�Z���u���v���P���u���v�š�W��
�ô�õ�9

���P���]�v�•�š���u���v���P���u���v�š�W��
�í�í�9

�Z���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���À�}�š������
for and against 
management 
�Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�W

���}���Œ�����Œ���o���š�����W���ï�ó�9

�Z���u�µ�v���Œ���Ÿ�}�v�W���í�õ�9

���µ���]�š�W���í�í�9

�����‰�]�š���o���u���v���P���u���v�š�W���ñ�9

�W�}�o�]�Ÿ�����o�����}�v���Ÿ�}�v�•�W���ó�9

�^�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o�•�W���í�î�9

�����u�‰���v�Ç���•�š���š�µ�š���•�W���ï�9

�D�����Ÿ�v�P�������u�]�v�]�•�š�Œ���Ÿ�}�v�W���í�9

Breakdown of votes 
against management 
�Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�W
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

Environmental 
shareholder 
proposals 
supported:

�&�}�Œ�W���ô�ì�9

���P���]�v�•�š�W���î�ì�9

Oil and gas 
Chairs voted 
for and against:

�&�}�Œ�W���ó�9

���P���]�v�•�š�W���õ�ï�9

Social 
shareholder 
proposals 
supported:

�&�}�Œ�W���ó�ô�9

���P���]�v�•�š�W���î�î�9

Say-on-Climate 
proposals:

�&�}�Œ�W���ò�ì�9

���P���]�v�•�š�W���ð�ì�9

V O T I N G  I N  A C T I O N

�K�š�Z���Œ�W���ñ�9

RESPONSIBLE 
INVESTMENT AND 
STEWARDSHIP REPORT 
�������

ABOUT BORDER TO COAST

OUR GOVERNANCE

APPENDICES

ENHANCING OUR APPROACH

VOTING

COMPANY ENGAGEMENT

OUR APPROACH TO RI



BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY

INTRO PARA
INTRO PARA
INTRO PARA
INTRO PARA

ENHANCING
OUR APPROACH

R E S P O N S I B L E  I N V E S T M E N T 
A N D  S T E W A R D S H I P  R E P O R T  2 0 2 4 - 2 5

�t���Œ�Á�]���l�•�Z�]�Œ�����r���^�š�Œ���ž�}�Œ�����µ�‰�}�v�����À�}�v



ADAPTING TO NEW 
CHALLENGES AND 
OPPORTUNITIES

E N H A N C I N G  O U R  A P P R O A C H

36

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

Enhancing our engagement approach 
�/�v���:���v�µ���Œ�Ç���î�ì�î�ð�U���}�µ�Œ���•�����}�v�������v�v�µ���o���d�Z���u���Ÿ����
���v�P���P���u���v�š���W�o���v���Á���•�����‰�‰�Œ�}�À�����U�������š���]�o�]�v�P 
�Z�}�Á���Á�����Á�]�o�o�����}�v�Ÿ�v�µ�����š�}�����v�P���P�����}�v���š�Z����
�(�}�µ�Œ���‰�Œ�]�}�Œ�]�š�Ç���š�Z���u���•���]�����v�Ÿ�.�������]�v���}�µ�Œ���î�ì�î�î��
���v�P���P���u���v�š���•�š�Œ���š���P�Ç�W��

• �� �o�}�Á�r�����Œ���}�v���š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v
• �� �Á���•�š�������v�����Á���š���Œ���u���v���P���u���v�š
• �� �•�}���]���o���]�v���o�µ�•�]�}�v���š�Z�Œ�}�µ�P�Z���o�����}�µ�Œ���u���v���P���u���v�š
• �� ���]�À���Œ�•�]�š�Ç���}�(���š�Z�}�µ�P�Z�š�X��

�z�}�µ�������v���Œ���������u�}�Œ�����]�v���š�Z����Our Engagement 
�W�Œ�]�}�Œ�]�Ÿ���•���•�����Ÿ�}�v�X���d�Z�����d�Z���u���Ÿ�������v�P���P���u���v�š��
�W�o���v���]�v���o�µ�����•�����v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���š�Z�������}�u�‰���v�]���•��
�Á�Z�]���Z���Œ���‰�Œ���•���v�š�������Z�]�P�Z���‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v���}�(�����}�Œ�����Œ��
�š�}�����}���•�š�[�•���.�v���v�����������u�]�•�•�]�}�v�•�����µ�š�����Œ�����v�}�š��
���}�À���Œ���������Ç���}�µ�Œ�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š�•�X

Enhancing our policies 
���•���‰���Œ�š���}�(���}�µ�Œ���P�}�À���Œ�v���v�������‰�Œ�}�����•�•�U���Á����
���v�v�µ���o�o�Ç���Œ���À�]���Á���}�µ�Œ���Z�/���W�}�o�]���Ç�U���s�}�Ÿ�v�P��
�'�µ�]�����o�]�v���•�U�����v�������o�]�u���š�������Z���v�P�����W�}�o�]���Ç�U���]�v��
���}�v�i�µ�v���Ÿ�}�v���Á�]�š�Z���š�Z�����/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�����v����
�Á�]�š�Z���]�v�‰�µ�š���(�Œ�}�u���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X
 
�d�Z�����Œ���À�]�•�]�}�v�•�����]�u���š�}���•�š�Œ���v�P�š�Z���v���}�µ�Œ���Z�/��
�]�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v�����v�����}�µ�š�o�]�v�����Z�}�Á���Á�����Á�]�o�o���µ�•����
�����Ÿ�À�����}�Á�v���Œ�•�Z�]�‰���š�}���‰�µ�•�Z���(�}�Œ���‰�}�•�]�Ÿ�À�������Z���v�P����
�]�v���}�µ�Œ���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�����}�u�‰���v�]���•�U���Œ���G�����Ÿ�v�P�����À�}�o�À�]�v�P��
�u���Œ�l���š�������•�š���‰�Œ�����Ÿ�����•�X�� 

�&�}�o�o�}�Á�]�v�P���������}�u�‰�Œ���Z���v�•�]�À�����Œ���À�]���Á���]�v���î�ì�î�ï�U 
�Á�������v�����š�������v���Á���‰�}�o�]���]���•���]�v���î�ì�î�ð�U���]�v���o�µ���]�v�P��
���v�Z���v���������•�µ�‰�‰�}�Œ�š���(�}�Œ���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o�•��
���o�]�P�v�������Á�]�š�Z���š�Z�����W���Œ�]�•�����P�Œ�����u���v�š�U�����š�Z�v�]����
�u�]�v�}�Œ�]�š�Ç���Œ���‰�Œ���•���v�š���Ÿ�}�v���}�v���&�d�^���î�ñ�ì
���}���Œ���•�U�����v�������Æ���o�µ�•�]�}�v���‰�}�o�]���]���•�����}�À���Œ�]�v�P��
�š�Z���Œ�u���o�����}���o�����v�������}�v�š�Œ�}�À���Œ�•�]���o���Á�����‰�}�v�•�X
�K�µ�Œ���î�ì�î�ð���Œ���À�]���Á�U���š�}���������]�u�‰�o���u���v�š�������]�v
�î�ì�î�ñ�U���(�}���µ�•�������}�v�������(�}�Œ���•�š���Ÿ�}�v�X��

�s�}�Ÿ�v�P�����v�Z���v�����u���v�š�•���}�v�������(�}�Œ���•�š���Ÿ�}�v
�t�����Z���À�����������������•�‰�����]�.�����‰�}�o�]���]���•���}�v��
�����(�}�Œ���•�š���Ÿ�}�v���š�}���}�µ�Œ���s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•�����v����
���o�]�u���š�������Z���v�P�����W�}�o�]���Ç���š�}���•�š�Œ���v�P�š�Z���v���}�µ�Œ��
���‰�‰�Œ�}�����Z���š�}�����o�]�u���š�������Z���v�P�������v�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���}�µ�Œ��
�v���š���Ì���Œ�}�����}�u�u�]�š�u���v�š�X

�&�Œ�}�u���î�ì�î�ñ�U���Á�������Æ�‰�����š�����}�u�‰���v�]���•���š�Z���š��
�Z���À�����Z�]�P�Z�����Æ�‰�}�•�µ�Œ�����š�}�������(�}�Œ���•�š���Ÿ�}�v���Œ�]�•�l��
���}�u�u�}���]�Ÿ���•���~���X�P�X���‰���o�u���}�]�o�U���•�}�Ç�U���������(�U���Ÿ�u�����Œ�U��
�‰���‰���Œ�����v�����‰�µ�o�‰�•���š�}���������Œ���•�•���š�Z���•�����Œ�]�•�l�•���Á�]�š�Z�]�v��
�š�Z���]�Œ���}�‰���Œ���Ÿ�}�v�•�����v�����•�µ�‰�‰�o�Ç�����Z���]�v�•�X 

�&�}�Œ�����}�u�‰���v�]���•���o�����l�]�v�P���������‹�µ���š�����‰�}�o�]���]���•��
���v�����‰�Œ�}�����•�•���•���š�}���u�]�Ÿ�P���š�����š�Z���]�Œ���]�u�‰�����š�U���}�Œ��
���Œ�����]�v�À�}�o�À�������]�v���•���À���Œ���������(�}�Œ���•�š���Ÿ�}�v�r�o�]�v�l������
���}�v�š�Œ�}�À���Œ�•�]���•�U���Á�����Á�]�o�o���}�‰�‰�}�•�����š�Z�����Œ���r���o�����Ÿ�}�v��
�}�(���š�Z�������Z���]�Œ���}�(���š�Z�����^�µ�•�š���]�v�����]�o�]�š�Ç�����}�u�u�]�©������
�~�}�Œ���u�}�•�š�����‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š�������P���v�������]�š���u�•�X

���•�•���•�•�u���v�š�•���}�(���š�Z�����‹�µ���o�]�š�Ç���}�(���u�]�Ÿ�P���Ÿ�v�P��
�����Ÿ�}�v�•�����Œ���������•�������}�v�����Æ�š���Œ�v���o�������v���Z�u���Œ�l�•��
�•�µ���Z�����•���š�Z�����&�}�Œ���•�š�ñ�ì�ì�X

�������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���Á�����Á�]�o�o���P���v���Œ���o�o�Ç���À�}�š�����]�v���(���À�}�µ�Œ���}�(��
�•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o�•���š�Z���š�����•�l�����}�u�‰���v�]���•���š�}��
�u�]�Ÿ�P���š���������(�}�Œ���•�š���Ÿ�}�v���Œ�]�•�l�•�U���š���l�]�v�P�������Z���}�u�‰�o�Ç��
�}�Œ�����Æ�‰�o���]�v�[�����‰�‰�Œ�}�����Z�U���‰�µ���o�]���o�Ç�����]�•���o�}�•�]�v�P���}�µ�Œ��
�Œ���Ÿ�}�v���o�����]�(���Á�����À�}�š�������P���]�v�•�š�X

RI, including stewardship, is continually evolving in response to global changes. 
Over the reporting year, we have enhanced our approach to address new risks, 
increasing regulation, emerging opportunities, and higher reporting expectations. 
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STRENGTHENING 
OUR APPROACH 
IN EXTERNAL 
ENGAGEMENT
Annual review process 
�K�µ�Œ�����Æ�š���Œ�v���o���]�v�À���•�š�u���v�š���u���v���P���Œ�•���µ�v�����Œ�P�}�������(�}�Œ�u���o�����v�v�µ���o��
�Œ���À�]���Á�X���d�Z�����Z�/���š�����u���]�•�•�µ���•���������}�u�‰�Œ���Z���v�•�]�À�����‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ����
�������Œ���•�•�]�v�P�����Œ�����•���•�µ���Z�����•���‰�}�o�]���Ç�����Z���v�P���•�U���Œ���•�}�µ�Œ���]�v�P�U���Z�/��
�]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v�U�����v�P���P���u���v�š�����v�������o�]�P�v�u���v�š���}�(�������u���v���P���Œ�[�• 
�À�}�Ÿ�v�P���Œ�����}�Œ���•���Á�]�š�Z���}�µ�Œ���}�Á�v�X 
 
�t�����Z���À�����Œ���.�v�������}�µ�Œ�����•�•���•�•�u���v�š���š�}�������.�v�������•�‰�]�Œ���Ÿ�}�v���o���Z�/��
�‰�Œ�]�v���]�‰�o���•�����P���]�v�•�š���Á�Z�]���Z���Á�����u�����•�µ�Œ�����}�µ�Œ���u���v���P���Œ�•�U���Á�]�š�Z������
�Z���]�P�Z�š���v�������(�}���µ�•���}�v���u���v���P���Œ�•�[�����‰�‰�Œ�}�����Z���•���š�}�����o�]�u���š�����Œ�]�•�l 
���v�����š�Z���]�Œ���‰���Œ�Ÿ���]�‰���Ÿ�}�v���]�v���]�v���µ�•�š�Œ�Ç���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•�X 
 
�������]�Ÿ�}�v���o�����}���µ�u���v�š���Ÿ�}�v���]�•���Œ���‹�µ���•�š�������š�}���•�µ���•�š���v�Ÿ���š�����š�Z���]�Œ��
���‰�‰�Œ�}�����Z���•�X���K�µ�Œ�����v�v�µ���o���Œ���À�]���Á���‰�Œ�}�����•�•���]�•�����}�u�‰�o���u���v�š���������Ç 
�����‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���‰�Œ�}�����•�•�X���d�Z�����‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���‰�Œ�}�����•�•���Z���• 
�������v�����v�Z���v���������Á�]�š�Z���š�Z�����]�v���o�µ�•�]�}�v���}�(�����v�����©�Œ�]���µ�Ÿ�}�v�����v���o�Ç�•�]�• 
�(�}�Œ���•�]�P�v�]�.�����v�š���u�}�À���u���v�š�•���]�v���(�µ�v�������u�]�•�•�]�}�v�•�����v�����µ�‰�����š���•���š�} 
�u���v���P���Œ�r�Œ���‰�}�Œ�š�������•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�������š���X 
 
�d�Z�����v���Á�������š���r���Œ�]�À���v�����‰�‰�Œ�}�����Z���Z���•���]�u�‰�Œ�}�À�������}�µ�Œ 
���•�•���•�•�u���v�š���}�(���š�Z�����‹�µ���o�]�š�Ç���}�(�����v�P���P���u���v�š�•�����}�v���µ���š���������Ç 
�}�µ�Œ���u���v���P���Œ�•�U�����v�Z���v���]�v�P���}�µ�Œ�����]���o�}�P�µ�����Á�]�š�Z�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•��
�}�v���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���•�š���v�����Œ���•�X

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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STRENGTHENING OUR APPROACH 
IN PRIVATE MARKETS

�/�v�]�Ÿ���o�����µ�������]�o�]�P���v���� 
�‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ�������v�Z���v�����u���v�š�•��
���µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Ç�����Œ�U���Á�����u���������u�]�v�}�Œ�����Z���v�P���•��
�š�}���}�µ�Œ�����µ�������]�o�]�P���v�������‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ�����(�}�Œ��
�‰�Œ�]�À���š�����u���Œ�l���š�•���u���v���P���Œ�•�U���(�}�o�o�}�Á�]�v�P�������u�}�Œ����
�•�]�P�v�]�.�����v�š���µ�‰�����š�����]�v���î�ì�î�ï���š�}�����o�]�P�v���Á�]�š�Z 
�u���Œ�l���š���•�š���v�����Œ���•�X��

Annual monitoring
�‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ�������v�Z���v�����u���v�š�•��
�t�����]�v���}�Œ�‰�}�Œ���š�������������]�Ÿ�}�v���o���‹�µ���•�Ÿ�}�v�•���}�v��
���]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç�U���Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•�����v�������]�À���Œ�•�]�š�Ç�U
���v�����Á�������o�•�}���Œ�����µ���������š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�����µ�Œ�����v 
���Ç���Œ���u�}�À�]�v�P���•�}�u�����Œ�����µ�v�����v�š���‹�µ���•�Ÿ�}�v�•
���v�����(�}���µ�•�]�v�P���}�v���u���š���Œ�]���o���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P 
���v�����u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P�X

���}�v�Ÿ�v�µ�]�v�P���š�}�����Œ�]�À�����•�š���v�����Œ���•
in private markets 
���µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���Ç�����Œ�U���Á�������}�v�Ÿ�v�µ�������}�µ�Œ��

�Á�}�Œ�l���]�v���•�����l�]�v�P���š�}���µ�v�����Œ�•�š���v�������v�����]�u�‰�Œ�}�À����
�š�Z�����‹�µ���o�]�š�Ç���}�(���Z�/�r�Œ���o���š�������Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���]�v���š�Z����
�‰�Œ�]�À���š�����u���Œ�l���š�•���•�‰�������X���/�v���î�ì�î�ñ�U���Á�����]�•�•�µ����
�}�µ�Œ�����v�v�µ���o���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ�����š�}��
�u���v���P���Œ�•�������Œ�}�•�•���}�µ�Œ���‰�Œ�]�À���š�������‹�µ�]�š�Ç�U���‰�Œ�]�À���š����
�������š�U���]�v�(�Œ���•�š�Œ�µ���š�µ�Œ���U���h�<���K�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•
���v�������o�]�u���š�����K�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•���u���v�����š���•�X 
�d�Z�����‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ�������}�v�š���]�v�•�����}�š�Z�����]�v���Œ�Ç�����v����
�‹�µ���o�]�š���Ÿ�À�����‹�µ���•�Ÿ�}�v�•�U�����v�����o�]�v�P���µ�•���š�}���u�}�v�]�š�}�Œ��
�•���À���Œ���o���l���Ç���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������]�v���]�����š�}�Œ�•�U���]�v���o�µ���]�v�P��
�Z�/���‰�}�o�]���]���•�U���‰���}�‰�o���U���‰�Œ�}�����•�•���•�����v�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�X

���o�o���ò�í���'�W�•�U�����}�À���Œ�]�v�P���í�î�ï���(�µ�v���•�U���Œ���•�‰�}�v��������
�š�}���}�µ�Œ�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v������
�‹�µ���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ���X���z�}�µ�������v���•�������š�Z�����•�]�P�v�]�.�����v�š��
�Œ���•�‰�}�v�•���•���]�v���š�Z�����P�Œ���‰�Z�������}�À���X���E�����Œ�o�Ç��
���o�o���š�Œ�����l�������u���š�Œ�]���•���•�Z�}�Á�������v�}�Ÿ���������o����
�]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š�X���K�v�����•�]�P�v�]�.�����v�š���.�v���]�v�P���Á���•���š�Z����
�‰���Œ�����v�š���P�����}�(���‰�Œ�]�À���š�������‹�µ�]�š�Ç���P���v���Œ���o���‰���Œ�š�v���Œ�•��
�~�'�W�•�•���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���š�}���š�Z�������^�'�������š�������}�v�À���Œ�P���v������

�/�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����~�������/�•���Œ�]�•�]�v�P���(�Œ�}�u���ñ�ì�9���]�v���î�ì�î�ï���š�}��
�ó�ô�9���]�v���î�ì�î�ñ�X 

�t�������}�v�Ÿ�v�µ�����š�}���Á�}�Œ�l���Á�]�š�Z���š�Z�����]�v���µ�•�š�Œ�Ç���š�}��
�����À���o�}�‰���•�š���v�����Œ���]�•�������Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���}�v�����^�'�����v����
�����Œ���}�v���u���š�Œ�]���•�����v�������Œ�����•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���š�Z�����������/�X��
�d�Z�]�•���]�•���š�Z�����]�v���µ�•�š�Œ�Ç�[�•���.�Œ�•�š�r���À���Œ�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v��
�š�}�����o�]�P�v�����v���]�v�]�Ÿ���o���•���š���}�(���•�š���v�����Œ���]�•������
���v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v�������u���š�Œ�]���•��
���v�����u�����Z���v�]�•�u�•���(�}�Œ�����}�u�‰���Œ���Ÿ�À�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�X 
�/�v���î�ì�î�ð�U���Á�������}�o�o�����š�������������/�r���o�]�P�v�������u���š�Œ�]���•���(�}�Œ��
���o�o���î�ñ���^���Œ�]���•���í���‰�Œ�]�À���š�������‹�µ�]�š�Ç���'�W�•�X

�t�Z�]�o�����š�Z�������}�À���Œ���P�����}�(�����À���]�o�����o���������š�����]�•��
�•�]�P�v�]�.�����v�š�o�Ç���o�}�Á���Œ���š�Z���v���]�v���o�]�•�š���������•�•���š�•�U���š�Z����
�Œ���•�‰�}�v�•�����Œ���š�������v�����š�Z�����‹�µ���o�]�š�Ç���}�(���š�Z���������š����
�Á���•�����v���}�µ�Œ���P�]�v�P���š�}�����Œ�����š���������•���o�]�v�������^�'�����v����
���o�]�u���š���������š���X���/�v���î�ì�î�ñ�U���Á�����Á�]�o�o�����Æ�‰�o�}�Œ�����Z�}�Á��
�š�}�����Æ�‰���v�����š�Z���������š�������}�o�o�����Ÿ�}�v�������Ç�}�v�����^���Œ�]���•��
�í�����v�����]�v�š�}���]�v�(�Œ���•�š�Œ�µ���š�µ�Œ�������v�����‰�Œ�]�À���š�������Œ�����]�š��

���•�•���š�����o���•�•���•���š�Z���š�����Œ�����v�}�Á���]�v���•���}�‰�����(�}�Œ���������/��
�Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�X���t�������}�v�Ÿ�v�µ�����š�}�����v�P���P�����Á�]�š�Z���}�µ�Œ��
�'�W�•���š�}�����v���}�µ�Œ���P�����š�Z���u���š�}���•�]�P�v���µ�‰���š�}���������/ 
�}�Œ�U���Á�Z���Œ�����š�Z���Ç�����Œ�����v�}�š���Œ�������Ç���š�}�����}�u�u�]�š���š�}��
�•�]�P�v�]�v�P���µ�‰���š�}���������/�U���•�š���Œ�š���š�Œ�����l�]�v�P�����v�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P��
�š�Z���]�Œ�������š�������o�]�P�v�������Á�]�š�Z���š�Z�����•�š���v�����Œ���X���t�������o�•�}��
�•���Á�������o���Œ�P�����]�v���Œ�����•�����]�v���š�Z�����‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v���}�(���'�W�•��
�Á�Z�}���‰�Œ�}�À�]�������•�š���v�����Œ���]�•���������v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U��
�•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v�������Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�U���µ�‰���í�ì��
�‰���Œ�����v�š���P�����‰�}�]�v�š�•���]�v���š�Z�����o���•�š���Ç�����Œ���š�}���õ�ò�9�X��

�d�Z�����‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v���}�(���'�W�•���Á�Z�}���Œ���‰�}�Œ�š�������š�Œ�����l�]�v�P��
�u���š�Œ�]���•���]�v���o�]�v�����Á�]�š�Z���š�Z�����d���&�������v�����^�µ�•�š���]�v�����o����
�����À���o�}�‰�u���v�š���'�}���o�•���~�^���'�•�•�����]�����������Œ�����•����
�•�o�]�P�Z�š�o�Ç���]�v���š�Z�����Ç�����Œ���~�r�í�9�����v�����r�ð�9���Œ���•�‰�����Ÿ�À���o�Ç�•�X��

�,�}�Á���À���Œ�U���P�]�À���v���š�Z�����•�]�P�v�]�.�����v�š���]�v���Œ�����•�����]�v��
�Œ���•�‰�}�v�•���•���Ç�����Œ�r�}�v�r�Ç�����Œ�U���š�Z���������•�}�o�µ�š�����v�µ�u�����Œ��
�}�(���'�W�•���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���d���&���r�����v�����^���'�r���o�]�P�v������
�u���š�Œ�]���•�����]�����]�v���Œ�����•���X

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

�î�ì�î�í

�î�ì�î�î

�î�ì�î�ï

�î�ì�î�ð

�î�ì�î�ñ

�í�ì�ì�9

�ó�ñ�9

�ñ�ì�9

�î�ñ�9

�ì�9
���^�'���•�š���v���]�v�P���]�š���u���}�v�����o�o

�]�v�À���•�š�u���v�š�����}�u�u�]�©�������‰���‰���Œ�•

GPs’ ESG policy, people and processes �W�Œ�}�u�}�Ÿ�v�P�����^�' ���^�'���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�����Ç���'�W�•

�������/���~�W�����}�v�o�Ç�•�/�v�À���•�š�u���v�š���•�š���+���Œ�������]�À�� 
���v�v�µ���o�����^�'���š�Œ���]�v�]�v�P

�W�Z�/���•�]�P�v���š�}�Œ�]���• �W�Œ�}�À�]�������•�š���v�����Œ���]�•���� 
���^�'���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P

�d�Œ�����l�����o�]�u���š�����u���š�Œ�]���•���]�v���o�]�v��
�Á�]�š�Z���d���&�����Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•

�d�Œ�����l���u���š�Œ�]���•���]�v���o�]�v��
�Á�]�š�Z���^���'�•
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���v�v�µ���o���W�Œ�}�Æ�Ç���s�}�Ÿ�v�P���Œ���‰�}�Œ�š��
�/�v�����������u�����Œ���î�ì�î�ð�U���Á�����‰�µ���o�]�•�Z�������}�µ�Œ���•�����}�v�� 
�W�Œ�}�Æ�Ç���s�}�Ÿ�v�P�W�����'�D���^�����•�}�v���Z���‰�}�Œ�š���î�ì�î�ð�X

�d�Z�]�•���Œ���‰�}�Œ�š�������š���]�o�•���}�µ�Œ�������Œ���}�v�r�Œ�����µ���Ÿ�}�v���À�}�Ÿ�v�P��
�Œ�����}�Œ���U���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z�����‰���Œ�����v�š���P�����}�(�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o��
���v�����•�}���]���o���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�����U��
�‰���Œ�����v�š���P�����}�(���u���v���P���u���v�š���Z�^���Ç���}�v�����o�]�u���š���[��
�Œ���•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�U�����v�����}�]�o�����v�����P���•�����Z���]�Œ���}�(���š�Z�������}���Œ�� 
�Œ���r���o�����Ÿ�}�v�•���}�‰�‰�}�•�����X

�/�š�����}�À���Œ�•�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�[�•���•�š�Œ���v�P�š�Z���v���������o�]�u���š����
�À�}�Ÿ�v�P���‰�}�o�]���Ç�U���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z�����î�ì�î�ð���������]�Ÿ�}�v���š�}���À�}�š����
�]�v���(���À�}�µ�Œ���}�(���•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o�•�����o�]�P�v�������Á�]�š�Z���š�Z����
�W���Œ�]�•�����P�Œ�����u���v�š�U�������}�‰�Ÿ�v�P�������Z���}�u�‰�o�Ç���}�Œ�����Æ�‰�o���]�v�[��
���‰�‰�Œ�}�����Z�X���d�Z�����Œ���‰�}�Œ�š�����Æ�‰�o���]�v�•���Á�Z�Ç���Á�������]���v�[�š��
�•�µ�‰�‰�}�Œ�š���.�À�����•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���‰�Œ�}�‰�}�•���o�•���]�v���î�ì�î�ð�X��

Annual Climate Change Report 
�/�v���:�µ�o�Ç���î�ì�î�ñ�U���Á�����Á�]�o�o���‰�µ���o�]�•�Z���}�µ�Œ���•���À���v�š�Z���Œ���‰�}�Œ�š���]�v 
�o�]�v�����Á�]�š�Z���š�Z�����Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•���}�(���d���&���X���d�Z�]�•��
���������u�����u���v�����š�}�Œ�Ç���]�v���î�ì�î�ð�����•�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���]�•��
���v���&�������Œ���P�µ�o���š���������•�•���š���u���v���P���Œ�X�����µ�Œ�]�v�P���î�ì�î�ð���Á����
�Œ���À�]���Á�������}�µ�Œ���E���š���•���Œ�}���Z�}�����u���‰�U�����v�•�µ�Œ�]�v�P���]�š�����o�]�P�v�•��
�Á�]�š�Z�����À�}�o�À�]�v�P���‰�Œ�����Ÿ�����•�U���u���š�Z�}���}�o�}�P�]���•�U�����v���������š�����]�v��
�š�Z�����(���•�š�r���Z���v�P�]�v�P���o���v���•�����‰���X���d�Z�����Œ���À�]���Á�����}�v�.�Œ�u������
�š�Z���š���š�Z�����‰�Œ�]�v���]�‰�o���•���µ�•�������š�}���•���o�����š���}�µ�Œ���v���š���Ì���Œ�}��
�u���š�Œ�]���•�����v�����š�Z�����}�Œ�]�P�]�v���o���u���š�Œ�]���•���•���o�����š�������Œ���u���]�v������

���‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š���X���&�Œ�}�u���í�����‰�Œ�]�o���î�ì�î�ñ�U���Á�����Á�]�o�o�����������Z���v�P�]�v�P��
�š�Z���������•�]�•���(�}�Œ�������o���µ�o���Ÿ�v�P���.�v���v�����������u�]�•�•�]�}�v�•���(�Œ�}�u��
�µ�•�]�v�P���D���Œ�l���š�������‰�]�š���o�]�•���Ÿ�}�v���š�}�����v�š���Œ�‰�Œ�]�•�����s���o�µ����
�/�v���o�µ���]�v�P�������•�Z���~���s�/���•�X���d�Z�]�•���]�•�����}�v�•�]�����Œ�������š�}���������u�}�Œ����
���‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š�����(�}�Œ���u�µ�o�Ÿ�r���•�•���š���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�•�����v�����Z���•���������v��
�u���������‰�}�•�•�]���o�����š�Z�Œ�}�µ�P�Z�����v���]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š���]�v���š�Z����
�‹�µ���o�]�š�Ç�����v�������À���]�o�����]�o�]�š�Ç���}�(�������š���X���K�µ�Œ���u���š�Œ�]���•���Á�]�o�o��������
�Œ�������•�������š�}�����s�/�������v�����Á�����Á�]�o�o���Œ���‰�}�Œ�š���‰�Œ�}�P�Œ���•�•���Œ���o���Ÿ�À����
�š�}���}�µ�Œ���î�ì�í�õ�������•�����Ç�����Œ�X���t�����Z���À�������•�•���•�•�������š�Z�����]�u�‰�����š��
�}�(���š�Z�������Z���v�P�����}�v���}�µ�Œ�����Æ�]�•�Ÿ�v�P���o�}�v�P�r�š���Œ�u���š���Œ�P���š�•�����v����
���}�v�•�]�����Œ���š�Z���š���š�Z���Ç���Œ���u���]�v�������Z�]���À�����o���X

�/�v���������]�Ÿ�}�v�U���Á�������Œ�����]�v���}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�v�P�����u�]�•�•�]�}�v�•�������š�����}�v
�•�}�À���Œ���]�P�v�����}�v���•���]�v�š�}���}�µ�Œ���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���(�}�Œ���š�Z�����.�Œ�•�š���Ÿ�u���U 
�]�v���o�]�v�����Á�]�š�Z���š�Z�����W���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰���(�}�Œ�������Œ���}�v���������}�µ�v�Ÿ�v�P��
�&�]�v���v���]���o�•���~�W�����&�•���u���š�Z�}���}�o�}�P�Ç�X���t�������o�•�}���µ�•�����š�Z�� 
�E�•�/�&���š�}�����•�•���•�•���W���Œ�]�•�����o�]�P�v�u���v�š���}�(���š�Z�����•�}�À���Œ���]�P�v��
���}�v���•�X

Using our experience to assist Partner Funds
���š�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�U���Á�����Œ�����}�P�v�]�•�����š�Z�����]�u�‰�}�Œ�š���v�������}�(��
���v�•�µ�Œ�]�v�P���š�Z���š���}�µ�Œ���Á�}�Œ�l�������v���.�š�•���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�����•��
���}�š�Z���}�µ�Œ�����µ�•�š�}�u���Œ�•�����v�����•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�•�X��

Training and workshops 
�Z�����}�P�v�]�•�]�v�P���š�Z���š���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•���(���������]�v���Œ�����•�]�v�P��
�‰�Œ���•�•�µ�Œ�����š�}���������Á���o�o�r�]�v�(�}�Œ�u�������•�š���Á���Œ���•���š�Z���u�•���o�À���•�U��
�Á�������}�v�Ÿ�v�µ�������š�}�������Œ�Œ�Ç���}�µ�š���š�Œ���]�v�]�v�P���•���•�•�]�}�v�•���Á�]�š�Z��

�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�����µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���Ç�����Œ�U���]�v���o�µ���]�v�P��
�P�Œ�}�µ�‰���Á�}�Œ�l�•�Z�}�‰�•�X���d�Œ���]�v�]�v�P���•���•�•�]�}�v�•���Á���Œ�����Z���o�� 
�(�}�Œ���]�v���]�À�]���µ���o���‰���v�•�]�}�v�����}�u�u�]�©�����•���}�v���š�}�‰�]���•��
�]�v���o�µ���]�v�P���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���Z�/�U���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����v����
���o�]�u���š�������Z���v�P���X 
 
�t�����Z�}�o�����‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���Z�/�r�(�}���µ�•�������Á�}�Œ�l�•�Z�}�‰�•���š�Z�Œ�}�µ�P�Z�}�µ�š��
�š�Z�����Ç�����Œ���(�}�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•���š�}�����]�•���µ�•�•�����v�����‰�Œ�}�À�]������
�µ�‰�����š���•���}�v���Z�/���š�}�‰�]���•�����v���������Ÿ�À�]�Ÿ���•�U�����v�������•�������(�}�Œ�µ�u��
�(�}�Œ���]�v�‰�µ�«�v�P���]�v�š�}���š�Z�������v�v�µ���o���‰�}�o�]���]���•���Œ���À�]���Á���‰�Œ�}�����•�•�X

�d�Z���•�����Á�}�Œ�l�•�Z�}�‰�•���‰�Œ�}�À�]���������v���}�‰���v���(�}�Œ�µ�u���(�}�Œ��
���]�•���µ�•�•�]�v�P�����Z���o�o���v�P���•�����v�������Æ�‰�o�}�Œ�]�v�P���Z�}�Á���Á���������v��
�‰�Œ�}�À�]�������•�µ�‰�‰�}�Œ�š�X���d�Z���Ç�����o�o�}�Á���µ�•���š�}���Œ���À�]���Á���Á�Z���š���Z���•��
�Á�}�Œ�l�������Á���o�o���š�Z�Œ�}�µ�P�Z�}�µ�š���š�Z�����Ç�����Œ�����v�����]�����v�Ÿ�(�Ç�����Œ�����•��
�(�}�Œ���]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š���]�v���š�Z�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���‰�Œ�}�À�]�������X��

���v�v�µ���o���^���Ÿ�•�(�����Ÿ�}�v���^�µ�Œ�À���Ç 
�t�����]�v���o�µ�������•���À���Œ���o���Z�/�r�Œ���o���š�������]�š���u�•���]�v���}�µ�Œ�����v�v�µ���o��
�•���Ÿ�•�(�����Ÿ�}�v���•�µ�Œ�À���Ç�U�����•�����}�š�Z���š�Z���������Ç�r�š�}�r�����Ç���‰�Œ�����Ÿ������
�}�(���Z�/�����v�����]�š�•�����À�}�o�À�]�v�P���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�• 
�Œ���u���]�v�������‰�Œ�]�}�Œ�]�š�Ç���(�}�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X���d�Z�����Œ���•�‰�}�v�•���•��
�]�v�(�}�Œ�u���}�µ�Œ�������Ÿ�}�v�•�U�����v�•�µ�Œ�]�v�P���Á�������}�v�Ÿ�v�µ�����š�}���u�����š��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�[���v�������•�X

DEVELOPING 
OUR REPORTING

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

RESPONSIBLE 
INVESTMENT AND 
STEWARDSHIP REPORT 
�������

Bedfordshire - 
Warden Hills

ABOUT BORDER TO COAST

OUR GOVERNANCE

APPENDICES

ENHANCING OUR APPROACH

VOTING

COMPANY ENGAGEMENT

OUR APPROACH TO RI



BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY
BODY COPY

INTRO PARA
INTRO PARA
INTRO PARA
INTRO PARA

OUR
GOVERNANCE

R E S P O N S I B L E  I N V E S T M E N T 
A N D  S T E W A R D S H I P  R E P O R T  2 0 2 4 - 2 5

Surrey - Box Hill



OVERSEEING OUR 
RI ACTIVITY

O U R  G O V E R N A N C E

41

�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

Oversight 
�K�µ�Œ���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������]�•���}�À���Œ�•�����v�����Ç���š�Z����
���}���Œ�������v�����W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X���Z�/���u���©���Œ�•�U��
�]�v���o�µ���]�v�P���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�����U�����Œ�����Œ���‰�}�Œ�š������
�Œ���P�µ�o���Œ�o�Ç���š�}���š�Z�������Æ�����µ�Ÿ�À���r�o���À���o��
�/�v�À���•�š�u���v�š�����}�u�u�]�©���������v�� 
�š�Z�������}���Œ�������v�������o�•�}�����}�v�•�]�����Œ���������Ç���š�Z����
���}���Œ�����Z�]�•�l�����}�u�u�]�©���������v�����Z���u�µ�v���Œ���Ÿ�}�v��
���v�����E�}�u�]�v���Ÿ�}�v�����}�u�u�]�©�����X

�Z�/���u���©���Œ�•�����Œ�����Œ���P�µ�o���Œ�o�Ç���Œ���‰�}�Œ�š�������š�}��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�U���]�v���o�µ���]�v�P���š�}���š�Z�����:�}�]�v�š��
���}�u�u�]�©�������Á�Z�]���Z���]�•���������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�� 
���}���Ç���}�(���‰���v�•�]�}�v���(�µ�v�������Z���]�Œ�•���(�Œ�}�u���š�Z�� 
�í�í���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•���‰�Œ�}�À�]���]�v�P���}�À���Œ�•�]�P�Z�š 
�}�(���}�µ�Œ���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�����X

�K�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���‰�Œ�}�À�]�����•�����o�����Œ���o�]�v���r�}�(�r�•�]�P�Z�š��
�}�(���}�µ�Œ���Z�/�����v�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�������Ÿ�À�]�Ÿ���•���(�}�Œ���š�Z����
���Æ�����µ�Ÿ�À���U�����}���Œ�������v�����W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X 
���v���������]�Ÿ�}�v���o�����o���u���v�š���}�(���}�À���Œ�•�]�P�Z�š���]�•��
���Œ�}�µ�P�Z�š�����Ç���Z���À�]�v�P���š�Á�}���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v����
�v�}�u�]�v���š�������v�}�v�r���Æ�����µ�Ÿ�À�������]�Œ�����š�}�Œ�•���}�v���}�µ�Œ��

���}���Œ���X���/�v���î�ì�î�ï�U�����v���]�v�����‰���v�����v�š���Œ���À�]���Á��
�(�}�µ�v�����š�Z�������}���Œ�����š�}�����������+�����Ÿ�À���X

�^�]�v�������š�Z���v�U���š�Z�������}���Œ�����Z���•���]�u�‰�o���u���v�š������
�Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•���š�}�����v�Z���v�������]�š�•��
���+�����Ÿ�À���v���•�•�U���]�v���o�µ���]�v�P�����Œ�����Ÿ�v�P������
summary of the company’s ESG strategy 
�(�}�Œ���‰�µ���o�]�����Ÿ�}�v�U���������Œ���•�•�]�v�P�����}�š�Z�����}�Œ�‰�}�Œ���š����
���v�����]�v�À���•�š�u���v�š���•�š�Œ���š���P�Ç�X

Development
�t�������}�o�o�����}�Œ���š�����Á�]�š�Z���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•��
�š�}�������À���o�}�‰���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���Z�/�����v����
�•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����v�����]�u�‰�o���u���v�š���š�Z�]�•���š�Z�Œ�}�µ�P�Z��
�}�µ�Œ���Z�/���W�}�o�]���Ç�U�����}�Œ�‰�}�Œ���š�����'�}�À���Œ�v���v���������v����
�s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•�U�����v�������o�]�u���š�������Z���v�P����
�W�}�o�]���Ç�U���Á�Z�]���Z���š�Z�������}���Œ�����Œ���À�]���Á�•�����v����
���‰�‰�Œ�}�À���•�����v�v�µ���o�o�Ç�X���d�Z�������Z�]���(���/�v�À���•�š�u���v�š��
�K�8�����Œ�����v�•�µ�Œ���•���š�Z���•�����‰�}�o�]���]���•�����Œ����
���Æ�����µ�š���������+�����Ÿ�À���o�Ç�X

�&���]�Œ�����v���������o���v���������Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P��
�t���������o�]���À�����š�Œ���v�•�‰���Œ���v���Ç���]�•���l���Ç���š�}�����+�����Ÿ�À����
�P�}�À���Œ�v���v�����X���/�v���������]�Ÿ�}�v���š�}���}�µ�Œ�����v�v�µ���o��
�Œ���‰�}�Œ�š�U���Á�����‰�µ���o�]�•�Z���‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���µ�‰�����š���•���}�v��
�}�µ�Œ���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�������Ÿ�À�]�Ÿ���•�����v�����À�}�Ÿ�v�P�U�����v����
�Œ���‰�}�Œ�š���}�v���d���&�����Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•�����v����
�}�µ�Œ���E���š���•���Œ�}���/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���W�o���v���]�v 
�}�µ�Œ�����v�v�µ���o�����o�]�u���š�������Z���v�P�����Z���‰�}�Œ�š���~���o�o�����Œ����
���À���]�o�����o�����}�v���}�µ�Œ���Á�����•�]�š���•�X���t�������o�•�}���‰�Œ�}�À�]������
�‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���š�}���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•���}�v��
���^�'�����v���������Œ���}�v���u���©���Œ�•�X

�t���������Ÿ�À���o�Ç���P���š�Z���Œ���(�������������l���(�Œ�}�u��
�•�š���l���Z�}�o�����Œ�•�������Œ�}�•�•�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�U��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�U�����v�����š�Z�����Á�]�����Œ���]�v���µ�•�š�Œ�Ç�X��
�d�Z�]�•���(�������������l�U�����o�}�v�P���Á�]�š�Z���}�µ�Œ���}�‰���v��
���]���o�}�P�µ�����Á�]�š�Z���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�U�����v�•�µ�Œ���•��
�}�µ�Œ���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���]�•���(���]�Œ�U�������o���v�������U�����v���������•�Ç��
�š�}���µ�v�����Œ�•�š���v���X���K�µ�Œ�����v�v�µ���o���Œ���‰�}�Œ�š�•��
���Œ�����Œ���À�]���Á���������Ç���š�Z�������Æ�����µ�Ÿ�À���r�o���À���o��
�/�v�À���•�š�u���v�š�����}�u�u�]�©���������v�������‰�‰�Œ�}�À������
���Ç���š�Z�������}���Œ���U�����v�•�µ�Œ�]�v�P�����}�u�‰�Œ���Z���v�•�]�À����
�•�š���l���Z�}�o�����Œ���]�v�‰�µ�š�X

We have strong and transparent governance in place to enable oversight and accountability for 
our RI activities. In March 2024, we reviewed shareholder governance with our shareholders and 
during 2024-25 we implemented the agreed changes. We continue to ensure shareholder 
�J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���L�V���À�W���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H��
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�Z���•�}�µ�Œ���]�v�P�����v�����]�v�����v�Ÿ�À���•��
�^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����v�����Z�/�����Œ�������u���������������]�v��
�]�v���]�À�]���µ���o�����v�����š�����u���Œ���•�‰�}�v�•�]���]�o�]�Ÿ���•�����v�����(�}�Œ�u��
�����l���Ç���‰���Œ�š���}�(���}�µ�Œ�����v�v�µ���o���}���i�����Ÿ�À�����•���«�v�P�����v����
�‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������Œ���À�]���Á���‰�Œ�}�����•�•���•�X�����}�š�Z���(�}�Œ�u���‰���Œ�š��
�}�(���š�Z�������}�o�o�����Ÿ�À�����À���Œ�]�����o�����‰���Ç���‰�o���v���š�Z���š�����}�Œ�����Œ��
�š�}�����}���•�š���o���µ�v���Z�������]�v���î�ì�î�ï�r�î�ð�X
 
�d�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�����u���������]�v�P�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o��
���v�����P�}�À���Œ�v���v�������(�����š�}�Œ�•���]�v�š�}���]�v�À���•�š�u���v�š��
�������]�•�]�}�v�•�����v�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�U���Á�����Z���À��������
�������]�����š�������Z�/���š�����u�X���>���������Ç���}�µ�Œ���,���������}�(���Z�/�����v����
�•�µ�‰�‰�}�Œ�š���������Ç���•���À���v���Z�/���•�‰�����]���o�]�•�š�•�U���š�Z�]�•���•�]�š�•���]�v��
�š�Z�����/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�����v�����Z���o�‰�•���š�}���u���v���P����
���v�������}�r�}�Œ���]�v���š�����}�µ�Œ���Z�/�r�Œ���o���š�����������Ÿ�À�]�Ÿ���•�U���Á�]�š�Z��
�}�À���Œ�•�]�P�Z�š���‰�Œ�}�À�]�����������Ç���š�Z�������}�u�‰�o�]���v�������š�����u�X

�&�µ�Œ�š�Z���Œ���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���]�•���‰�Œ�}�À�]�����������Ç���}�µ�Œ���•�š�Œ���š���P�]����
�‰���Œ�š�v���Œ�•�U���]�v���o�µ���]�v�P���}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š��
�‰���Œ�š�v���Œ���~�Z�}�������}�•�X

Training
�K�µ�Œ���/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�U�����}�o�o�����P�µ���•�����v�������}���Œ����
�µ�v�����Œ�š���l�����Œ���P�µ�o���Œ���š�Œ���]�v�]�v�P���š�}�����v�Z���v�������Z�/��
�•�l�]�o�o�•�U���•�š�Œ���v�P�š�Z���v�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o��
���v�����P�}�À���Œ�v���v�������l�v�}�Á�o�����P���U�����v�������u��������
�����Œ���•�‰�}�v�•�]���o�����]�v�À���•�š�}�Œ�����µ�o�š�µ�Œ���������Œ�}�•�•���š�Z����
�}�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v�X���d�Z���•�����•���•�•�]�}�v�•�����Œ�����o���������Ç���š�Z�����Z�/��
�š�����u�U���•�š�Œ���š���P�]�����‰���Œ�š�v���Œ�•�����v�����Á�]�����Œ�����Æ�‰���Œ�š�•�X��
�K�v�������Æ���u�‰�o�����]�v���î�ì�î�ð�r�î�ñ���Á���•�������•���•�•�]�}�v���}�v��
���]�}���]�À���Œ�•�]�š�Ç�U���^���}�‰�����ï�����u�]�•�•�]�}�v�•�����v�������À�}�]��������

���u�]�•�•�]�}�v�•�������o�]�À���Œ���������Ç���Z�}�������}�X��
�t���������o�]�À���Œ�������]�v�š���Œ�v���o���š�Œ���]�v�]�v�P���}�v���}�µ�Œ��
�Z�/�����‰�‰�Œ�}�����Z�����v�������À���]�o�����o�����š�}�}�o�•�����v�����}�µ�Œ��
���}�u�‰�o�]���v�������š�����u���Z���À���������o�]�À���Œ�������š�Œ���]�v�]�v�P 
�}�v�����v�Ÿ�r�P�Œ�����v�Á���•�Z�]�v�P���š�}���š�Z�������v�Ÿ�Œ�� 
�/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�X

���µ�Œ�]�v�P���š�Z�����Ç�����Œ�U���Á�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š�������W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•��
���Ç�������o�]�À���Œ�]�v�P���š�Œ���]�v�]�v�P�����v�����Á�}�Œ�l�•�Z�}�‰�•���(�}�Œ��
�‰���v�•�]�}�v�����}�u�u�]�©�����•���}�v���Z�/�U���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�U 
�d���&�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�U�����v�������o�]�u���š�������Z���v�P���X 
 
�t�������o�•�}���Z���o�����Á�}�Œ�l�•�Z�}�‰�•���Á�]�š�Z���š�Z�����:�}�]�v�š��
���}�u�u�]�©�������š�}�����]�•���µ�•�•���Z�/���•�š�Œ���š���P�Ç�����v�����Œ���À�]���Á��
�Z�/�r�Œ���o���š�������‰�}�o�]���]���•�X

Modern slavery
�D�}�����Œ�v���•�o���À���Œ�Ç�����+�����š�•���u�]�o�o�]�}�v�•���}�(���‰���}�‰�o�������o�o��
�}�À���Œ���š�Z�����Á�}�Œ�o���X���/�š���]�•���v�}�š���i�µ�•�š���•�}�u���š�Z�]�v�P���š�Z���š��
�Z���‰�‰���v�•���]�v���}�š�Z���Œ�����}�µ�v�š�Œ�]���•�����v�����]�š���u���Ç��������
�‰�Œ���•���v�š���]�v�����À���Œ�Ç���‰���Œ�š���}�(���š�Z�����h�<�X���/�š���]�•�����v���]�•�•�µ����
�š�Z���š���]�•���P���]�v�]�v�P���]�v���Œ�����•�]�v�P���Œ�����}�P�v�]�Ÿ�}�v���š�}��������
�u���v���P���������Ç���]�v�À���•�š�}�Œ�•�X��

�t�������v�P���P�����}�v���š�Z�����‰�Œ���À���v�Ÿ�}�v���}�(���u�}�����Œ�v��
�•�o���À���Œ�Ç�����•���‰���Œ�š���}�(���}�µ�Œ���•�}���]���o���]�v���o�µ�•�]�}�v�����v����
�o�����}�µ�Œ���u���v���P���u���v�š���š�Z���u�����~�•�������(�µ�Œ�š�Z���Œ�������š���]�o��
�}�v��page 24�•�����v�����Á�����‰�µ���o�]�•�Z�������D�}�����Œ�v���^�o���À���Œ�Ç��
�^�š���š���u���v�š���������Z���Ç�����Œ�X

O U R  G O V E R N A N C E
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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Diversity, Equity and Inclusion
���]�À���Œ�•�]�š�Ç�U�����‹�µ�]�š�Ç�����v�����]�v���o�µ�•�]�}�v���~�����/�•���]�•�������(�}�µ�v�����Ÿ�}�v��
�(�}�Œ�����À���Œ�Ç�š�Z�]�v�P���Á�������}���]�v�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�U���Œ���š�Z���Œ��
�š�Z���v�������•���‰���Œ���š�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���X���t�������Œ�������}�u�u�]�©�������š�}��
���µ�]�o���]�v�P�����v���]�v���o�µ�•�]�À�������v�À�]�Œ�}�v�u���v�š�����v�������]�À���Œ�•�]�š�Ç��
�]�v�����o�o���]�š�•���(�}�Œ�u�•���]�•�������l���Ç���(�}���µ�•���(�}�Œ�����o�o�����•�‰�����š�•���}�(���}�µ�Œ��
���u�‰�o�}�Ç�������À���o�µ�����‰�Œ�}�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�X��

�t�����Z���À�����]�v���Œ�����•���������Á���Œ���v���•�•���}�(���}�µ�Œ�����}�o�o�����P�µ����
�����•�������Ç�����}�o�o���Ÿ�v�P�������š�������v�����‰���Œ�Ÿ���]�‰���š�������}�v���������P���]�v��
�]�v���W�Œ�}�P�Œ���•�•���d�}�P���š�Z���Œ�U���Á�Z�]���Z�����]�u�•���š�}���]�u�‰�Œ�}�À�����•�}���]���o��
�u�}���]�o�]�š�Ç���]�v���.�v���v���]���o���•���Œ�À�]�����•�X���t�������Œ�������o�•�}�������•�‰�}�v�•�}�Œ��
�}�(���'�]�Œ�o�•�����Œ�����/�E�À���•�š�}�Œ�•���~�'���/�E�•�����v�����Á�����‰�Œ�}�À�]������
�]�v�š���Œ�v�•�Z�]�‰�•�����v�����u���v�š�}�Œ�]�v�P���(�}�Œ���•�š�µ�����v�š�•���������Z���Ç�����Œ�X

�/�v���î�ì�î�ð�U���Á�������•�š�����o�]�•�Z���������}�o�o�����P�µ���r�o�������Á�}�Œ�l�]�v�P��
�P�Œ�}�µ�‰�•���(�}���µ�•�������}�v�����}�u�u�µ�v�]�š�Ç�U���•�}���]���o�U�����v�����]�v���o�µ�•�]�}�v��
���v���������o�}�v�P�]�v�P�X���K�µ�Œ���•���v�•�����}�(�����}�v�v�����Ÿ�}�v�����v�����P�]�À�]�v�P��
�������l���š�}���š�Z�����o�}�����o�����}�u�u�µ�v�]�š�Ç���Á���•�������u�}�v�•�š�Œ���š������
�š�Z�Œ�}�µ�P�Z���}�µ�Œ���À�}�o�µ�v�š�����Œ�]�v�P�����v�����(�µ�v���Œ���]�•�]�v�P��
�����u�‰���]�P�v�•�U���Á�Z�]�o�����}�µ�Œ���•�}���]���o���P�Œ�}�µ�‰�•�������À���o�}�‰����������
�•���v�•�����}�(���]�v���o�µ�•�]�}�v�����v�������v�����o�������v���š�Á�}�Œ�l�]�v�P���}�µ�š�•�]������
�}�(���Á�}�Œ�l�U���Á�Z���š�Z���Œ���š�Z�Œ�}�µ�P�Z���}�µ�Œ���Œ�µ�v�v�]�v�P�����o�µ���U���‹�µ�]�Ì��
�š�����u���}�Œ���v�]�P�Z�š���Á���o�l�•�����Œ�}�µ�v�����š�Z�������]�š�Ç�X

�t�����•�����l���š�}�����Œ�}�������v���}�µ�Œ�����]�À���Œ�•�]�š�Ç���š�Z�Œ�}�µ�P�Z��
�Œ�����Œ�µ�]�š�u���v�š�������Ÿ�À�]�š�Ç�X���K�µ�Œ���Á���o�o�r���•�š�����o�]�•�Z�������P�Œ�����µ���š����
�•���Z���u�������©�Œ�����š�•���������]�À���Œ�•�����‰�]�‰���o�]�v�����}�(���š���o���v�š�U�����v����
�Á�����Z���À�������Æ�š���v���������}�µ�Œ�����u���Œ�P�]�v�P���d���o���v�š���‰�]�‰���o�]�v���•��
�š�}���}�+���Œ�����‰�‰�Œ���v�Ÿ�����•�Z�]�‰�•���]�v���.�v���v�����U���Œ�]�•�l�����v�����,�Z���š�}��
���µ�]�o�����•�l�]�o�o�•���(�}�Œ���š�Z�����(�µ�š�µ�Œ���X

�t�����Á���o���}�u�������v�����]�v�À�]�š�����(�������������l���(�Œ�}�u�����}�o�o�����P�µ���•��
�š�Z�Œ�}�µ�P�Z�����v�P���P���u���v�š���•�µ�Œ�À���Ç�•�U���d�}�Á�v���,���o�o�•�U�����v��
�v�}�v�r���Æ�����µ�Ÿ�À�������]�Œ�����š�}�Œ���o�µ�v���Z���•�X

�&�}�Œ���/�v�š���Œ�v���Ÿ�}�v���o���t�}�u���v�[�•�������Ç���î�ì�î�ñ�U���Á�����Z�}�•�š������
�‰���v���o�•�����v�����Á�}�Œ�l�•�Z�}�‰�•���Z�����Œ�]�v�P���(�Œ�}�u���Á�}�u���v��
�����Œ�}�•�•���}�µ�Œ���}�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v�X���d�Z�����‰���v���o�•���•�Z���Œ�������š�Z���]�Œ��
���Æ�‰���Œ�]���v�����•�����v�����]�v�•�‰�]�Œ�]�v�P���]�v�•�]�P�Z�š�•�U�����v���}�µ�Œ���P�]�v�P��
���©���v�������•���š�}�����}�v�.�����v�š�o�Ç���‰�µ�Œ�•�µ�����š�Z���]�Œ�������Œ�����Œ��
���•�‰�]�Œ���Ÿ�}�v�•�X���t�������Œ�����l�����v���š�}���Z�����Œ���u�}�Œ�������}�o�o�����P�µ����
�•�š�}�Œ�]���•�����v�����š�Z�]�•���]�•�����v�����Œ�������}�(���(�}���µ�•���(�}�Œ���î�ì�î�ñ�X

�t�����Œ���À�]���Á���}�µ�Œ���P���v�����Œ���‰���Ç���P���‰���]�v�������š���]�o�����•���‰���Œ�š���}�(��
���v�v�µ���o���‰���Ç���Œ���À�]���Á�•�����v�����}�v�P�}�]�v�P���Œ���Á���Œ���������Ÿ�À�]�š�Ç�X��
�t�������Œ�����‰�Œ�}�µ�����}�(���š�Z�����•�š���‰�•���Á�������Œ�����š���l�]�v�P���Á�]�š�Z�������/�U��
�Á�Z�]�o�����Œ�����}�P�v�]�•�]�v�P���š�Z���Œ�����]�•���u�}�Œ�����š�}�����}�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

44%
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50%
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�W�Œ�}�Æ�Ç���À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š
�/�v���î�ì�î�î�U���Á�����Œ�����‰�‰�}�]�v�š�������Z�}�������}�����•���}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š��
�‰�Œ�}�À�]�����Œ�X���Z�}�������}�����v�P���P���•���Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•���}�v���}�µ�Œ�������Z���o�(�����v����
�]�u�‰�o���u���v�š���}�µ�Œ�������•�‰�}�l�������}�Œ�‰�}�Œ���š�����'�}�À���Œ�v���v���������v�����s�}�Ÿ�v�P 
�'�µ�]�����o�]�v���•���š�}�����v�•�µ�Œ�����}�µ�Œ���À�}�š���•�����Œ�������Æ�����µ�š�������]�v���������}�Œ�����v�������Á�]�š�Z
�}�µ�Œ���‰�}�o�]���]���•�X

�Z�}�������}�����À���o�µ���š���•���]�š�•���‰�Œ�}�Æ�Ç���À�}�Ÿ�v�P�����P���v�š�[�•���‹�µ���o�]�š�Ç���}�( 
�P�}�À���Œ�v���v�������Œ���•�����Œ���Z�����v�����š�Z�������o�]�P�v�u���v�š���}�(�����µ�•�š�}�u�]�•���� 
�À�}�Ÿ�v�P���Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•���Á�]�š�Z���}�µ�Œ�����}�Œ�‰�}�Œ���š�����'�}�À���Œ�v���v���� 
���v�����s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•�����š���o�����•�š�����v�v�µ���o�o�Ç�X

�Z�}�������}�����o�•�}���µ�v�����Œ�š���l���•���À���Œ�]�.�����Ÿ�}�v���}�(�������Ÿ�À�����}�Á�v���Œ�•�Z�]�‰��
�����Ÿ�À�]�Ÿ���•�����v�����P�}���•���š�Z�Œ�}�µ�P�Z�����v�����v�v�µ���o�����Æ�š���Œ�v���o�����µ���]�š���}�(���]�š�•��
�����Ÿ�À�����}�Á�v���Œ�•�Z�]�‰�����}�v�š�Œ�}�o�•�X���d�Z���•���������Ÿ�À�]�Ÿ���•�����Œ�����‰���Œ�š���}�(���]�š�•���Œ�]�•�l��
���}�v�š�Œ�}�o���(�Œ���u���Á�}�Œ�l�����v�������Œ�������Æ�š���Œ�v���o�o�Ç�����•�•�µ�Œ���������•�����‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š���X��
�t�����u�}�v�]�š�}�Œ���š�Z�����•���Œ�À�]�����•���‰�Œ�}�À�]�����������Ç���Z�}�������}���Á�����l�o�Ç�U���š�Z�Œ�}�µ�P�Z��
�]�v���]�À�]���µ���o���À�}�š�������•�•���•�•�u���v�š�•�U�����v�����š�Z�Œ�}�µ�P�Z���u�}�v�š�Z�o�Ç���}�‰���Œ���Ÿ�}�v�•��
�����o�o�•�U�����v�����•�]�Æ�r�u�}�v�š�Z�o�Ç�����v�������v�v�µ���o���Œ���À�]���Á�•�X��

External managers
�Z�/���]�•���]�v���}�Œ�‰�}�Œ���š�������]�v�š�}���}�µ�Œ���u���v���P���Œ���•���o�����Ÿ�}�v�����v�������‰�‰�}�]�v�š�u���v�š��
�‰�Œ�}�����•�•�������Œ�}�•�•�����o�o���}�µ�Œ���u���v�����š���•�X���Z���������u�}�Œ���������}�µ�š���š�Z�]�•���]�v���š�Z����
�/�v�š���P�Œ���Ÿ�v�P���Z�/���•�����Ÿ�}�v�X��

�K�À���Œ�•�]�P�Z�š���}�(�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•���]�•�������Œ�Œ�]�������}�µ�š�����Ç���š�Z��
�/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�U���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���������Ç���š�Z�����Z�/���š�����u�X���D���v���P���Œ�•�����Œ����
�Œ���‹�µ�]�Œ�������š�}���Œ���‰�}�Œ�š���š�}���µ�•���}�v���š�Z���]�Œ���Z�/�������Ÿ�À�]�Ÿ���•�����š���o�����•�š���‹�µ���Œ�š���Œ�o�Ç��
���v�����Á�������}�v���µ���š�����������š���]�o�������Œ���À�]���Á�����•���‰���Œ�š���}�(���š�Z�����(�µ�o�o�����v�v�µ���o��
�Œ���À�]���Á���‰�Œ�}�����•�•���t���u�}�Œ���������š���]�o���}�v���š�Z�]�•���‰�Œ�}�����•�•���]�•�����}�À���Œ�������o���š���Œ
�]�v���š�Z�]�•���Œ���‰�}�Œ�š�X

�t�Z�]�o�•�š���À�}�Ÿ�v�P���Œ�]�P�Z�š�•���}�v�����Æ�š���Œ�v���o�o�Ç���u���v���P�������o�]�•�š���������‹�µ�]�Ÿ���•�����Œ����
�Œ���š���]�v���������Ç�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�U���Á�������o�•�}���u�}�v�]�š�}�Œ���Z�}�Á�����Æ�š���Œ�v���o��
�u���v���P���Œ�•���À�}�š�����}�v���l���Ç���]�•�•�µ���•���š�}�������š���Œ�u�]�v�����]�(���š�Z���Ç�����Œ�������o�]�P�v������
�Á�]�š�Z���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z�X

���Æ�š���Œ�v���o���Œ���À�]���Á�U�����µ���]�š�����v�������•�•���•�•�]�v�P�����+�����Ÿ�À���v���•�•��
�K�µ�Œ���]�v�š���Œ�v���o���‰�Œ�}�������µ�Œ���•�����v�������}�v�š�Œ�}�o�•���(�}�Œ���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰
�����Ÿ�À�]�Ÿ���•�����Œ�����Œ���À�]���Á���������Ç���}�µ�Œ�����Æ�š���Œ�v���o�����µ���]�š�}�Œ�����•���‰���Œ�š���}�(���š�Z����
���•�•�µ�Œ���v�������Œ���‰�}�Œ�š���}�v���}�µ�Œ���]�v�š���Œ�v���o�����}�v�š�Œ�}�o�•�X���/�u�‰�Œ�}�À���u���v�š�•��
�Z���À�����������v���u���������]�v���Œ���•�‰�}�v�•�����š�}���š�Z�������}�v���o�µ�•�]�}�v�•���}�(���o���•�š���Ç�����Œ�[�•��
�]�v�š���Œ�v���o�����µ���]�š���.�v���]�v�P�•�X��

�t�������}�v���µ���š�����v�����v�v�µ���o�����µ�•�š�}�u���Œ���•���Ÿ�•�(�����Ÿ�}�v���•�µ�Œ�À���Ç���š�}��
���•�����Œ�š���]�v���Z�}�Á���Á���o�o���Á�������Œ���������o�]�À���Œ�]�v�P���(�}�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X��
���o�}�v�P�•�]�������Œ�}�µ�v���š�����o�������]�•���µ�•�•�]�}�v�•�����š���}�µ�Œ�����v�v�µ���o�����}�v�(���Œ���v����
���v���U�����}�š�Z���(�}�Œ�u���o�����v�����]�v�(�}�Œ�u���o���(�������������l���š�Z�Œ�}�µ�P�Z�}�µ�š���š�Z�����Ç�����Œ�U��
�š�Z�����•�µ�Œ�À���Ç���]�•�����v���]�u�‰�}�Œ�š���v�š���Á���Ç���(�}�Œ���µ�•���š�}���o�]�•�š���v�����v�����Œ���•�‰�}�v����
�š�}���š�Z�����š�Z�}�µ�P�Z�š�•�����v�����v�������•���}�(���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�����v�������v�•�µ�Œ�����Á����
���}�v�Ÿ�v�µ�����š�}�������o�]�À���Œ�����‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š���o�Ç�X��

�K�µ�Œ���/�v�À���•�š�u���v�š�����}�u�u�]�©���������v�����/�v�À���•�š�u���v�š���^�µ���r���}�u�u�]�©������
�u�����Ÿ�v�P�•���]�v���o�µ�������Z�/�����]�•���µ�•�•�]�}�v�•�X���^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�������Ÿ�À�]�š�Ç�U���]�v���o�µ���]�v�P��
�À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š�U���]�•�����]�•���µ�•�•�������Á�]�š�Z�����}�u�u�]�©�������u���u�����Œ�•��
�(�Œ�}�u���}�µ�Œ���/�v�À���•�š�u���v�š���š�����u�����v�����Á�]�����Œ���•���v�]�}�Œ���o���������Œ�•�Z�]�‰���š�����u�U��
���v�•�µ�Œ�]�v�P���Z�/���]�•�������v�š�Œ���o���š�}���]�v�À���•�š�u���v�š���u���v���P���u���v�š 
���v�����}�À���Œ�•�]�P�Z�š�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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Policies and approach
�t�����Z���À�������‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š�������Œ�Œ���v�P���u���v�š�•���]�v���‰�o������ 
�š�}�����v�•�µ�Œ�����Œ�����•�}�v�����o�����•�š���‰�•�����Œ�����š���l���v���š�}��
�u���v���P�������}�v�G�]���š�•���}�(���]�v�š���Œ���•�š���(���]�Œ�o�Ç�����v����
���+�����Ÿ�À���o�Ç�X���K�µ�Œ�����}�v�G�]���š�•���}�(���/�v�š���Œ���•�š���W�}�o�]���Ç��
�]�•���Œ���À�]���Á���������v�v�µ���o�o�Ç�����Ç���}�µ�Œ�����}���Œ�������v�����]�•��
���À���]�o�����o�����}�v���Œ���‹�µ���•�š�X 
 
�t�����Z���À���������Œ���v�P�����}�(���‰�}�o�]���]���•���]�v���‰�o�������U���]�v���o�µ���]�v�P�W��
�K�µ�š�•�]���������µ�•�]�v���•�•���/�v�š���Œ���•�š�U���'�]�L�•�����v�����,�}�•�‰�]�š���o�]�š�Ç�U��
���v�����W���Œ�•�}�v���o���������}�µ�v�š���������o�]�v�P�X 
 
�d�Z�������v�v�µ���o���Œ���À�]���Á�•���}�(���š�Z���•�����‰�}�o�]���]���•�����}�v�•�]�����Œ��
�o���P���o�����v�����Œ���P�µ�o���š�}�Œ�Ç�����Z���v�P���•�U�������À���o�}�‰�u���v�š�• 
�]�v���Œ���o���Ÿ�}�v���š�}�����Z���v�P���•���š�}���š�Z�������µ�•�]�v���•�•���u�}�����o�U��
���v�������v�Ç�����v�Z���v�����u���v�š�•���]�����v�Ÿ�.�������]�v���Œ���À�]���Á�•��
�•�µ���Z�����•���]�v�š���Œ�v���o�����µ���]�š�•�����v�������}�u�‰�o�]���v������
�u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���Œ���‰�}�Œ�š�•�X

���}�v�G�]���š�•���u���Ç�����Œ�]�•���������š�Á�����v���š�Z�����]�v�š���Œ���•�š�•���}�(��
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š�����v�����š�Z�������µ�š�Ç���Á�����}�Á�����}�µ�Œ��
���µ�•�š�}�u���Œ�•�U���.�Œ�u�•�����}�v�v�����š�������š�}�����}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š��
���v�����š�Z�������µ�š�Ç���}�Á�������š�}���}�µ�Œ�����µ�•�š�}�u���Œ�•�U���š�Z����
�]�v�š���Œ���•�š�•���}�(���������]�Œ�����š�}�Œ�����v�����š�Z�������µ�š�Ç���š�Z���Ç���}�Á����
�š�}���������µ�•�š�}�u���Œ�����v�����š�Z���]�Œ���}�µ�š�•�]�������]�v�š���Œ���•�š�•�X 
 
���Æ���u�‰�o���•���}�(���Á�Z���Œ�����‰�}�š���v�Ÿ���o�����}�v�G�]���š�•���u���Ç��
���Œ�]�•�����]�v���o�µ�����U�����µ�š�����Œ�����v�}�š���Œ���•�š�Œ�]���š�������š�}�U��
�•�]�š�µ���Ÿ�}�v�•���Á�Z���Œ���W�� 

• �� �t���������À���o�}�‰���v���Á���‰�Œ�}���µ���š�•�U���]�v�À���•�š�u���v�š�•���}�Œ 
�� �}�+���Œ���‰�Œ�}�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•��

• �� ���t�Z���Œ�����v�}�v�r�‰�µ���o�]�����]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���µ�•���������Ç��
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���}�Œ�����v�Ç���}�(���]�š�•�����]�Œ�����š�}�Œ�•���}�Œ��
���}�o�o�����P�µ���•���]�•���o�]�l���o�Ç���š�}���u���l���������.�v���v���]���o���P���]�v�U��
�}�Œ�����À�}�]���������.�v���v���]���o���o�}�•�•�U�����š���š�Z�������Æ�‰���v�•����
�}�(���������µ�•�š�}�u���Œ�����v�����]�v�����Œ�������Z���}�(���Œ���P�µ�o���š�}�Œ�Ç��
�Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•��

• �� ���'�]�L�•�����v�����Z�}�•�‰�]�š���o�]�š�Ç�����Œ�����Œ�������]�À�������Á�Z�]���Z���u���Ç��
�]�v�G�µ���v�������}�µ�Œ�������Z���À�]�}�µ�Œ���]�v�����v�Ç���Á���Ç���š�Z���š��
���}�v�G�]���š�•���Á�]�š�Z���š�Z�����]�v�š���Œ���•�š�•���}�(���}�µ�Œ�����µ�•�š�}�u���Œ�•�X

�^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����}�v�G�]���š�•��
���}�v�G�]���š�•���}�(���]�v�š���Œ���•�š�������v�����o�•�}���}�����µ�Œ���]�v���Œ���o���Ÿ�}�v��
�š�}���}�µ�Œ���•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�������Ÿ�À�]�Ÿ���•�U���Á�Z�]���Z���]�v���o�µ������
�À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���]�v�À���•�š�u���v�š��
�Z�}�o���]�v�P�•�X�����Æ���u�‰�o���•���]�v���o�µ�����W��
 
• �� �����}�o�o�����P�µ���•���Z���À�]�v�P�������‰���Œ�•�}�v���o���}�Œ���‰�Œ�}�(���•�•�]�}�v���o�� 

�o�]�v�l���š�}���������}�u�‰���v�Ç���]�v���o�µ���������]�v���š�Z������ 
���v�P���P���u���v�š���‰�Œ�}�P�Œ���u�u�����}�Œ���}�v���Á�Z�}�•����
�•�Z���Œ���•���Á�����À�}�š����

• �� �������•�Ÿ�v�P���À�}�š���•�����]�+���Œ���v�š�o�Ç���(�}�Œ���•���‰���Œ���š�� 
�•�µ���r�(�µ�v���•�����š���š�Z�����•���u�����•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ���u�����Ÿ�v�P�U��
�š�}���Œ���G�����š�����]�+���Œ�]�v�P���]�v�À���•�š�u���v�š���}�µ�š���}�u���• 
�}�Œ���•�š�Œ���š���P�]���•�����u�}�v�P���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���u���v���P���Œ�• 
���v�����]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�}�����•�•���•�U���}�Œ���(�}�Œ���}�š�Z���Œ��
�š�����Z�v�]�����o���Œ�����•�}�v�•�X��

�/�v���}�µ�Œ�������‰�����]�š�Ç�����•�����v�����o�š���Œ�v���Ÿ�À�����/�v�À���•�š�u���v�š��
�&�µ�v�����D���v���P���Œ���~���/�&�D�•���Á�����u�µ�•�š�����Æ���Œ���]�•����
���+�����Ÿ�À�����}�À���Œ�•�]�P�Z�š���Á�]�š�Z���Œ���•�‰�����š���š�}���š�Z����
���Æ���Œ���]�•�]�v�P���}�(���À�}�Ÿ�v�P���Œ�]�P�Z�š�•���Á�Z�]���Z�����Œ�����Z���o����
�]�v���š�Z�������o�š���Œ�v���Ÿ�À�����/�v�À���•�š�u���v�š���&�µ�v���•���~���/�&�•��
�‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�•���Á�����u���v���P���U���š�}���š�Z�������Æ���o�µ�•�]�À���������v���.�š��
�}�(���š�Z�������/�&�����}�v�����Œ�v���������v�����]�š�•���]�v�À���•�š�}�Œ�•�U 
�]�v���Œ���o���Ÿ�}�v���š�}���š�Z�����(�}�o�o�}�Á�]�v�P�W��

• �� ���Œ���o���À���v�š�����}�Œ�‰�}�Œ���š���������Ÿ�}�v�•�U���Á�]�š�Z���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P����
�µ�v�����Œ�š���l���v�����Ç���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}���u���v���P���Œ�•��

• �� �����Æ���Œ���]�•�����}�(���À�}�Ÿ�v�P���Œ�]�P�Z�š�•�U�����}���µ�u���v�š�������]�v���š�Z������
�W�Œ�}�Æ�Ç���s�}�Ÿ�v�P���W�Œ�}�����•�•�����}���µ�u���v�š��

• �� ���u���v���P���u���v�š���}�(�����}�v�G�]���š�•���}�(���]�v�š���Œ���•�š�����Œ�]�•�]�v�P��
�(�Œ�}�u���š�Z�������Æ���Œ���]�•�����}�(���À�}�Ÿ�v�P���Œ�]�P�Z�š�•�U���]�v��
�������}�Œ�����v�������Á�]�š�Z���š�Z�������}�Œ�‰�}�Œ���š�����'�}�À���Œ�v���v������
���v�����s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•�������À���o�}�‰�������Á�]�š�Z��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X�� 

���o�o�����}�o�o�����P�µ���•���Œ�������]�À�����]�v���µ���Ÿ�}�v�����v�����Œ���P�µ�o���Œ��
�u���v�����š�}�Œ�Ç���š�Œ���]�v�]�v�P���š�}�����•�•�]�•�š���]�v���]�����v�Ÿ�(�Ç�]�v�P�U��
�‰�Œ���À���v�Ÿ�v�P�U�����v�����u���v���P�]�v�P�����}�v�G�]���š�•�X�� 
 
���}�v�G�]���š�•���}�(���]�v�š���Œ���•�š�����Œ�����o�}�P�P�������}�v�������Œ���P�]�•�š���Œ��
�u���]�v�š���]�v���������Ç���š�Z�������}�u�‰�o�]���v�������š�����u�����v����
�š�Z�����‰�Œ�}�����•�•���]�•���}�À���Œ�•�����v�����Ç���š�Z�������}���Œ�����Z�]�•�l��
���}�u�u�]�©�����X�����}�v�G�]���š�•�����Œ�������•�����o���š�������š�}��
���‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š�����•���v�]�}�Œ���•�š���l���Z�}�o�����Œ�•�U���]�v���o�µ���]�v�P��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�U�����•���v�������•�•���Œ�Ç�X 
 
�/�(���������}�v�G�]���š���}�(���]�v�š���Œ���•�š�������v�v�}�š������ 
�u���v���P�����U���š�Z�������}�v�G�]���š���Á�]�o�o�����������]�•���o�}�•���� 
�š�}���š�Z�������+�����š���������µ�•�š�}�u���Œ�•�X

MANAGING CONFLICTS 
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O U R  G O V E R N A N C E
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

S U M M A R Y  O F  O U R  C O L L A B O R AT I V E  I N I T I AT I V E S

Name �����•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����v���������Ÿ�À�]�š�Ç

30% Club Investor Group 
�����u�‰���]�P�v�•���(�}�Œ���]�v���Œ�����•�������P���v�����Œ�����v�����Á�]�����Œ�����]�À���Œ�•�]�š�Ç�����v�����]�v���o�µ�•�]�}�v���]�v���š�Z�������}���Œ���Œ�}�}�u�����v�����•���v�]�}�Œ���u���v���P���u���v�š�X��
�t�����Z���À�������v�P���P�������Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•���}�v�����]�À���Œ�•�]�š�Ç�����o�}�v�P���Á�]�š�Z���}�š�Z���Œ���u���u�����Œ�•���}�(���š�Z�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���X��

���o�]�u���š���������Ÿ�}�v���í�ì�ì�=��

�/�v�]�Ÿ���o�o�Ç���•���š���µ�‰�����•�������.�À���r�Ç�����Œ�U���]�v�À���•�š�}�Œ�r�o�������]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���U���š�}���µ�v�����Œ�š���l�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š���Á�]�š�Z���š�Z�����o���Œ�P���•�š���'�,�'�����u�]�©���Œ�•�����v�����}�š�Z���Œ��
�P�o�}�����o�����}�u�‰���v�]���•�X���d�Z�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����]�•���v�}�Á���]�v�š�}���]�š�•���•�����}�v�����‰�Z���•���V�����À�}�o�À�]�v�P���]�š�•�����}�Œ�����P�}���o�•�U���]�u�‰�Œ�}�À�]�v�P�����v�������Æ�‰���v���]�v�P���Á���Ç�•���]�v�À���•�š�}�Œ�•�������v��
�‰���Œ�Ÿ���]�‰���š���U�����v�������v�Z���v���]�v�P���š�Z�����]�v�À���•�š�}�Œ�����v�P���P���u���v�š���u�}�����o�X��
�t�����Z���À�����������v�������•�µ�‰�‰�}�Œ�š���Œ���}�(���š�Z�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����•�]�v�������î�ì�í�ô�����v�������}�v�Ÿ�v�µ�����š�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�Z�����v���Á���‰�Z���•���U���Á�Z�]���Z���Á�]�o�o���Œ�µ�v���µ�v�Ÿ�o���î�ì�ï�ì�X

���^�'�������š�������}�v�À���Œ�P���v�������/�v�]�Ÿ���Ÿ�À����

�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v���}�(���‰�Œ�]�À���š�������‹�µ�]�š�Ç���•�š���l���Z�}�o�����Œ�•�U�����•�š�����o�]�•�Z�������š�}�����Œ�����š�������v���]�v�]�Ÿ���o���•���š���}�(���•�š���v�����Œ���]�•���������^�'���u���š�Œ�]���•�����v�����u�����Z���v�]�•�u�•���(�}�Œ��
���}�u�‰���Œ���Ÿ�À�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���]�v���‰�Œ�]�À���š�����u���Œ�l���š�•�X��
�t�����i�}�]�v�������š�Z�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����]�v���î�ì�î�î�����v�������}�v�Ÿ�v�µ�����š�}���Z���o�‰���]�u�‰�Œ�}�À�����]�š�����v�����]�v���Œ�����•���������}�‰�Ÿ�}�v�X���d�Z���������v���Z�u���Œ�l�����^�'�������š�����Á�]�o�o���������µ�•���(�µ�o���(�}�Œ���µ�•���š�}��
���}�u�‰���Œ�������v�������}�v�š���Æ�š�µ���o�]�•�����'�W�•�l�‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�����}�u�‰���v�]���•�����^�'���‰�Œ�}�.�o���•�����v�������o�•�}�������µ�•���(�µ�o���‰�o���ž�}�Œ�u���(�}�Œ�����v�v�µ���o�������š�������}�o�o�����Ÿ�}�v���(�Œ�}�u���'�W�•�X

Global Investor Commission on Mining 2030 

�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À���U���]�v�À���•�š�}�Œ�r�o�������]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����•�����l�]�v�P���š�}�������.�v���������À�]�•�]�}�v���(�}�Œ�������•�}���]���o�o�Ç�����v�������v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�o�Ç���Œ���•�‰�}�v�•�]���o�����u�]�v�]�v�P���•�����š�}�Œ�����Ç���î�ì�ï�ì�U��
���v�����š�}�������À���o�}�‰���������}�v�•���v�•�µ�•�������}�µ�š���š�Z�����Œ�}�o�����}�(���.�v���v�������]�v���Œ�����o�]�•�]�v�P���š�Z�]�•���À�]�•�]�}�v�X��
�d�Z�������}�u�u�]�•�•�]�}�v���Á�]�o�o���������Œ���•�•���������Œ�}�������•���š���}�(���]�•�•�µ���•�����}�v�•�]�����Œ�������š�}���������•�Ç�•�š���u�]�����Œ�]�•�l�•�X��
�t�������������u���������•�µ�‰�‰�}�Œ�š���Œ���}�(���š�Z�������}�u�u�]�•�•�]�}�v���]�v���K���š�}�����Œ���î�ì�î�ï�X

�/�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���/�v�À���•�š�}�Œ�•���'�Œ�}�µ�‰���}�v�����o�]�u���š�������Z���v�P����

�W�Œ�}�À�]�����•���������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�������v�P���P���u���v�š���(�}�Œ�µ�u���(�}�Œ���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���]�v�À���•�š�}�Œ�•���š�}���������Œ���•�•�����o�]�u���š���r�Œ���o���š�������Œ�]�•�l�•�����v�����}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�Ÿ���•�X��
�t�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�Z�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����š�Z�Œ�}�µ�P�Z���}�µ�Œ���‰���Œ�Ÿ���]�‰���Ÿ�}�v���]�v���Á�}�Œ�l�]�v�P���P�Œ�}�µ�‰�•�����v�����Á�����•�]�P�v���o���©���Œ�•���š�}�����}�u�‰���v�]���•�����v�����P�}�À���Œ�v�u���v�š�•���}�v 
���o�]�u���š���r�Œ���o���š�������•�š�Œ���š���P�Ç�����v�����‰�}�o�]���Ç�X��
�t�����µ�•�����š�}�}�o�•�������À���o�}�‰�������(�}�Œ���]�v�À���•�š�}�Œ�•�����v�������•�•���š���}�Á�v���Œ�•���]�v���o�µ���]�v�P���š�Z�����E���š���•���Œ�}���/�v�À���•�š�u���v�š���&�Œ���u���Á�}�Œ�l�����v�����E���š���•���Œ�}���^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���d�}�}�o�l�]�š�X��

�/�v�À���•�š�u���v�š�����•�•�}���]���Ÿ�}�v��

�d�Z�����š�Œ�����������v�����]�v���µ�•�š�Œ�Ç���À�}�]�������(�}�Œ���h�<���]�v�À���•�š�u���v�š���u���v���P���Œ�•���}�v���o���P���o�U���Œ���P�µ�o���š�}�Œ�Ç�U�����v�����.�•�����o���o���v���•�����‰���•�U���•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���u���u�����Œ�•���Á�]�š�Z���]�v���µ�•�š�Œ�Ç��
�]�v�•�]�P�Z�š�U�����v���o�Ç�•�]�•�U�����v�����š�Œ���]�v�]�v�P�X��
�t�������Œ���������Ÿ�À���o�Ç���]�v�À�}�o�À�������Á�]�š�Z���š�Z�����/���X���K�µ�Œ�������K���•�]�š�•���}�v���š�Z�������}���Œ���U���}�µ�Œ�����Z�]���(���^�š���l���Z�}�o�����Œ���K�8�����Œ���]�•���}�v���š�Z�������}�Œ�‰�}�Œ���š�������+���]�Œ�•�����}�u�u�]�©�����U��
���v�����}�µ�Œ���,���������}�(���Z�/���]�•���}�v���š�Z�����^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����}�u�u�]�©�����X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

S U M M A R Y  O F  O U R  C O L L A B O R AT I V E  I N I T I AT I V E S

Name �����•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����v���������Ÿ�À�]�š�Ç

�/�v�À���•�š�}�Œ���D�]�v�]�v�P�����v�����d���]�o�]�v�P�•���^���(���š�Ç���/�v�]�Ÿ���Ÿ�À����
���v���]�v�À���•�š�}�Œ�r�o�������]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�������}�v�À���v�]�v�P���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���]�v�À���•�š�}�Œ�•�������Ÿ�À�����]�v�����Æ�š�Œ�����Ÿ�À�����]�v���µ�•�š�Œ�]���•���]�v���o�µ���]�v�P���u���i�}�Œ�����•�•���š���}�Á�v���Œ�•�����v�������•�•���š��
�u���v���P���Œ�•���Á�}�Œ�l�]�v�P���Á�]�š�Z���]�v���µ�•�š�Œ�Ç�����v�����•�š���l���Z�}�o�����Œ�•�X��
�t�����Á���Œ�������v�������Œ�o�Ç���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���Œ���}�(���š�Z�����]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�������v�����Z���À�������v�P���P�������Á�]�š�Z���u�]�v�]�v�P�����}�u�‰���v�]���•���š�}�����v���}�µ�Œ���P�����š�Z�������]�•���o�}�•�µ�Œ�����}�(���š���]�o�]�v�P�•���(�����]�o�]�Ÿ���•�X

LGPS Cross Pool RI Group 
�d�Z�����(�}�Œ�µ�u�����o�o�}�Á�•���µ�•���š�}���Á�}�Œ�l���Á�]�š�Z�����v�����o�����Œ�v���(�Œ�}�u���}�µ�Œ���‰�����Œ�•���]�v���>�'�W�^���‰�}�}�o�]�v�P�U���Á�]�š�Z�������•�‰�����]�.�����(�}���µ�•���}�v���š�����l�o�]�v�P���v���Á�����v�������Z���o�o���v�P�]�v�P��
�Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•�������Œ�}�•�•���Z�/�����v�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�X

Local Authority Pension Fund Forum 
�����(�}�Œ�µ�u���(�}�Œ���o�}�����o���P�}�À���Œ�v�u���v�š���‰���v�•�]�}�v���(�µ�v���•�����v�����š�Z�����h�<�[�•���o���Œ�P���•�š�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�����•�Z���Œ���Z�}�o�����Œ�����v�P���P���u���v�š���(�}�Œ�µ�u�U�����v�P���P�]�v�P�������Œ�}�•�•���������Œ�}������
�Œ���v�P�����}�(�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v�������š�Z���u���•���Á�]�š�Z���]�v�À���•�š���������}�u�‰���v�]���•�X��
���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���]�•�������‰�}�}�o���u���u�����Œ���}�(���>���W�&�&�����v�����(�������•���]�v�š�}���š�Z�������v�v�µ���o�����v�P���P���u���v�š���Á�}�Œ�l���‰�o���v�X

Principles for Responsible Investment 

�d�Z�����Á�}�Œ�o���[�•���o�������]�v�P�������À�}�����š�����(�}�Œ���Z�/�X���/�š�����v�����o���•���]�v�À���•�š�}�Œ�•���š�}���‰�µ���o�]���o�Ç�������u�}�v�•�š�Œ���š�����š�Z���]�Œ�����}�u�u�]�š�u���v�š���š�}���Z�/�����Ç���•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���š�Z�����•�]�Æ���‰�Œ�]�v���]�‰�o���•��
�(�}�Œ���]�v���}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�v�P�����v�À�]�Œ�}�v�u���v�š���o�U���•�}���]���o�����v�����P�}�À���Œ�v���v�������]�•�•�µ���•���]�v�š�}���]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Œ�����Ÿ�����X��
���•�������•�]�P�v���š�}�Œ�Ç���š�}���š�Z�����W�Z�/�U���Á�������v���}�µ�Œ���P�����•�]�P�v���š�}�Œ�Ç���•�š���š�µ�•�������Œ�}�•�•�����o�o���}�µ�Œ���u���v���P���Œ�•�����v�����µ�•�������š�Z�����•�]�Æ���‰�Œ�]�v���]�‰�o���•���š�}���]�v�(�}�Œ�u�����v�����•�Z���‰�����}�µ�Œ��
�.�Œ�•�š���š�Z�Œ�����r�Ç�����Œ���Z�/���•�š�Œ���š���P�Ç�X���t�������Œ�������v�����v���}�Œ�•���Œ���}�(���š�Z�����W�Z�/�������À���v���������v�P���P���u���v�š���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����}�v���Z�µ�u���v���Œ�]�P�Z�š�•

Task Force on Climate-related Financial Disclosures 
�����À�}�o�µ�v�š���Œ�Ç���(�Œ���u���Á�}�Œ�l���(�}�Œ�����}�u�‰���v�]���•�����v�����]�v�À���•�š�}�Œ�•���š�}���‰�Œ�}�À�]���������o�]�u���š���r�Œ���o���š�������]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���]�v���š�Z���]�Œ�����v�v�µ���o���Œ���‰�}�Œ�š�•�����Œ�}�µ�v�����P�}�À���Œ�v���v�����U��
�•�š�Œ���š���P�Ç�U���Œ�]�•�l���u���v���P���u���v�š�U�����v�����u���š�Œ�]���•�X��
�t�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�Z�����d���&���U���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P�����v�v�µ���o�o�Ç�����P���]�v�•�š���š�Z�����Œ�����}�u�u���v�����Ÿ�}�v�•�X��

�t�}�Œ�l�(�}�Œ���������]�•���o�}�•�µ�Œ�����/�v�]�Ÿ���Ÿ�À����

�d�Z�]�•���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����Á���•���•���š���µ�‰�����Ç���^�Z���Œ�������Ÿ�}�v���š�}���]�u�‰�Œ�}�À���������š�������]�•���o�}�•�µ�Œ�����(�Œ�}�u���o�]�•�š���������}�u�‰���v�]���•���}�v���Z�}�Á���š�Z���Ç���u���v���P�����Á�}�Œ�l���Œ�•���]�v���š�Z���]�Œ�����]�Œ�����š��
�}�‰���Œ���Ÿ�}�v�•�����v�����•�µ�‰�‰�o�Ç�����Z���]�v�•�X��
���•�������•�µ�‰�‰�}�Œ�š���Œ���}�(���š�Z�����t���/�U���Á�������v�P���P�����Á�]�š�Z�����}�u�‰���v�]���•���š�}�����v���}�µ�Œ���P�������}�u�‰�o���Ÿ�}�v���}�(���š�Z�������v�v�µ���o���•�µ�Œ�À���Ç�U�����]�•���o�}�•�]�v�P���]�u�‰�}�Œ�š���v�š���Z�µ�u���v��
�����‰�]�š���o�������š�����(�}�Œ���]�v�À���•�š�}�Œ�•�X

�d�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���W���š�Z�Á���Ç���/�v�]�Ÿ���Ÿ�À��
�����P�o�}�����o�U�����•�•���š���}�Á�v���Œ�r�o�������]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����Á�Z�]���Z�����•�•���•�•���•���š�Z�����‰�Œ���‰���Œ�����v���•�•���}�(�����}�u�‰���v�]���•���(�}�Œ���š�Z�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���š�}�������o�}�Á�r�����Œ���}�v�������}�v�}�u�Ç�X��
�t�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���š�Z�����d�W�/�����v�����µ�•�����š�Z�����š�}�}�o���š�}�����•�•���•�•���}�µ�Œ���‰�}�Œ�ž�}�o�]�}�����}�u�‰���v�]���•�����v�����]�v�(�}�Œ�u���}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P�����v�������v�P���P���u���v�š�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

S U M M A R Y  O F  O U R  C O L L A B O R AT I V E  I N I T I AT I V E S

Name �����•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����v���������Ÿ�À�]�š�Ç

UK Asset Owner Roundtable
�d�Z�����(�}�Œ�µ�u���]�•���������}�o�o�����Ÿ�À���U���]�v���}�Œ�‰�}�Œ���Ÿ�v�P���h�<���W���v�•�]�}�v���^���Z���u���•���]�v���o�µ���]�v�P�����}�š�Z���>�'�W�^���•���Z���u���•�����v�����‰�}�}�o�•�����•���Á���o�o�����•�����}�Œ�‰�}�Œ���š�����•���Z���u���•�X��
�/�š�����o�o�}�Á�•���µ�•���š�}���o�����Œ�v�����v�����•�Z���Œ�����l�v�}�Á�o�����P�����Á�]�š�Z�������Á�]�������Œ���v�P�����}�(���‰�����Œ�•���]�v���š�Z�����h�<���W���v�•�]�}�v���^���Z���u�����•�‰�������U�����v���}�µ�Œ���P�]�v�P���•�š���v�����Œ���]�•���Ÿ�}�v���]�v��
���‰�‰�Œ�}�����Z�����v�������•�š�����o�]�•�Z�u���v�š���}�(�������•�š���‰�Œ�����Ÿ�����������Œ�}�•�•���Z�/�����v�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�X��

Asset Owner Council 
�����P�Œ�}�µ�‰���}�(�����•�•���š���}�Á�v���Œ�•���(�}���µ�•�•�������}�v���Œ���•�‰�}�v�•�]���o�����]�v�À���•�š�u���v�š���(�}�Œ�u�������]�v���î�ì�î�ð�����•�������Œ���•�µ�o�š���}�(�������u���Œ�P���Œ�������š�Á�����v���š�Z�����K�����µ�‰���Ÿ�}�v���o��
�W���v�•�]�}�v�•���^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�����}�µ�v���]�o�����v�����š�Z�����h�<���W���v�•�]�}�v�•���^���Z���u�����Z���•�‰�}�v�•�]���o�����/�v�À���•�š�u���v�š���Z�}�µ�v���š�����o���X
�d�Z�������}�µ�v���]�o���‰�Œ�}�À�]�����•�������(�}�Œ�µ�u���(�}�Œ���•�Z���Œ�]�v�P�����Æ�‰���Œ�]���v�����U�������•�š���‰�Œ�����Ÿ���������v�����Œ���•�����Œ���Z�U�����v�����‰�Œ�}�À�]���]�v�P���‰�Œ�����Ÿ�����o���•�µ�‰�‰�}�Œ�š�X

�E���š���•���Œ�}�����•�•���š���D���v���P���Œ�•���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À����
�d�Z�����E���š���•���Œ�}�����•�•���š���D���v���P���Œ�•���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À�����]�•�����v���]�v�š���Œ�v���Ÿ�}�v���o���P�Œ�}�µ�‰���}�(�����•�•���š���u���v���P���Œ�•�����}�u�u�]�©�����U�����}�v�•�]�•�š���v�š���Á�]�š�Z���š�Z���]�Œ���.���µ���]���Œ�Ç�����µ�š�Ç���š�}��
�š�Z���]�Œ�����o�]���v�š�•�����v���������v���.���]���Œ�]���•�U���š�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�Ÿ�v�P���š�Z�����P�}���o���}�(���v���š���Ì���Œ�}���P�Œ�����v�Z�}�µ�•�����P���•�����u�]�•�•�]�}�v�•�����Ç���î�ì�ñ�ì���}�Œ���•�}�}�v���Œ�X��

�'�}�}�����t�}�Œ�l�����}���o�]�Ÿ�}�v��
�/�v���î�ì�î�ð�U���Á�����i�}�]�v�������š�Z�����'�}�}�����t�}�Œ�l�����}���o�]�Ÿ�}�v�U���������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v���}�(���ð�ó���]�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���o���]�v�À���•�š�}�Œ�•�U�����}�r�}�Œ���]�v���š���������Ç���^�Z���Œ�������Ÿ�}�v�����v�����Œ���‰�Œ���•���v�Ÿ�v�P��
�¨�ó�X�í���š�Œ�]�o�o�]�}�v���]�v�����h�D�X���d�Z�������}���o�]�Ÿ�}�v�����v�P���P���•�����}�u�‰���v�]���•���}�v���Á�}�Œ�l�(�}�Œ�������•�š���v�����Œ���•���]�v���o�µ���]�v�P���‰���Ç�]�v�P���o�]�À�]�v�P���Á���P���•�U���š�����l�o�]�v�P���]�v�•�����µ�Œ�����Á�}�Œ�l�U��
���v���������Ÿ�}�v���}�v�����]�À���Œ�•�]�š�Ç�����v�����]�v���o�µ�•�]�}�v�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

Principle 1:
Purpose, strategy, and culture
�^�������‰���P���•�W��27-28�X

�t�����‰�Œ�}�À�]�����������š���]�o�•���}�(���}�µ�Œ���‰�µ�Œ�‰�}�•���U�����µ�o�š�µ�Œ���U��
���v�����À���o�µ���•���]�v���š�Z�����ZAbout us�[�����v�����ZOur values 
and philosophy�[���•�����Ÿ�}�v�•�X���^���‰���Œ���š���o�Ç�U���Á����
�����š���]�o���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�u���v�š���‰�Z�]�o�}�•�}�‰�Z�Ç���]�v���š�Z�����ZOur 
values and philosophy�[���•�����Ÿ�}�v�X

�t�������]�•���µ�•�•���Z�}�Á���}�µ�Œ���]�v�À���•�š�u���v�š���•�š�Œ���š���P�Ç��
���v�����o���•�����+�����Ÿ�À�����•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰���]�v���š�Z�����ZOur 
values and philosophy�[���•�����Ÿ�}�v�U�����o�}�v�P��
�Á�]�š�Z�������u�}�v�•�š�Œ�����o�������Æ���u�‰�o���•���]�v�����}�š�Z���š�Z����
�Z�/�v�G�µ���v���]�v�P�����}�Œ�‰�}�Œ���š���������Z���À�]�}�µ�Œ�[�����v����
�Z���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�[���•�����Ÿ�}�v�•�X���,�}�Á���}�µ�Œ���‰�µ�Œ�‰�}�•�� 
���v�����‰�Z�]�o�}�•�}�‰�Z�Ç���Z���•���P�µ�]���������}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z 
�]�•�������š���]�o�������]�v���š�Z�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[ 
���v�����ZEnhancing our approach�[���•�����Ÿ�}�v�•�X 
 
�t�����Z���À�����‰�Œ�}�À�]�������������š���]�o���}�v���Z�}�Á���}�µ�Œ���‰�µ�Œ�‰�}�•���U��
�����o�]���(�•�����v�����•�š�Œ���š���P�Ç���Z���À�����•���Œ�À�������š�Z���������•�š��
�]�v�š���Œ���•�š�•���}�(���}�µ�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•���]�v���š�Z�����ZAbout 
us�[���•�����Ÿ�}�v�U���Á�Z���Œ�����Á�������]�•���µ�•�•�������o�]�À���Œ�]�v�P���(�}�Œ��
�}�µ�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X���������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���Á�����Z�]�P�Z�o�]�P�Z�š��
�š�Z�������Z���v�P���•���Á�����Z���À�����u���������]�v���š�Z�����Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P��
�Ç�����Œ���]�v���š�Z�����ZEnhancing our approach�[���•�����Ÿ�}�v�U�� 
�Á�Z�]���Z���‰�Œ�}�À�]�����•�����Æ���u�‰�o���•���}�(���Z�}�Á���Á�����Z���À����
�Á�}�Œ�l�������š�}�������©���Œ���•���Œ�À�����š�Z�����]�v�š���Œ���•�š�•���}�(���}�µ�Œ��
�W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X

Principle 2: 
�'�}�À���Œ�v���v�����U���Œ���•�}�µ�Œ�����•�U�����v�����]�v�����v�Ÿ�À���•
�^�������‰���P���•�W��41-45�X

�t�����‰�Œ�}�À�]�����������š���]�o���}�v���}�µ�Œ���P�}�À���Œ�v���v������
�•�š�Œ�µ���š�µ�Œ���•�U���‰�Œ�}�����•�•���•�U�������À���o�}�‰�u���v�š�U���Œ���•�}�µ�Œ���]�v�P�U��
�]�v�����v�Ÿ�À���•�����v�����}�À���Œ�•�]�P�Z�š���}�(�����Æ�š���Œ�v���o���‰�Œ�}�À�]�����Œ�• 
�]�v���š�Z�����ZOur governance�[���•�����Ÿ�}�v�X

Principle 3: 
���}�v�G�]���š�•���}�(���]�v�š���Œ���•�š
�^�������‰���P���W��45�X

�t�����Z���À�������]�•���µ�•�•�������Z�}�Á���Á���������À���o�}�‰���}�µ�Œ��
���}�v�G�]���š�•���}�(���]�v�š���Œ���•�š���‰�}�o�]���Ç�U���Á�Z�]���Z���]�•�����‰�‰�Œ�}�À������
���Ç���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�X���������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���Á�������Æ�‰�o���]�v��
�Z�}�Á���Á�������]�u���š�}���]�����v�Ÿ�(�Ç�����v�����u�]�Ÿ�P���š�������}�v�G�]���š�•�U��
�]�v���o�µ���]�v�P���š�Z�}�•�����•�‰�����]�.�����o�o�Ç���Œ���o���š�������š�}��
�•�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�������Ÿ�À�]�Ÿ���•�X�����}�š�Z�����Œ���������š���]�o���� 
�]�v���š�Z�����ZOur governance�[���•�����Ÿ�}�v�X���t�Z�]�o�����Á�� 
�����v�v�}�š�����]�•���o�}�•�����}�µ�Œ���(�µ�o�o���‰�}�o�]���Ç���‰�µ���o�]���o�Ç�U���]�š���]�•��
���À���]�o�����o�����}�v���Œ���‹�µ���•�š�X

Principle 4: 
�W�Œ�}�u�}�Ÿ�v�P���Á���o�o�r�(�µ�v���Ÿ�}�v�]�v�P���u���Œ�l���š�•
�^�������‰���P���•�W��9-16�X

�t�������]�•���µ�•�•���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���]�����v�Ÿ�(�Ç�]�v�P��
�u���Œ�l���š�r�Á�]�������Œ�]�•�l�•���]�v���š�Z�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(��
RI�[���•�����Ÿ�}�v�X���,�}�Á���Á�����Á�}�Œ�l�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À���o�Ç���Á�]�š�Z��
�}�š�Z���Œ���•�š���l���Z�}�o�����Œ�•�����v�����]�v���µ�•�š�Œ�Ç���]�v�]�Ÿ���Ÿ�À���•��
�š�}���‰�Œ�}�u�}�š���������Á���o�o�r�(�µ�v���Ÿ�}�v�]�v�P���.�v���v���]���o��
�•�Ç�•�š���u�����v�����]�v�G�µ���v�������Œ�����o�r�Á�}�Œ�o�����}�µ�š���}�u���•���]�•��
���}���µ�u���v�š�������]�v���š�Z�����Z���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�[���•�����Ÿ�}�v�X

Principle 5:
Review and assurance
�^�������‰���P���•�W��36  - 39�U��41  - 45�X

�t�������]�•���µ�•�•���š�Z���������À���o�}�‰�u���v�š���}�(���}�µ�Œ���‰�}�o�]���]���•�����v����
�}�µ�Œ�����•�•�µ�Œ���v�������‰�Œ�}�����•�•���]�v���š�Z�����ZOur governance�[��
�•�����Ÿ�}�v�X���^���‰���Œ���š���o�Ç�U���Á�������]�•���µ�•�•���Z�}�Á���Á����
���v�•�µ�Œ�����}�µ�Œ���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���Œ���u���]�v�•���.�š���(�}�Œ���‰�µ�Œ�‰�}�•���U��
�����•�š���•���Œ�À���•���}�µ�Œ���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•�����v�����Z�}�Á���Á����
�����À���o�}�‰�����v�����•�š�Œ���v�P�š�Z���v���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�Z�Œ�}�µ�P�Z��
���}�v�Ÿ�v�µ�}�µ�•�U�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À�����]�u�‰�Œ�}�À���u���v�š���]�v���š�Z����
�ZEnhancing our approach�[���•�����Ÿ�}�v�X

�W�Œ�]�v���]�‰�o�����ò�W�����o�]���v�š�����v���������v���.���]���Œ�Ç���v�������•
�^�������‰���P���•�W��2�U��3�U��9  - 16�U��36  - 39�U 41  - 45�X

�t�����‰�Œ�}�À�]�����������š���]�o���}�(���š�Z�������•�•���š�•���Á�������Œ����
�Œ���•�‰�}�v�•�]���o�����(�}�Œ���]�v�À���•�Ÿ�v�P���]�v���š�Z�����ZAbout us�[��
�•�����Ÿ�}�v�X���^���‰���Œ���š���o�Ç�U���Á�������]�•���µ�•�•���Ÿ�u�����Z�}�Œ�]�Ì�}�v��
���‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]���š���v���•�•���]�v���š�Z�����ZOur values and 
philosophy�[���•�����Ÿ�}�v�X

�t���������š���]�o���Z�}�Á���Á���������À���o�}�‰���}�µ�Œ���‰�}�o�]���]���•�����v����
���‰�‰�Œ�}�����Z���]�v�����}�v�•�µ�o�š���Ÿ�}�v���Á�]�š�Z���}�µ�Œ���W���Œ�š�v���Œ��
�&�µ�v���•���]�v���š�Z�����ZOur governance�[�����v�����ZEnhancing 
our approach�[���•�����Ÿ�}�v�•�X���t�����‰�Œ�}�À�]�����������š���]�o���}�v��
�Z�}�Á���Á�����u���v���P�������•�•���š�•���]�v�����o�]�P�v�u���v�š���Á�]�š�Z���}�µ�Œ��
�‰�}�o�]���]���•���]�v���š�Z�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[���•�����Ÿ�}�v�X

�t�������]�•���µ�•�•���š�Z�����‰�Œ�}�À�]�•�]�}�v���}�(�U�����v���������À���o�}�‰�u���v�š��
�}�(�U���Œ���‰�}�Œ�Ÿ�v�P���]�v�����}�š�Z���š�Z�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(��
RI�[�����v�����ZEnhancing our approach�[���•�����Ÿ�}�v�•�X��
�t�������]�•���µ�•�•���š�Z�������À���o�µ���Ÿ�}�v���}�(���š�Z�������+�����Ÿ�À���v���•�•��
�}�(���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���]�v���Œ���•�‰�����š���š�}���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v����
�v�������•�����v�����À�]���Á�•���]�v���š�Z�����ZOur governance�[�����v����
�ZEnhancing our approach�[���•�����Ÿ�}�v�•�X
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�h�•�����š�Z�������µ�©�}�v�•�������o�}�Á���š�}���v���À�]�P���š�����š�Z����
���}�v�š���v�š���]�v���š�Z�]�•�����}���µ�u���v�š�X���z�}�µ�������v���Œ���š�µ�Œ�v��
�š�}���š�Z�����•�š���Œ�š�����Ç�����o�]���l�]�v�P���}�v���š�Z�����Z�}�µ�•����
���µ�©�}�v�����š���š�Z�������}�©�}�u���}�(���š�Z�]�•���‰���v���o�X

APPENDIX B
R E P O R T I N G  A G A I N S T  T H E  P R I N C I P L E S  O F  T H E  U K  S T E W A R D S H I P  C O D E

Principle 7:
�^�š���Á���Œ���•�Z�]�‰�U���]�v�À���•�š�u���v�š�����v�������^�'���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v��
�^�������‰���P���•�W��9  - 16�U��36  - 39�U��41  - 45�X

�t���������š���]�o���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���]�v�š���P�Œ���Ÿ�}�v 
�����Œ�}�•�•���À���Œ�]�}�µ�•�����•�•���š�����o���•�•���•�����v�����u���Œ�l���š�• 
�]�v���š�Z�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[���•�����Ÿ�}�v�X 
�K�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}���š�Z�������‰�‰�}�]�v�š�u���v�š���}�(�U 
���v�����•���«�v�P�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���(�}�Œ�U�����Æ�š���Œ�v���o��
�u���v���P���Œ�•���]�•�������š���]�o�������]�v���š�Z�����ZOur governance�[��
���v�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[���•�����Ÿ�}�v�•�X

�t�����Z���À�������]�•���µ�•�•�������Z�}�Á���Á�����µ�Ÿ�o�]�•���� 
�}�µ�Œ���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���(�Œ���u���Á�}�Œ�l���š�}�����À���o�µ���š����
���Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���•�����v�������•�����o���š���U��
�Á�Z���Œ�����v�������•�•���Œ�Ç�U���]�v���š�Z�����ZEnhancing our 
approach�[���•�����Ÿ�}�v�X

Principle 8:
Monitoring managers and service providers 
�^�������‰���P���•�W��9  - 16�U��36  - 39�U��41  - 45�X

�t���������š���]�o���Z�}�Á���Á�����u�}�v�]�š�}�Œ�����v�����Œ���À�]���Á��
�š�Z�]�Œ���r�‰���Œ�š�Ç���•���Œ�À�]�������‰�Œ�}�À�]�����Œ�•���~�]�v���o�µ���]�v�P���}�µ�Œ��
���v�P���P���u���v�š���‰���Œ�š�v���Œ�����v�������Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•�•��
�š�}�����v�•�µ�Œ�����š�Z���Ç�����Œ�������}�v�Ÿ�v�µ�]�v�P���š�}���u�����š�����}�š�Z��
�}�µ�Œ�����v�����W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v�����Œ���‹�µ�]�Œ���u���v�š�•���]�v���š�Z����
�ZOur governance�[�����v�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[��
�•�����Ÿ�}�v�•�X���^���‰���Œ���š���o�Ç�U���Á���������š���]�o���Z�}�Á���Á�����Z���À����
�Œ���À�]���Á�����U�������À���o�}�‰���������v�����•�š�Œ���v�P�š�Z���v�������}�µ�Œ��
���‰�‰�Œ�}�����Z���š�}�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ���u�}�v�]�š�}�Œ�]�v�P���]�v��
�š�Z�����ZEnhancing our approach�[���•�����Ÿ�}�v�X

Principle 9:
Engagement
�^�������‰���P���•�W��9  - 16�U��19�U��20�X

�t���������š���]�o���Z�}�Á���Á�����•���š�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���(�}�Œ��
���Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•���š�}�����v�P���P�����}�v���}�µ�Œ�������Z���o�(��
�]�v�����}�š�Z���š�Z�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[�����v����
�Z�/�v�G�µ���v���]�v�P�����}�Œ�‰�}�Œ���š���������Z���À�]�}�µ�Œ�[���•�����Ÿ�}�v�•�X��
�t�����‰�Œ�}�À�]�����������š���]�o���}�v���}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z���š�}��
���v�P���P���u���v�š�U���š�}�P���š�Z���Œ���Á�]�š�Z�����Æ���u�‰�o���•���}�(�����}�š�Z��
���o�}�•���������v�����}�v�P�}�]�v�P�����v�P���P���u���v�š�������Ÿ�À�]�š�Ç���]�v��
�š�Z�����Z�/�v�G�µ���v���]�v�P�����}�Œ�‰�}�Œ���š���������Z���À�]�}�µ�Œ�[�����v����
�Z�W�Œ�]�}�Œ�]�š�Ç���d�Z���u���•���]�v�������Ÿ�}�v�[���•�����Ÿ�}�v�•�X

Principle 10:
���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v��
�^�������‰���P���•�W��9  - 16�U��19�U��27  - 29�X

�t���������š���]�o���Z�}�Á���Á�����•���š�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���(�}�Œ�����Æ�š���Œ�v���o��
�u���v���P���Œ�•���š�}�����v�P���P�������}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À���o�Ç���}�v���}�µ�Œ��
�����Z���o�(���]�v�����}�š�Z���š�Z�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[ 
���v�����Z�/�v�G�µ���v���]�v�P�����}�Œ�‰�}�Œ���š���������Z���À�]�}�µ�Œ�[��
�•�����Ÿ�}�v�•�X���������]�Ÿ�}�v���o�o�Ç�U���Á�����‰�Œ�}�À�]�������(�µ�Œ�š�Z���Œ��
�����š���]�o���}�v���}�µ�Œ���‰���Œ�Ÿ���]�‰���Ÿ�}�v���]�v�����}�o�o�����}�Œ���Ÿ�À����
���v�P���P���u���v�š�U���š�}�P���š�Z���Œ���Á�]�š�Z���}�µ�š���}�u���•���]�v���š�Z����
�Z���}�o�o�����}�Œ���Ÿ�}�v�[���•�����Ÿ�}�v�X��

Principle 11:
���•�����o���Ÿ�}�v��
�^�������‰���P���•�W��9  - 16�U��19�X

�t�����Z���À�������]�•���µ�•�•�������Z�}�Á���Á�����•���š�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•��
�(�}�Œ�����Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•���]�v���š�Z�����Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v��
of RI�[�����v�����Z�/�v�G�µ���v���]�v�P�����}�Œ�‰�}�Œ���š����
behaviour�[���•�����Ÿ�}�v�•�X���t�����Z���À�������]�•���µ�•�•������
�Z�}�Á���Á�����•���š�����Æ�‰�����š���Ÿ�}�v�•���(�}�Œ���}�š�Z���Œ�•���]�v���š�Z����
�Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[���•�����Ÿ�}�v�X���t�����‰�Œ�}�À�]������
�(�µ�Œ�š�Z���Œ�������š���]�o�����Œ�}�µ�v�����}�µ�Œ�����•�����o���Ÿ�}�v���•�š�Œ���š���P�Ç���]�v��
�š�Z�����Z�/�v�G�µ���v���]�v�P�����}�Œ�‰�}�Œ���š���������Z���À�]�}�µ�Œ�[���•�����Ÿ�}�v�X

Principle 12:
���Æ���Œ���]�•�]�v�P���Œ�]�P�Z�š�•�����v�����Œ���•�‰�}�v�•�]���]�o�]�Ÿ���•��
�^�������‰���P���•�W��9  - 16�U��31 - 34�U��41  - 45�X

�t���������š���]�o���Z�}�Á���Á�������}�š�Z���Œ���š���]�v�����v�������Æ���Œ���]�•����
�}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P���Œ�]�P�Z�š�•�����v�����Œ���•�‰�}�v�•�]���]�o�]�Ÿ���•���]�v���š�Z����
�ZOur Governance�[�U���Z�/�u�‰�o���u���v�š���Ÿ�}�v���}�(���Z�/�[�����v����
�Z�s�}�Ÿ�v�P�[���•�����Ÿ�}�v�•�X

�/�v���š�Z�����Z�s�}�Ÿ�v�P�[���•�����Ÿ�}�v�U���Á�����Z���À�����‰�Œ�}�À�]������������
�o�]�v�l���š�}���š�Z�����(�µ�o�o���‰�}�o�]���Ç�����v�����}�µ�Œ���À�}�Ÿ�v�P���Œ�����}�Œ���•��
���v���������•�µ�u�u���Œ�Ç���}�(���}�µ�Œ�����}�Œ�‰�}�Œ���š�����'�}�À���Œ�v���v������
���v�����s�}�Ÿ�v�P���'�µ�]�����o�]�v���•���}�v��page 31�X���t�������o�•�}��
�‰�Œ�}�À�]�����������š���]�o���}�v���Z�}�Á���Á�����µ�Ÿ�o�]�•�����‰�Œ�}�Æ�Ç���À�}�Ÿ�v�P��
�����À�]�•�}�Œ�•�U���š�Z�������Æ�š���v�š���š�}���Á�Z�]���Z���W���Œ�š�v���Œ���&�µ�v���•��
�u���Ç���}�À���Œ�Œ�]�������š�Z�����P�µ�]�����o�]�v���•�����v�����}�µ�Œ�����‰�‰�Œ�}�����Z��
�š�}���•�š�}���l���o���v���]�v�P�X���t�����Z���À�����‰�Œ�}�À�]�������������š���]�o���}�v��
�Z�}�Á���Á�����Z���À�����À�}�š�����������Œ�}�•�•���}�µ�Œ�����‹�µ�]�š�Ç���(�µ�v���•�U��
�š�}�P���š�Z���Œ���Á�]�š�Z�����Æ���u�‰�o���•���Á�Z�]���Z�������š���]�o�����}�š�Z��
�Œ���Ÿ�}�v���o�������v�����}�µ�š���}�u���•���]�v���š�Z�����Z�s�}�Ÿ�v�P�[���•�����Ÿ�}�v�X��

�t�����v�}�š�����š�Z���š���������]�•�]�}�v�•���Œ���o���Ÿ�v�P���š�}���.�Æ������
�]�v���}�u�����•�����µ�Œ�]�š�Ç�����u���v���u���v�š�•�����Œ�����u�����������Ç���}�µ�Œ��
���Æ�š���Œ�v���o���u���v���P���Œ�•�����•�����v���]�v�À���•�š�u���v�š���������]�•�]�}�v�X��
�d�Z�]�•���]�•���v�}�š�������]�v���š�Z�����Z�s�}�Ÿ�v�P�[���•�����Ÿ�}�v�X
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���}�Œ�����Œ���š�}�����}���•�š���W���v�•�]�}�v�•���W���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰���>�]�u�]�š����
�]�•�����µ�š�Z�}�Œ�]�•���������v�����Œ���P�µ�o���š���������Ç���š�Z��

�&�]�v���v���]���o�����}�v���µ���š�����µ�š�Z�}�Œ�]�š�Ç���~�&�Z�E���ô�ì�ì�ñ�í�í�•�X

�Z���P�]�•�š���Œ�������]�v�����v�P�o���v�����~�Œ���P�]�•�š�Œ���Ÿ�}�v���v�µ�u�����Œ���í�ì�ó�õ�ñ�ñ�ï�õ�•
���š���š�Z�����Œ���P�]�•�š���Œ�������}�8�����W

�ñ�š�Z���&�o�}�}�Œ�U���d�}�Œ�}�v�š�}���^�‹�µ���Œ���U���>�������•���>�^�í���î�,�:
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