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Detta ar den fjarde analysen i ordningen av rapporten Hallbara fonder. Vi belyser
vad olika fondbolag g6ér bra och mindre bra i hallbarhetsfragor.

Virlden star infér stora utmaningar, sisom
global uppvarmning och resursbrist. | takt med
att intresset for hallbarhet och hallbara
investeringar 6kar, har aven antalet
sparprodukter som marknadsférs som hallbara
blivit fler. Valet av fond kan ha stor paverkan
bade pa miljén och samhillet i stort, och det &r
darfor viktigt att forsta om fondférvaltarna tar
hénsyn till hallbarhet i sina investeringsbeslut.

Syftet med rapporten ar att underlatta for sparare
som vill kunna vélja de mest hallbara fonderna pa den
svenska fondmarknaden. Var analys lanserades forsta
gangen 2015 och ar unik da den bade tar hansyn till
hur innehaven i fonderna valjs ut samt hur kapitalet
som investeras i fonden anvands for att paverka bolag
att bli mer hallbara. Analysen ska ses som ett
komplement till Soderberg & Partners finansiella
analys av fonder.

Vill du veta mer om hallbara investeringar, eller om de
olika ESG-strategierna som namns i denna rapport,
kan du ldsa mer i var rapport Hallbara investeringar.

Metod

For att erhalla analysunderlaget har vi anvant oss av
publikt tillgangligt material, samt skickat ut en enkat
till fondforvaltare med fragor om deras
hallbarhetsarbete. Fondbolagen far sjalva kategorisera
sina fonder i vart bevakade fondutbud och utifran
detta svara pa frageformularen, baserat pa fondernas
olika hallbarhetsstrategier. Svaren har ofta foljts upp
med foljdfragor for att fa rattvisande svar

Fonderna far betyg i hallbarhet enligt Soderberg &
Partners trafikljusmodell, dér gront betyg ges till de
fonder som ar bast pa att ta hansyn till hallbarhet och
rott betyg ges till fonder som bedéms ha ett inte lika
utvecklat hallbarhetsarbete. Betyget ar baserat pa tva
parametrar: positivt urval och ansvarsfullt dgande.
Resultaten i de tva perspektiven viktas sedan samman
till ett slutbetyg.

Resultat

Las mer om resultatet, dar vi bland annat kartlagger
fondbolagens héllbarhetsarbete, pas. 11 samt arets
betygsattning pa s. 18.
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HALLBARA FONDER 2019

Metod

Malet med den har analysen ar att utvardera fondforvaltare och deras arbete
med hallbara investeringar.

Overgripande metod Fondférvaltares ursprung

For att erhalla analysunderlaget har vi anvant oss av

publikt tillggngligt material och skickat ut en enkat till " Sverige
fondférvaltare med fragor om deras hallbarhetsarbete. ’ LiJSA -
Svaren har i manga fall foljts upp med foljdfragor. ) i;ﬁ:_‘tmmm
Genom att stalla fragor och diskutera med » S
fondbolagens ansvariga for ansvarsfulla investeringar, Finland

har vi ett unikt analysunderlag som inte &r latt « Danmark

tillgangligt for den enskilde spararen. = Norge

= Ovriga
| dagslaget tacker Soderberg & Partners g
hallbarhetsanalys av fonder ca 3100 fonder .
Hallbarhetsbetygen finns tillgangliga for Soderberg & Materialitetsanalys
Partners kunder via ett digitalt fondsokverktyg. En

For att identifiera information att samla in har vi anvant

oversikt pa fordelningen av betygen per fondbolag finns 0ss av en metod for materialitetsanalys, med

i bilagan pa s. 23. utgangspunkt i Lydenberg et al (2010).2 Med hjalp av
Geografisk fordelning matenalﬁetsanalysen hér de‘v‘|kt|gaste‘

informationspunkterna identifierats enligt nedan:
Figuren? till hoger visar fordelningen av fondernas

ursprung baserat pa samtliga fondforvaltningsbolag » Verktyg och uppfoljning for positiv och negativ
med fonder pa den svenska fondmarknaden. screening

Fondforvaltningsbolag med ursprung i Sverige star for » Ansvarsfullt dgande och paverkan

en stor del av fonderna, foljt av USA. » Rapportering och transparens

» Medlemskap i organisationer och samarbeten

Siffran inkluderar samtliga fonder och andelsklasser
Approximativ fordelning

berg, S., Rogers, J. och Wood, D., 2010, "From Transparency to Performance: Industry-Based Sustainability

orting on Key Iss

ues”, The Hauser Center for Nonprofit Organizations, Initiative for Responsible Investment
sasb.org 4




EU:s handlingsplan
for hallbar finans

s-_ 2

| slutet av 2016 fick en expertgrupp i uppdrag av

EU kommissionen att analysera och rekommendera
atgarder for en hallbar finansmarknad inom EU.
Rapporten publicerades i januari 2018 och ligger till
grund fér handlingsplanen for en hallbar tillvaxt som
presenterades i mars 2018. Gemensamt for férslagen
ar att de syftar till att férbattra integreringen av
hallbarhetsaspekter vid investeringsbeslut och vid
radgivning. Arbetet inom handlingsplanen férvantas
leda till tre nya foérordningar:

» Okade transparenskrav pé investerare och
radgivare att upplysa om hur hallbarhetsrisker
integreras vid investeringsbeslut och radgivning.

» Tvanya kategorier av klimatindex, ett
transformativt index dar foretag som har planer att
minska sina utslapp ingar och ett index med

\ foretag som bidrar till att uppna Parisavtalet.

e En EU-gemensam taxonomi for att klassificera
grona verksamheter.

\\ Las mer om handlingsplanen pa ec.europa.eu




Dessa informationspunkter har identifierats som
vasentliga for hur fondférvaltare jobbar med hallbarhet,
eftersom det &r kriterier som kan ha finansiell paverkan
eller risk for fonden. Det ar matetal och faktorer som ar
branschnormer i hallbarhetssammanhang, viktiga fragor
for intressenter samt omraden déar det finns potential till
innovation inom hallbarhetsomradet.

Verktyg och incitament

Att fondforvaltarna har verktyg och incitament for att ta
hansyn till hallbarhet i urvalet av innehav &r viktigt bade
ur ett avkastnings- och riskperspektiv.
Hallbarhetsanalys ar ytterligare en parameter for att
bedoma ett bolag, t.ex. hur bolaget hanterar eventuella
missforhallanden i leverantorsledet eller om det har
verksambhet i politiskt instabila lander, vilket kan ha en
effekt pa bolagets finansiella stabilitet. Aven stérre
trender som t.ex. befolkningstillvéxt och
klimatforandringar innebar bade risker och mojligheter
som fondférvaltaren bér ta hansyn till for att kunna fatta
valinformerade investeringsbeslut.

Paverkansarbete

Att vélja in bolag baserat pa en hallbarhetsanalys eller
utifran olika hallbarhetskriterier ar ett satt att jobba som
ansvarsfull kapitalforvaltare. Ett annat satt ar att
bedriva paverkansarbete, dvs paverka de bolag man
ager via fonden att forbattra sitt hallbarhetsarbete.
Resultatet av paverkansarbete ar svart att mata
eftersom det oftast finns flera olika krafter som paverkar
ett foretag till forandring, sasom andra aktorer, kunders

efterfragan samt lagar och regler.

Av den anledningen har vi valt att utvardera de
strukturer och processer som fondbolagen har pa plats,
som i sin tur skapar goda forutsattningar for
paverkansarbete och resulterar i forandring. Detta &r i
linje med Simons (1995) teori om att substituera
resultatmatning vid situationer da resultatet ar svart att
mata med att se till att forutsattningar for ett gott
resultat ska uppnas finns pa plats, sa kallad input
control.4

Rapportering och transparens

Huruvida fondforvaltaren rapporterar och ar
transparent med sitt hallbarhetsarbete ar viktigt ur ett
branschperspektiv, men det finns dven lagar och regler
for vad som maste rapporteras. Om forvaltarna ar
transparenta med hur de jobbar och paverkar, inférs en
"feedback”-funktion, vilket sander en signal till bolagen
om att deras hallbarhetsarbete ar viktigt for investerare.
Rapportering mojliggor aven for sparare att forsta
huruvida kapitalet investeras pa ett hallbart s&tt.

Medlemskap i organisationer och samarbeten

Medlemskap och deltaganden i branschsamarbeten har
en nara koppling till regelmassiga och politiska
drivkrafter eftersom samarbeten dr en viktig plattform
bade for att kunna paverka gallande regler, samt dven
for att skapa praxis inom omradet och anpassa sig till
radande regelverk.
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2015 antog FN:s generalférsamling Agenda 2030 for
hallbar utveckling. Det innebar att alla FN:s
medlemslénder ska arbeta for att uppna en social,

miljomassig och ekonomiskt hallbar véarld till ar 2030.

Agendan identifierar 17 mal och 169 delmal, som
kallas Globala malen pa svenska och SDGs
(Sustainable Development Goals) pa engelska.

Globala malen &r universella vilket innebar att de

riktar sig mot alla vérldens lander, och alla lander bar

ett gemensamt ansvar for malen. De ska ocksa
genomforas med sarskild hansyn till de manniskor
och samhallen som har samst forutsattningar.
Centralt ar uttrycket att ingen ska lamnas utanfor
("Leave no one behind").

Globala malen ar sammanlankade och odelbara. Det
betyder att inget mal kan uppnas pa bekostnad av ett
annat och att framgéng kravs inom samtliga. Aven
om de dr numrerade betyder det inte att ett mal
prioriteras 6ver det andra. Genom att ett mal uppfylls
forenklas vagen att uppna nagot av de andra malen.
Agenda 2030 kan erbjuda ett ramverk for att aktivt
hantera hallbarhetsfragor. Allt fler fondbolag arbetar
med de globala malen, bland annat genom att
integrera malen i processen for att valja in bolag.

f T

L&s mer om de Globala malen pa globalamalen.se
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Beskrivning av
bedomningsparametrarna

Nedan definieras och motiveras de utvalda betygsperspektiven. Vi ger dven en

indikation om betygsgranserna for rott, gult och gront ljus inom respektive

perspektiv.

Tva parametrar viigs samman till ett slutbetyg

Utifran de identifierade aspekterna baseras Soderberg &

Partners hallbarhetsbetyg pa tva parametrar: Positivt
urval och Ansvarsfullt dgande. Under dessa tva
huvudrubriker kan vi sortera in de informationspunkter
som identifierades med hjalp av materialitetsanalysen.
Samtliga betyg satts utifran Soderberg & Partners

Trafikljussystem, dar en fond kan fa rott, gult eller gront

hallbarhetsbetyg. Ett hogt betyg i bade Positivt urval
och Ansvarsfullt agande kravs for att en fond ska fa ett
gront betyg i hallbarhet.

Fonder vars forvaltare har verktyg och incitament
for att valja in hallbara bolag, samt bedriver ett
omfattande paverkansarbete, far ett gront
hallbarhetsbetyg.

Fonder vars forvaltare har tillrackliga verktyg for
att valja in hallbara bolag, alternativt forsoker
paverka de bolag som inte anses ha ett lika bra
paverkansarbete, far ett gult hallbarhetsbetyg.

Fonder som har mindre férutsattningar, samt
bedriver ett i huvudsak reaktivt paverkansarbete,
far ett rott hallbarhetsbetyg.

Exempel - bedémning

Betygen satts utifran respektive fonds forutsattningar
att arbeta med de tva parametrarna. Exempelvis
tenderar en passivt forvaltad sverigeindexfond ha
samre betyg i positivt urval eftersom forvaltarens
mojlighet att vélja in hallbara bolag &r begréansad (om
fonden foljer ett index utan tydlig hallbarhetsinriktning).

Vissa parametrar &r gemensamma for hela fond-
bolaget, medan andra skiljer sig mellan olika kategorier
av fonder. Exempelvis kan fondbolaget som forvaltar
indexfonden ha ett val utvecklat paverkansarbete
gentemot bolag pa den svenska boérsen, men ha
mycket mindre kunskap och resurser att paverka
bolag i tillvaxtmarknader. Den svenska indexfonden
far da ett hogt betyg i ansvarsfullt dgande, medan

en tillvaxtmarknadsfond far en nagot

lagre poang.

Att fonder ska vara bra i bade positivt urval
och ansvarsfullt agande ar ett hogt stallt
krav men det sakerstaller ocksa att

bara de allra mest hallbara

fonderna blir gréona.

R i
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Positivt urval

Detta perspektiv innefattar hur fondbolagen arbetar for
att aktivt vélja in och ta hansyn till hallbarhet i
forvaltningen, dvs vilka verktyg, metoder och incitament
forvaltarna har for att innehaven i deras fonder ska vara
hallbarare an marknaden. Betyget inom parametern
Positivt urval baseras pa nedanstaende kriterier:

» Tillgang till hallbarhetsanalys. Huruvida
fondforvaltaren har tillgang till ESG-data och
analysverktyg, samt om de kompletterar med
egen hallbarhetsanalys, ar en viktig faktor for att
forvaltaren ska ha tillrackligt med underlag for att
kunna fatta valinformerade beslut.

» Integrering. Integrering, eller ESG-integrering,
innebar att forvaltaren vager in risker och
mojligheter kopplade till hallbarhetsfragor i sina
finansiella investeringsanalyser. Med detta
asyftas att forvaltaren inte enbart har tillgang till
hallbarhetsinformation och kvalitativt tar hdnsyn
till informationen, utan snarare att ESG-data och
analyser systematiskt integreras i finansiella
matt och vérderas kvantitativt.

» Uppféljning. Perspektivet bedomer hur
formaliserad uppfoljningen av de olika fonderna
ar, t.ex. om fondens hallbarhetsniva eller
exponering mot hallbarhetsrisker méats och
utvdrderas.

» Incitament och utbildning. Perspektivet
bedomer huruvida det finns tydliga direktiv om
att ta hansyn till hallbarhetsfaktorer, alternativt
om det finns incitament for forvaltarna, t.ex.
bonusmal kopplade till hallbarhet. Huruvida
fondforvaltningen har tillgang till regelbundna
utbildningar i hallbarhet &r ocksa en viktig
aspekt.

» Ev. hallbarhetsinriktning/tema. Om fonden har
ett tydligt hallbarhetsfokus, t.ex. investerar i
miljoteknik, grona obligationer m.m.

Ansvarsfullt dgande

Ansvarsfullt dgande beddémer hur fondbolagen som
agare forsoker paverka bolag i en mer héallbar riktning,
exempelvis genom paverkansdialoger med
bolagsrepresentanter eller via branschsamarbeten.
Betyget inom parametern Ansvarsfullt dgande baseras
pa nedanstaende kriterier:

» Paverkansdialoger. Forvaltare foljer upp och
mater paverkansdialoger med foretag pa olika
satt. Vissa diskuterar hallbarhetsfragor
sporadiskt och "ad-hoc” vid moten med olika
bolag, andra har standardiserade dokument med
handlingsplaner samt tydligt definierade mal och
krav pa vad man vill uppna med en dialog. Det
kan vara svart for en fondforvaltare att pavisa att
deras dialoger lett till konkreta resultat, men
genom att vara tydlig med sina forvantningar och
i sin uppfoljning kan paverkansdialogen ha ett
stort signalvarde.

» Proaktivt paverkansarbete. Proaktivt
paverkansarbete innebér att forvaltaren inte
enbart ar passiv/reaktiv, dvs agerar forst nar det
finns tydliga tecken pa missférhallanden. Istallet
jobbar forvaltaren forbyggande med att forbattra
foretag dar man finner att man kan gora nytta.
Exempelvis véljer fondforvaltaren en fraga/ett
tema att fokusera pa (t.ex. vattenbesparing eller
koldioxidutslapp) for att paverka bolag som
beddms ha stor risk eller forbattringspotential
inom detta tema. Forvaltare som arbetar med
proaktivt paverkansarbete har fler mojligheter att
paverka an de som enbart arbetar med reaktivt
paverkansarbete, men det staller samtidigt hogre
krav pa resurser och kompetens.

» Samarbeten. Om fondforvaltaren inte anser sig
ha en bra ingang till ett bolag, kan samarbete
vara ett bra alternativ. Detta sker oftast
tillsammans med andra investerare,
t.ex. via PRI.
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Obligationer

Paverkansinvesteringar ar investeringar med avsikt att skapa sociala och
miljomassiga effekter tillsammans med avkastning. Grona och sociala
obligationer ar tva av de mer vanliga strategierna som natt en bredare

marknad.

Y
Groéna obligationer ‘:/

En gron obligation &r en obligation dar kapitalet
ar oronmarkt at olika former av miljoprojekt. Det
kan rora sig om allt ifran investeringar i
vattenrening till miljomarkta byggnader.
Varldens forsta obligation togs fram 2008 i ett
samarbete mellan Varldsbanken och SEB, da
flera svenska investerare efterfragade en
obligation med hog kreditvardighet som
stottade klimatprojekt. Det finns olika typer av
grona obligationer, exempelvis avseende pa hur
pengarna anvands, hur obligationen ar granskad,
typ av sakerhet och kupongens utformning.

Klimatobligationer @

Den storsta skillnaden mellan en gron obligation
och en klimatobligation &r att klimatobligationer
fokuserar pa projekt som ar kopplade till
klimatfragan. Det kan exempelvis vara projekt
inom fornyelsebar energi, klimatsmart
infrastruktur eller att bygga forstarkningar i
havet for att skydda mot forhojda vattennivaer.
En gron obligation ar mer generell och kan
finansiera projekt som inte har direkt koppling
till just klimatet. Det gar att séga att en
klimatobligation ar en slags gron obligation, men
daremot maste inte en gron obligation vara en
klimatobligation.

OAOAGAS,
Sociala obligationer m

Sociala obligationer finansierar eller refinansierar
nya eller befintliga sociala projekt. De &r
egentligen inga riktiga obligationer, utan snarare
ett slags kontrakt mellan tva eller flera
intressenter som skapar en produkt dar
investeraren far positiv avkastning om vissa
sociala mal uppnas. Exempel pa mal i en social
obligation kan vara att minska psykisk ohalsa
bland unga och minskad hemloshet eller
arbetsloshet. Den forsta sociala obligationen
gavs ut i Storbritannien 2010 och syftade till att
minska antalet aterfallsforbrytelser pa
Peterborough-fangelset.

Bl3 obligationer oda

En bla obligation &r en obligation dar pengarna
gar till projekt kopplade till vatten. | slutet av
januari 2019 gav Nordic Investment Bank ut en
obligation som syftar till att finansiera projekt i
Ostersjon for att hantera och skydda
vattenresurser i Ostersjsomradet. Obligationen
heter Baltic Blue Bond och ar den forsta helt bla
obligationen p& marknaden dar investeringarna
oronmarks enligt Green Bond Principles
ramverk. Precis som klimatobligationer &ar en bla
obligation en slags gron obligation, men en gron
obligation behover nddvandigtvis inte vara en
bla obligation.




| foljande avsnitt presenteras unik data som kartlagger hur fondbolagen
integrerar hallbarhet i investeringsbesluten och driver paverkansarbete mot
olika bolag.

Positivt urval
Hallbarhetsanalyser - tillgang

Intresset for hallbara investeringar fortsatter att oka
och driver pa efterfragan for bade generella
hallbarhetsanalyser och bedémningar av enskilda
bolags hallbarhetsarbete. Externa leverantorer av
bolagsspecifika ESG-analyser brukar omformulera
dessa till ett podangsystem déar bolagen bedoms
relativt sina konkurrenter i samma bransch. Dessa
analyser distribueras sedan till en databas som
fondforvaltare har tillgang till. Fondforvaltare kan dven
anvanda dessa databaser for att fa information om
viktiga nyckeltal som presenteras i foretagens
hallbarhetsredovisningar.

Tillgang till hallbarhetsdata

Ingen hallbarhetsanalys
Nyhetsuppdateringar

Koldioxidutslépp
Information om dialog och
rostning

ESG-data & nyckeltal via
dataterminal

Extern hallbarhetsanalys av
bolag

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Det &r ockséa vanligt att anvdnda en bevakningstjanst,
som screenar och flaggar de bolag som identifierats
bryta mot internationella konventioner och normer.

Enligt grafen till vanster har de flesta fonderna i
analysen tillgang till nagon form av hallbarhetsdata.
Det vanligaste ar att man far nyhetsuppdateringar i
realtid, vilket 89 procent av fonderna far, och 87
procent av fonderna i analysen koper in extern
hallbarhetsanalys av bolag fran olika leverantorer. Allt
fler fonder har ocksa en intern hallbarhetsanalys av
bolag.

"Vanligt med en kombination
av analysverktyg och tjdinster”

Anvindning av hallbarhetsanalyser

Det ar vanligt att forvaltarna anvénder en
kombination av de analysverktyg och tjanster som
namns ovan i grafen. Detta &r ett tecken pa att allt fler
forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor, och att de
anvander externa analyser som en sorts oberoende
granskning av sina investeringsval. Manga av de stora
utlandska forvaltare har egna analysteam "in-house”.
Tack vare sin storlek och omfattande resurser tacker
analyserna ett stort antal bolag.
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Bland de svenska fondférvaltarna ar det vanligare att
anvanda externa konsulters bedémningar och analyser.

Manga fondbolag skriver pa sina hemsidor att man tar
hansyn till ESG i sina investeringar men detta definieras
olika av olika forvaltare. Att hallbarhetsanalyser finns
tillgangligt for fondforvaltarna ar inte detsamma som att
ESG integreras i de finansiella modellerna och att det
dessutom ar avgorande for investeringsbesluten. | var
undersokning ar det endast 8 procent av fonderna som
har ESG-nyckeltal integrerade i sina finansiella modeller
och/eller system (se figur nedan).

Hur tar férvaltarna del av hallbarhetsanalyser?

8%

50% 72%

m P34 begaran eller via en ESG-databas
= Finns i bolagsanalyser/scorecards

KPl:er ar integrerade i finansiella modeller och/eller system

Uppféljning av hallbarhetsniva

"Det som méts blir gjort”, ar en gammal sanning. Ett
strukturerat satt att folja upp hallbarhetsarbetet och
hallbarhetsnivaer ar en viktig del i forvaltningen. Det ar
vanligt att mata hur fondforvaltare presterar ur ett
finansiellt perspektiv, men ndr det géller att mata
huruvida de investerar pa ett hallbart satt finns det inte
lika tydliga forvantningar och krav.

| grafen till hoger ser vi att 8 procent av fonderna inte
har nagon uppféljning av fondens hallbarhetsniva. De
fonder som féljer upp sin hallbarhetsniva gor det oftast
via informella avstamningar och moten med en ESG-
specialist/ESG-team. Eftersom fondforvaltare
traditionellt sett utvarderas baserat pa arlig avkastning i
forhallande till index, har de en relativt kort tidshorisont
att forhalla sig till om man jamfor med atgarder for att

uppna miljomassiga- och sociala féréandringar som
kanske far effekt forst efter 5-10 ar.

Uppféljning av hallbarhetsniva

Ingen uppféljning av
héllbarhetsniva

Hallbarhetsniva mats
kvalitativt och diskuteras
med ESG-specialist
Hallbarhetsniva mats
kvantitativt och diskuteras
med forvaltaren
Hallbarhetsniva mats
kvantitativt och diskuteras
med ESG-specialist

Hallbarhetsniva mats mot
specifika ESG mal

Bonus kopplat till hallbara
matetal

0% 20% 40% 60% 80%

Att enbart 12 procent av fondférvaltarna har sin bonus

kopplat till hallbarhetsmal pa nagot satt, och att endast
8 procent har nyckeltal integrerat i finansiella modeller,
tyder pa att branschen fortfarande har en bit kvar innan
hallbarhet kan anses vara en lika sjalvklar utvarderings-
punkt som fondforvaltarens finansiella prestation.

Utbildning

Ca 80 procent uppgav att de tillhandahaller
utbildningar eller kurser i hallbarhet for forvaltarna,
antingen via lararledda utbildningar eller ett digitalt
utbildningsverktyg (se figur nedan).

Hallbarhetsutbildning

22%
32%

46%

m Digital utbildning = Lararledd utbildning = Ingen utbildning
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Integrering i
hedgefonder

Vissa hedgefondsforvaltare har borjat integrera ESG-
faktorer i investeringsbesluten, vilket tidigare var
ovanligt. En orsak till detta kan vara att hedgefonders
strategier kanivara svara att klassificera och att det
inte hellerhar varit tydligt hur ESG-faktorer ar
relevantai vissa av dessa strategier. Dessutom kan
varje forvaltare ha en unik strategioch
investeringsstil. Trots detta finns det flera mojligheter
for investerare att ta hansyn till hallbarhetsrisker och
mdjligheter ilinvesteringsbesluten.®

Ett exempel paen hedgefond' arbetar med ESG-
integrering ar DNB ECO Absolute Return som tar
langa och korta positioner i aktier fran féretag med
verksamhet inom férnybar energi som mojliggor
lagre globala vaxthusgasutslapp. En annan
hedgefond som har pabdrjat ett arbete med att
integrera hallbarhet i investeringsprocessen ar
Catella Hedgefond. Hallbarhetsaspekter &r inte
avgorande for forvaltarens val av bolag, men de
anvander de globala malen och internt identifierade
teman for att hitta intressanta bolag att investera i.
De kan dven blanka kontroversiella bolag.

>NCPRERftE u
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Ansvarsfullt dgande

Vad innebar ansvarsfullt agande?

Strategin att paverka sina innehav till att bli mer
hallbara kallas paverkansarbete, ansvarsfullt agande
eller engagemang. Fordelen med paverkansarbete ar att
det kan astadkomma verkliga forandringar i bolagen,
exempelvis deras miljopaverkan och paverkan pa
samhallet i stort.

Att fora dialog med bolag blir allt vanligare och omfattar
manga olika strategier, exempelvis dialog, rostning pa
bolagsstammor och samarbeten (Ids mer har).

Definition av en dialog

Att fora dialoger med bolagsledningar om
hallbarhetsfragor ar en strategi som visat pa tydlig
paverkanseffekt pa féretagens hallbarhetsarbete.©
Paverkansarbete kan bedrivas bade av fondbolaget
sjalva, och/eller via en extern konsult. Malet med ett
paverkansarbete &r oftast att fa kunskap om
hallbarhetsrisker relaterade till verksamheten eller att
bolaget ska forbattra sig ur ett hallbarhetshanseende.

Ungefar 93 procent av de tillfragade fondbolagen i
undersokningen, uppger att de bedriver
paverkansarbete internt. Det ar dock viktigt att forsta
hur fondbolagen definierar en dialog, eftersom en dialog
kan definieras som allt fran ett ivagskickat mail, till mal
och krav pa konkret forandring. Exempelvis traffar

6Se exempelvis Dimson., Karakas., Li., 2015, Active Ownership
w of Financial Studies, 28(12): 3225-3268

manga av de stora fondbolagen flera tusen foretag pa
ett ar och definierar alla moten med en bolags-
representant som en dialog, men ett mote kan per
definition inte likstallas med en konkret forandring i
hallbarhetsarbetet. | var undersokning far fondbolagen
utrymme att sjélva definiera en dialog och beskriva
paverkansarbetet, vilket gor det enklare att forsta vad
fondbolagen har bidragit med. Diagrammet nedan visar
antalet dialoger fonderna har bedrivit spritt dver olika
dialogdefinitioner, fran en bredare definition pa dialog
som minst ett skickat mejl till den smalaste definitionen
dar dialogen lett till en konkret forbattring i bolagets
hallbarhetsarbete.

Dialoger

3000

2000

1000

il

definierar en avslutad dialog som mdl/krav om att bolaget ska har
forbdttrats/tydliga resultat

@ definierar en avslutad dialog som ett skickat mejl eller brev, utan att ett visst
mal/krav eller resultat mdste vara uppndtt

0 _-.-a.'li'.'..ll
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Manga fondbolag fér runt 100 dialoger arligen, men det
rader stor variation i antalet dialoger per ar. En
betydande del av variationen kan forklaras av
forvaltarens storlek. Av de paverkansdialoger som
fondbolagen hade med bolag under 2017 respektive
2018, har huvuddelen av dessa definierats som "all
kontakt med bolag som dr definierade som en dialog i var
standardiserade process, oavsett resultat av dialogen”.

Dialoger inom olika omraden

Sett till de paverkansdialoger som svenska och
utlandska fondbolagen sjalva har haft med foretag har
ca 41 procent fokuserat pa bolagsstyrningsfragor, bland
annat styrelsestruktur och kompensation.

Paverkansdialogerna som bedrivs av svenska
fondforvaltare med interna resurser ar relativt jamnt
fordelat mellan fokus pa miljo, sociala och
bolagsstyrningsfragor (se figur nedan). Ungefar 45
procent av interna dialoger av svenska fondforvaltare
sker inom miljo. De utlandska fondférvaltarna interna
paverkansdialoger &r istallet dverviktade mot
bolagsstyrningsfragor (53 procent). Vart att ha i atanke
ar att bolagsstyrningsfragor ar en naturlig del av
bolagsstammor, medan miljo- och sociala fragor kraver
ett mer proaktivt arbete for att dessa ska tas upp pa
agendan.

Okade regleringskrav och lagstiftning, framférallt sedan
senaste finanskrisen, har paskyndat arbetet med just
bolagsstyrningsfragor. Bland annat har Island och Norge
instiftat lagar som reglerar kvoten kvinnliga
styrelseledamoter. Kod for svensk bolagsstyrning har
inkorporerat detta och i Agenda 2030 finns det dven ett
mal om att 6ka kvinnlig representation pa
beslutsfattande nivaer sasom styrelser, valberedningar
och ledning. Inom bolagsstyrningsfragor ryms aven
fragor som att minska korruption och mutor.

Att bolagsstyrningsfragor dominerar innebér en risk att
man forbiser andra hallbarhetsaspekter som ar
kopplade till milj6- och sociala fragor. Om
paverkansarbete daremot drivs i fragor som far
konsekvenser i fler an bara en ESG-parameter kan det
skapa synergieffekter.

Cirka 30 procent av de tillfragade fondbolagen anlitar
en extern konsult som for dialoger med bolag i
fondbolagets namn och agerar som representanter pa
bolagsstammor. Majoriteten av dessa dialoger
fokuserar pa sociala och bolagsstyrningsfragor,
exempelvis manskliga rattigheter, arbetsforhallanden i
leverantorsleden och arbete mot korruption och mutor.

Dialogernas fokusomraden

60%
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40%

30%

20%

10%

0%

Internt Externt

Svenska forvaltare

Internt Externt

Utlandska forvaltare
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En framgangsfaktor for paverkansdialoger ar
dialogférarens kompetens och kunskap om det aktuella Svenska forvaltare Utlandska forvaltare
amnet. Genom att outsourca paverkansarbete till
externa konsulter som &r specialister inom omradet och
som representerar flera aktorer, kan man eventuellt
uppna bade skalfordelar samt astadkomma storre
forandring i fragan.” Dessa dialoger brukar dock vara

mer reaktiva, dvs att konsultfirman for en dialog med ett
bolag forst nar bolaget har verifierats krénka

internationella konventioner. Darfor kan det vara bra att
anvanda externa konsulter som ett komplement till ett u Advanced « Moderate

Basic

proaktivt paverkansarbete drivet med interna resurser.

Enligt FN:s principer for ansvarsfulla investeringar
Samarbeten (PRI)® gér det att klassificera samarbeten i tre nivaer:
Samarbeten kan se ut pa manga olika satt; allt fran

branschorganisationer till spontana samarbeten mellan ~ ©  Basic: medlem eller undertecknat ett initiativ,

tva eller flera aktorer for att paverka i en specifik fraga. | deltagit i konferenser eller ett par moten.

beten kan aktuella fragor diskuteras, erf het .
>amarbeten kan aktuella fragor diskuteras, ertarenheter *  Moderate: agerat ad-hoc som talesperson for

tbytas, sk tandarder f6 teri id -
utbylas, skapa standarder for rapportering, sprica organisationen, deltagit till viss man i arbetet med

kunskap och paverka andra forvaltare, foretag och att forbereda stéllningstaganden och bidragit till

digheter. . o
myndigheter organisationen pa olika satt.

Manga fondbolag ar medlemmar i natverk eller e Advanced: ledande roll i arbetet med att forbereda
samarbeten for hallbara investeringar, sasom UN PRI,
SWESIF och UNEP FI. Grafen till vanster visar att

utlandska fondforvaltare som &r med i analysen &r mer

stallningstaganden, kontinuerligt agerat som
talesperson och bidragit betydande till det operativa,

innehall i utvecklingen och/eller ekonomiskt stod

aktiva och engagerade i samarbeten de ar med i jamfort utbver det grundliggande kravet fr medlemskap,

med svenska forvaltare.

Gifford., 2012, Effective Shareholder Engagement: The Factors that Contribute to Shareholder Salience
PRI Reporting Framework 2019
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Paverkani
indexfonder

En indexfond ska félja ett index och har darfor svart
att fatta egna beslut om vilka investeringar som ska
gbras. Fran ett hallbarhetsperspektiv kan vissa
fondbolag utesluta bolag ur indexet pa grund av att
de inte passar in i deras hallbarhetskriterier. Som en
konsekvens kan active share och tracking error 6ka.
Det har ocksé lanserats hallbara indexfonder som
foljer index som enbart inkluderar bolag som har hog
hallbarhetsranking utdver de tidigare hallbara index
som framst fokuserat pa exkluderingar.

Eftersom en indexfond har svart att valja egna
investeringar kan forvaltaren istallet paverka bolag
om de kdper aktier i bolag som ingar i indexet.
Passiva investerare ar ofta langsiktiga och
intresserade av féretagens strategi och resultat pa
lang sikt. Genom dialog och paverkansarbete kan
fondforvaltarna paverka bolagen att bli mer hallbara.

SPP har manga indexnara fonder och anvéander sin
position som dgare att paverka bolag till forbattring.
Genom att aktivt paverka bolagen i portfoljen
minskar riskerna och kvaliteten forbattras i
investeringarna. De deltar ocksa i flera samarbeten
med andra investerare for att fa storre paverkanskraft
att paverka bolagen till att bli mer hallbara.



Resultat

JULI 20719

Nedan presenterar vi de fondbolag inom olika tillgangsslag som har hogst
snittpodng jamfort med medelpoangen.®

Genomsnittsbetyg per tillgingsslag

Graferna i avsnittet visar topp tre fondbolag inom
aktiefonder, rantefonder och hedgefonder, baserat pa
deras poang i betygsparametrarna positivt urval och
ansvarsfullt dgande, jamfort med medelpoangen. De
streckade linjerna i respektive graf visar maxgransen
for positivt urval respektive ansvarsfullt dgande.

Urvalet av fonder baseras pa samtliga fonder som vi
betygsatt vilka ar tillgangliga pa svenska plattformar
hos de aktuella fondbolagen. Fondernas
hallbarhetsbetyg uppdateras I6pande och visas via
Soderberg & Partners digitala fondsokverktyg.
Sammanstallningen nedan &r ett tvarsnitt av
forvaltarnas betyg vid rapportens publiceringsdatum,
och kan komma att forandras.

Observera att det som visas ar ett snittbetyg for
tillgangsslaget, och ska inte betraktas som ett
sammanfattande hallbarhetsbetyg fér fondbolaget.

Aktiva aktiefonder

Aktiefonder som ar aktivt forvaltade har stora
mojligheter att arbeta med hallbarhet. De kan
anvanda strategier som att valja in hallbara bolag,
vélja bort ohallbara bolag och paverka bolag som man
ager till att forbattra sitt hallbarhetsarbete.

Fonder i denna kategori har generellt hogre betyg an
fonder som investerar i andra tillgangsslag.

Aktiva aktiefonder - topp 3

Skandia Norron SPP Medel
M Positivt urval B Ansvarsfullt dgande

Inom aktiefonder har Skandia, Norron och SPP fatt ett
hogt genomsnittligt betyg. Skandias aktiva
aktiefonder har integrerat hallbarhet pa ett tydligt satt
i investeringsprocessen och i manga fall har
hallbarhetsprestanda en avgorande effekt pa
bolagsvarderingen. Fondernas hallbarhetsniva foljs
upp regelbundet och diskuteras i ett speciellt forum
for hallbarhetsfragor. Forvaltarna bedriver ett
proaktivt paverkansarbete framst mot svenska bolag
med 6vervikt i miljofragor.

Observera att denna del endast baser ya fondernas hallbarhetsbetyg och inte nagra finansiella betyg
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Norrons forvaltare har bra tillgang till
hallbarhetsinformation om innehaven och far
uppdaterad utbildning i hallbarhet. Fondernas
hallbarhetsniva foljs upp pa regelbunden basis och
mats mot specifika mal. Det finns mycket resurser
tillagnade hallbarhetsfragor vilket reflekteras i ett
stort antal dialoger inom omraden som framst ror
miljo och bolagsstyrning. SPPs aktiva aktiefonder har
tillgang till hallbarhetsanalyser som identifierar
hallbarhetsmojligheter och risker samt i vilken
utstrackning bolagens verksamheter &r i linje med
Globala malen. Fondernas hallbarhetsniva mats mot
specifika mal och foljs upp minst kvartalsvis.
Forvaltarna bedriver ett proaktivt paverkansarbete
framst mot nordiska och europeiska bolag.

Passiva aktiefonder

Passiva aktiefonder, eller sa kallade indexfonder, har
ett par begransningar vad galler att arbeta med
hallbarhet och darfor brukar dessa fonder generellt ha
lagre betyg an aktivt forvaltade fonder. Men det borjar
bli vanligare att forvaltare av indexfonder och
indexnara fonder anvander olika strategier for hallbara
investeringar. Pa sida 17 i rapporten beskriver vi
begrasningarna for indexfonder, men ocksa
mojligheten till att ga in som aktiv dgare och arbeta
med att forbattra de bolag som man &ger.

Passiva aktiefonder - topp 3

SPP Ohman Skandia Medel

B Positivt urval ~ ® Ansvarsfullt dgande

Inom passiva aktiefonder har SPP, Ohman och
Skandia fatt ett hogt betyg i hallbarhet.

SPP har ett flertal fossilfria indexnara fonder som tar
hansyn till hallbarhet exempelvis genom att optimera
pa innehavens hallbarhetsprestanda. Fondbolaget
anvander dven sin position till att paverka bolagen att
blir mer hallbara. ®hman har en strukturerad process
for att ta hansyn till hallbarhet i de passiva
aktiefonderna sa att hallbarhet blir direkt avgorande
for dessa fonder. Forvaltarna har incitament att leva
upp till viss hallbarhetsprestanda och far regelbunden
aterkoppling pa fondernas hallbarhetsniva.
Fondbolaget bedriver ett proaktivt paverkansarbete,
huvudsakligen i miljofragor, mot svenska och
nordamerikanska bolag. Skandias passiva aktiefonder
har tillgang till hallbarhetsinformation om innehaven
men tar inte hansyn till informationen i
investeringsprocessen. Forvaltarna far utbildning i
hallbarhetsfragor och fondbolaget har for dessa
fonders rékning bedrivit ett stort antal reaktiva saval
som proaktiva paverkansdialoger.

Rantor

Investeringar i rantor kan ske i olika former, sasom
foretagsobligationer, statsobligationer och
temaobligationer. Foretagsobligationer ar utstallda av
foretag, vilket innebar att de hallbarhetsstrategier
som beaktar hur hallbart ett foretag ar, aven kan
tillampas vid investeringar i foretagsobligationer (valj
in, valj bort och paverka bolag som emitterat
obligationen). Temaobligationer har blivit mer vanligt
och det ar obligationer som finansierar foretag eller
projekt inom olika hallbara teman. Ett exempel ar
grona obligationer och sociala obligationer, vilket du
kan lasa mer om pa s.10.

Generellt har fonder i denna kategori ett lagre betyg i
ansvarsfullt dgande pa grund av begrénsade
forutsattningar for paverkansarbete. Eftersom en
obligation, till skillnad fran en aktie, inte ger rostratt i
foretag ar mojligheterna till paverkansarbete pa det
sattet begransade. Daremot har allt fler fondforvaltare
borjat arbeta med hallbarhet inom sina rantefonder,
bland annat vélja in hallbara bolag men ocksa genom
dialog eftersom en langivare ofta har en viktig
affarsrelation med en lantagare.
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Rantefonder - topp 3

Norron SPP Nordic Cross Medel

W Positivt urval ~ m Ansvarsfullt dgande

| kateogrin réantor har Norron, SPP och Nordic Cross fatt
ett hogt snittbetyg i hallbarhet. Norron har ett
strukturerat satt att ta hansyn till hallbarhet i sina
rantefonder. Fonden har specifika kriterier for att valja in
bolag utifran sociala, miljé och bolagsstyrningsfragor.
Forvaltarna har tillgang till interna hallbarhetsanalyser
och extern hallbarhetsdata. De f6r proaktiva dialoger
mot svenska och nordiska bolag. SPPs rantefonder far
ett hogt snittbetyg i denna fondkategori. Forvaltarna har
tillgang till ESG-data och hallbarhet ar integrerat i
kapitalforvaltningen genom bland annat olika ESG-
matetal. SPP fér manga dialoger, framst mot nordiska
och europeiska bolag. Nordic Cross forvaltare ansvarar
sjalva for ESG-fragor som ror fonderna och far
uppdaterad utbildning i hallbarhet. De har bra tillgang
till hallbarhetsinformation som gors tillganglig via
databas och distribueras manadsvis. Hallbarhet
integreras i investeringsprocessen och foljs upp mot
specifika mal. Paverkansarbetet bedrivs bade med
interna och externa resurser.

Hedgefonder

De hallbarhetsstrategier som kan anvandas av
traditionellt forvaltade fonder med enbart langa
positioner ar inte alltid tilldmpbara hos en hedgefond
som kan ha mer komplexa forvaltningsstrategier. En
hedgefond kan exempelvis ta korta positioner, i vilka det
ar svart att utova ett mer langsiktigt paverkansarbete.

Vissa hedgefondforvaltare har borjat integrera ESG-
faktorer i investeringsbesluten. Men eftersom det
tidigare var ovanligt, och att det i dagslaget fortfarande
finns fa utvecklade hallbarhetsstrategier givet olika
hedgefondstrategier, finns det fortfarande
utvecklingsmojligheter. Det har inte heller varit tydligt
hur ESG-faktorer &r relevanta i vissa
hedgefondstrategier. Trots att varje forvaltare kan ha en
unik strategi och investeringsstil finns det flera
mojligheter att ta hansyn till hallbarhetsrisker och
mojligheter i investeringsbesluten.

Hedgefonder - topp 3

Handelsbanken Norron Nordic Cross Medel

B Positivt urval  m Ansvarsfullt dgande

Inom hedgefonder har Handelsbanken, Norron och
Nordic Cross fatt ett hogt snittbetyg i hallbarhet.
Handelsbanken har fond i denna kategori. Fonden vager
in hallbarhetsaspekter tillsammans med ekonomiska
aspekter infor varje investeringsbeslut. Som ett
komplement till den interna hallbarhetsanalysen kops
aven extern ESG-analys in. Hallbarhetsnivaer foljs upp
bade kvantitativt och kvalitativt samt mot olika ESG-
matetal. Norrons hedgefonder beaktar
hallbarhetsaspekter i bade ekonomiska bolagsanalyser
och vid investeringsbeslut. Hallbarhetsnivan i fonderna
diskuteras kvalitativt med hallbarhetsansvarig och foljs
upp mot olika matetal. Paverkansarbete sker i egen regi

dar de har dialog och staller fragor om bolagets arbete
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med och syn pa hallbarhet. Nordic Cross
forvaltare arbetar med hallbarhet pa
samma sétt i alla fonder oavsett
tillgangsslag. Fondbolaget har ett




Hallbarhetsrad som traffas tva ganger om aret for att
diskutera prioriteringar for paverkansarbetet som
bedrivs mot svenska och nordiska bolag.

Blandfonder

Blandfonder ar fonder som placerar i bade aktier och
rantebdrande vardepapper. Fordelningen mellan
aktier och rantor kan skilja sig mycket mellan olika
blandfonder och den kan &ven variera éver tid. Till
kategorin blandfonder hor generationsfonder. Det ar
fonder som har en omplacering fran en hog andel
aktier till en storre andel réantebdrande vardepapper i
takt med att pensionen kommer narmre. Pa aktiesidan
kan har fondférvaltarna mojlighet att anvanda
samtliga strategier for hallbara investeringar (valj in,
valj bort och paverka), men pa rantesidan har
forvaltarna de begransningar som rantefonder har vad
galler rostning vilket vi beskrev tidigare pa s.19. Som vi
ser i grafen nedan ar medelbetyget lagt i denna
kategori, i synnerhet betyget inom ansvarsfullt
dgande.

Blandfonder - topp 3

Handelsbanken BMO SPP Medel

W Positivt urval  ® Ansvarsfullt dgande

I blandfonder har Handelsbanken, BMO och SPP fatt
ett hogt snittbetyg i hallbarhet. Handelsbankens
blandfonder har tillgang till olika typer av
hallbarhetsdata som finns tillgangligt bland annat via
en databas och i analyser av bolag. Handelsbanken
har mycket resurser tillagnade at hallbarhetsarbetet
vilket ger dem bra forutsattningar for att arbeta aktivt
med hallbarhet. Deras paverkansarbete ar daremot
nagot reaktivt och bedrivs framst tillsammans med
andra aktorer eller med hjalp av en extern konsult.
BMOs forvaltare har tillgang till hallbarhetsdata och
analyser fran externa och interna kallor, som ar
integrerad i fundamental analys och i
investeringsbeslut. Hallbarhetsnivan i fondernas
hallbarhetsniva foljs upp kvantitativt pa regelbunden
basis. Fondbolaget har en process for att identifiera
bolag med lagre hallbarhetsprestanda och driver
proaktiva dialoger mot dessa foretag i syfte att
forbattra bolagens hallbarhetsarbete. SPPs
blandfonder har tillgang till bade intern och extern
analys av bolag. Hallbarhet &r integrerat pa ett
systematiskt satt med hjalp av ett betygssystem som
tar hansyn till hallbarhetsrisker och mojligheter. SPP
arbetar ocksa som aktiva dgare i de bolag som de
ager.
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Topp 10 Hallbara Fonder

Nedan listas de fonder som har fatt hogst poang i
hallbarhetsanalysen utan inbérdes ordning (per den
2019-07-09). Observera att listan kan komma att
forandras I6pande och endast ar en 6gonblicksbild.

Amundi Fds Eurp Equity Cnsv (Europa)
AXAWEF Global Green Bds (Rdntor)
Handelsbanken Hallbar Energi (Branschfonder)
SEB Green Bond Fund (Rdntor)

Skandia Cancerfonden (Sverige) 1°

Skandia Sverige Hallbar (Sverige)

Skandia Varldsnaturfonden (Sverige)™
Skandia Sverige (Sverige)

SPP Europa Plus (Europa)

vV VvV vV vV VvV vV v VvVY

Ohman Sverige Fokus (Sverige)

Fa fonder far gront betyg

For att en fond ska fa ett gront betyg i Soderberg &
Partners hallbarhetsanalys maste fondbolaget ta
hansyn till hallbarhet i forvaltningen samt ha ett
utmarkt paverkansarbete. Om fonden inte far gront i
ett perspektiv (positivt urval eller ansvarsfullt agande)
fas ett gult betyg. Om fonden inte har tillrackligt hog
niva i nagon av dessa parametrar fas ett rott betyg.
Dessa kriterier for grona fonder &r ganska strikta och
medfor att ca 9% av samtliga fonder med
hallbarhetsbetyg &r grona i hallbarhet (per den 2019-
07-09). Dessa fonder ar enligt var bedomning ett bra

Cancerfonds Skanc ( turfonden ar tarfond

val om man som sparare vill att ens kapital ska
placeras hallbart och vill spara pa ett satt som
paverkar bolag i en mer hallbar riktning.

Ett gult hallbarhetsbetyg i analysen betyder att fonden
har ett val godkant hallbarhetsarbete, och det ar
darmed inte ett daligt val om man vill investera pa ett
hallbart satt. Inte heller réda fonder har en direkt
negativ paverkan ur en hallbarhetssynpunkt, utan kan
snarare sagas lamna foretag och omvarlden
oférandrad. Daremot ar inte réda fonder ett hallbart
val i jamforelse med en gul eller gron fond som har
annu battre forutsattningar att ge en hallbar paverkan.

Fortfarande en nischad produkt

Flera fondforvaltare har borjat ta steg mot att
integrera hallbarhetsaspekter i storre delen av sitt
fondutbud, men det &r en bit kvar innan det
genomsyrar hela fondutbudet och samtliga produkter.
Att ha en hallbar forvaltning innebar ocksa att ett
gediget paverkansarbete bedrivs. Det ar viktigt att
fora dialog och uppmana foretag att vara transparenta
med sina hallbarhetsutmaningar samt arbeta med att
forbattra deras hallbarhetsarbete. Bland fonderna &r
det fortfarande en generell avsaknad av transparens,
formaliserade processer och uppféljning. Detta ar ett
omrade dar fler kan bli annu béttre, for det finns
anledning att tro att hallbara bolag i langden kommer
ha storre chanser att mota framtidens utmaningar.
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Bilaga: Fondforvaltarnas
hallbarhetsarbete

| tabellerna nedan redovisas andelen fonder som har fatt gront, gult och rott

hallbarhetsbetyg av de fonder som fatt betyg, samt en kort kommentar om
respektive fondbolag. Observera att andelen grona-gula-roda fonder ar baserat

pa hallbarhetsbetygen per den 2019-07-09 och kan komma att férandras

|6pande.
Svenska fondférvaltningsbolag
Alfred Berg
Grén 29% Alfred Berg har ett aktivt engagemang i Swesif och &r via moderbolaget dven medlem i ett flertal internationella natverk for
hallbara investeringar. Férvaltarna har tillgang till hallbarhetsinformation om portféljinnehaven och féljer regelbundet upp

fondernas hallbarhetsniva med en ESG-specialist. Ddremot saknar férvaltarna utbildning i hallbarhet och tydliga incitament att
integrera hallbarhet i investeringsbesluten. Alfred Berg bedriver ett proaktivt paverkansarbete gentemot portféljibolag dar det
R&d 14% finns paverkanspotential.

AMF Fonder

Grén 0% AMEF har infért en "best-in-class"-strategi for positivt urval av utlandska aktier, vilket innebér att de véljer bolag ur ett globalt
hallbarhetsindex som omfattar de 50% med bést hallbarhetsarbete inom respektive bransch. Férvaltaren kan vélja att investera
i ett bolag som inte ingar i indexet, men initierar da en paverkansdialog med bolaget. AMF deltar &ven i valberedningar och pa
bolagstammor i svenska bolag dar de &r stora dgare

Réd 0%

Carnegie Fonder

Grén 0% Carnegie Fonders forvaltare har bra tillgang till hallbarhetsinformation fran externa och interna kéllor, ddremot saknas en

strukturerad process for hallbarhetshénsyn i investeringsbeslut. Fondernas hallbarhetsnivaer bevakas via regelbunden métning

i syfte att sékerstélla efterlevnad av hallbarhetskriterier faststallda for respektive fond. Carnegie har ett rad fér ansvarsfulla

investeringar som sammantréder manadsvis och enas om prioriterade hallbarhetsfragor som ska behandlas i

Réd 25% paverkansdialoger med portféljbolagen. Daremot &r fondbolaget inte aktivt engagerade i branschinitiativ som kan driva
finansbranschen i en hallbarare riktning.

Catella Fondférvaltning

Grén 0% Catellas fondférvaltare har tillgang till hallbarhetsanalys som tillsammans med den finansiella analysen ligger till grund for vilka
bolag som véljs in i fonderna. Paverkansarbetet ar framst reaktivt, dér fondbolaget identifierar bolag vid kvartalsvisa méten.
Fondbolaget har ingen formaliserad process fér att bedriva paverkansarbete, utan hallbarhetsfragor diskuteras l6pande med
enskilda portféljibolag med varje fondférvaltare.

Rod 1%

CB Asset Management

Grén 0% CB Fonder har valt att ha en tydlig hallbarhetsnisch framférallt i Save Earth-fonden, da de investerar i bolag inom férnybar
energi, miljdteknik och vatten. Fonden har ddrmed en tematisk hallbarhetsinriktning och ett hégt betyg i positivt urval. | dvrigt
bedriver fondbolaget inget arbete fér att paverka bolag och far darmed ett ldgre betyg i ansvarsfullt dgande.

Rod 0%
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Didner & Gerge Fonder

Grén 0% Didner & Gerge anvénder normbaserad genomlysning av innehav och férvaltarna far automatiskt information vid férandringar.
Didner & Gerge prioriterar generellt ha en dialog med de bolag de investerar i, men dialogen i hallbarhetsfragor &r mestadels
reaktiv och fors endast om det &r relevant.

Rod 0%

East Capital Asset Management

Grén 25% East Capital har en formaliserad metod for att dokumentera sitt hallbarhetsarbete och férvaltarna ar delaktiga i att ta fram
hallbarhetsanalyser. Paverkansarbetet bedrivs framférallt med fokus pa bolagsstyrningsfragor, eftersom East Capital har
identifierat det som en viktig faktor pa de marknader som de &r exponerade mot.

Rod 0%

Enter Fonder

Grén 0% Enter Fonder har framst innehav i svenska bolag och har utvecklat en egen metod for att pa ett systematiskt satt integrera
hallbarhetsfaktorer i den traditionella bolagsvérderingen. En del av paverkansarbetet skéts av portféljférvaltarna i syfte att
komplettera och verifiera den input de far fran sin externa leverantér. Enter Fonder féljer upp bolagens hallbarhetsarbete
genom att arligen skicka uppféliningsfragor, men dessa ér inte tillrdackligt proaktiva eller omfattande.

Rod 0%

Handelsbanken Fonder

Grén 49% Handelsbanken har mycket resurser tillignade hallbarhetsarbetet, vilket ger de bra férutsattningar for ett aktivt arbete. Deras
férvaltare anvéander framst hallbarhetsanalyser fran externa kallor och interna rapporter forfattade av externa experter i
sakfragor. Ett urval av fonderna har ett tydligt hallbarhetsfokus, dvs. fonderna tillampar olika hallbarhetskriterier eller féljer olika
hallbarhetsindex. Paverkansarbetet r nagot reaktivt och bedrivs huvudsakligen inom branschinitiativ tillsammans med andra
R&d 4% aktorer eller av konsulter.

Lannebo Fonder

Grén 0% Lannebos forvaltare har tydliga riktlinjer om att genomféra hallbarhetsanalyser samt diskutera hallbarhetsfragor vid méten
med bolagsrepresentanter, och férvaltarna utvarderas I6pande utifran hur de uppfyller detta. Paverkansarbetet som bedrivs &r
framforallt gentemot svenska bolag dér Lannebo &r stora dgare.

Réd 15%

Lansforsakringar Fondférvaltning

Grén 3% Lansforsakringars fondférvaltning sker via manga externa mandat och det finns darmed inte nagra gemensamma strategier fér
positivt urval. Paverkansarbete bedrivs bade reaktivt och proaktivt, dér de proaktiva dialogerna syftar till att sikerstélla att
bolag arbetar aktivt med hallbarhet och/eller arbetar férebyggande med hantering av identifierade hallbarhetsrisker.

Rod 15%

Nordic Cross Asset Management

Grén 0% Nordic Cross forvaltare har tillgang till hallbarhetsinformation om bolagen och interna hallbarhetsanalyser. De har dven
incitament att integrera hallbarhetsfaktorer i investeringsbesluten. Hallbarhetsniva i fonderna féljs upp regelbundet mot
uppsatta hallbarhetmal. Fondbolaget har relativt sin storlek bra med resurser att bedriva ett aktivt hallbarhetsarbete.
Paverkansarbete sker proaktivt.

Rod 0%

Norron

Grén 33% Norron bedriver ett proaktivt paverkansarbete gentemot bolag dér de ser vilja att férbattra hallbarhetsprestanda. Férvaltarna
har tillgang till interna hallbarhetsanalyser och far aterkoppling om fondernas héllbarhetsniva. Fondbolaget har relativt sin
storlek mycket resurser dedikerade till hallbarhetsarbetet.

Rod 0%
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SEB Investment Management

Grén

Rod

Simplicity

Gron

Rod

4%

27%

0%

0%

Skandia Fonder

Gron

Réd

54%

0%

Spiltan Fonder

Gron

Réd

SPP Fonder

Gron

Rod

Gron

Rod

0%

0%
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Tundra Fonder

Gron

Rod

Ohman

Groén

Réd

0%

0%

53%

21%

SEB:s férvaltare har tillgang till hallbarhetsanalys och data, vilket anvands fér positivt urval i olika utstréckning beroende pa
fond och tillgangsslag. SEB foér paverkansdialoger med framférallt nordiska bolag, med fokus pa olika hallbarhetsteman dér de
har specialistkompetens. Paverkansarbetet med utldndska bolag bedrivs via externa leverantérer.

Fondférvaltarna har tillgang till hallbarhetsanalys som de képer in fran en dataleverantér. De har dock inte en systematisk
process for att hallbarhet ska anses avgdrande for valet av bolag. Fondbolaget har en genomarbetad strategi fér att paverka
bolag dar hallbarhetsbrister har identifierats, men paverkansarbetet &r framférallt reaktivt.

Férvaltarna har tillgang till hallbarhetsinformation fran interna och externa kéllor men hallbarhet &r inte alltid avgérande for
investeringsbeslut, d.v.s. att hallbarhetshansyn &r beroende av investeringsstrategin. Manga forvaltare har genomgatt en
utbildning i hallbarhet och far regelbunden aterkoppling pa fondernas hallbarhetsniva. Skandia bedriver ett proaktivt
paverkansarbete bade tematiskt och dar de ser méjlighet att paverka.

Forvaltarna har viss tillgang till hallbarhetsinformation om bolagen men hallbarhet integreras i férvaltningen av ett mindre urval
av fonderna. Fondernas hallbarhetsniva diskuteras kvalitativt i speciellt forum. Spiltan har bra resurser tillagnade
hallbarhetsarbetet men paverkansarbetet bedrivs enbart gentemot de svenska innehaven.

SPP har via sin &gare Storebrand tillgang till intern analys som bedémer bolagens risker och méjligheter kopplade till materiella
hallbarhetsmal i Agenda 2030. Fondférvaltarna har tydliga incitament for att ta hansyn till hallbarhet i sina investeringsbeslut.
De har dven optimerat urvalet av fondernas innehav utifran olika hallbarhetsindikatorer. Paverkansarbetet bedrivs
huvudsakligen reaktivt med fokus pa nordiska och europeiska bolag.

Férvaltarna har tillgang till verktyg och hallbarhetsanalyser som kan anvéndas for positivt urval i fonderna. De far aterkoppling
pa fondernas hallbarhetsniva men i vissa av fonderna saknas tydliga incitament fér hallbarhetshansyn. Swedbank fér en
|6pande dialog med framforallt svenska bolag dar Swedbank Robur &r stora &gare, samt med bolag inom branscher med
identifierat hoga hallbarhetsrisker.

Tundra Fonders ESG-team sitter i bade Stockholm och Pakistan, och har tillgang till intern och extern hallbarhetsanalys. De
prioriterar sitt paverkansarbete baserat pa kontroversiella incidenter och fér paverkansdialoger med bolag pa de marknader dar
de ar investerade.

Férvaltarna har tillgang till hallbarhetsinformation fran ett flertal kéllor, samt integrerar ESG-faktorer pa ett systematiskt satt i
ett stort urval av fonderna. Fondernas hallbarhetsnivaer féljs upp pa regelbunden basis och férvaltarna ges incitament att na
uppsatta hallbarhetsmal. Ohman bedriver proaktivt paverkansarbete utifran olika fokusomraden.
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Utlandska fondférvaltningsbolag

Aberdeen Standard Investments Luxembourg

Grén

Rod

0%

18%

Aberdeen har intern hallbarhetsanalys pa stora delar av innehavet, vilken &ven ligger till grund for ett proaktivt systematiskt
paverkansarbete. Sett i relation till bolagets storlek, &gnas dock relativt lite resurser at hallbarhetsarbete.

Allianz Global Investors GmbH

Grén

Réd

Amundi Luxembourg

Grén

Rod

Groén

Réd

Blackrock

Groén

Rod

12%

16%

23%

0%

5%

>
x
I:(>

0%

2%

34%

Allianz Global Investors anvander bade intern och extern hallbarhetsanalys som finns tillgénglig fér férvaltare via en intern
databas. Dock saknar férvaltarna tillgang till utbildning eller uppfélining av fondens hallbarhetsprestanda. Paverkansarbetet
som bedrivs &r delvis proaktivt men det ar inte tillrackligt omfattande eller systematiskt for ett hogre betyg i ansvarsfullt
agande.

Amundis férvaltare har tillgang till bade interna och externa analyser savél som ratings. Hallbarhetsdata &r integrerat i
investeringsprocessen pa ett tydligt satt. Amundi bedriver ett proaktivt paverkansarbete dar de identifierar hallbarhetsteman
och arbetar fér att innehav ska leva upp till standarder inom dessa teman. Paverkansarbetet ar jamnt férdelad 6ver
miljdmassiga, sociala och bolagsstyrningsfragor, men antalet dialoger som bedrivs &r relativt litet i férhallande till det
forvaltade kapitalet.

Forvaltarna har hallbarhetsanalyser och ratings tillgangligt via en databas, vilket anvénds som underlag for dialog med bolag
och intern diskussion. Hallbarhetsinformationen anvéands dock inte pa ett integrerat och kvantitativt satt, annat an foér deras
hallbarhetsfonder. Fondbolaget &r engagerade i ett flertal initiativ och samarbetsorganisationer samt bedriver
paverkansdialoger, framférallt med europeiska bolag

BlackRock anvander bade hallbarhetsanalyser och koldioxidutsléappsdata fran en extern leverantér, som ar integrerat i
investeringsplattformen. Detta féljs upp och kompletteras med intern analys, men det &r upp till respektive forvaltare att
bedéma vilka ESG-faktorer som &r relevanta. Férvaltarna saknar dock aterkoppling och tydliga incitament for att ta hansyn till
hallbarhet. Paverkansarbete férs med bolag som identifierats ha lag hallbarhetsprestanda om det finns en tydlig koppling till
finansiell risk eller om BlackRock &r stora agare.

BLI - Banque de Luxembourg Investments

Groén

Réd

BMO

Grén

Rod

0%

75%

24%

17%

Forvaltarna har tillgang till hallbarhetsinformation om bolagen och hallbarhetsaspekter diskuteras i regelbundna méten. Enbart
statsobligationsfonderna tillampar ESG-integrering i urvalsprocessen. Fondbolaget bedriver inget paverkansarbete och saknar
resurser dedikerade till hallbarhetsfragor.

BMO's forvaltare har tillgang till hallbarhetsdata och analyser fran externa och interna kéllor. ESG-informationen &r i de flesta
fallen vél integrerad i fundamental analys och i investeringsbeslut. Fondbolaget erbjuder ESG-utbildning men pa frivillig basis. |
majoriteten av fonderna féljer man upp hallhetsnivan med tat regelbundenhet, bade kvantitativt och kvalitativt. BMO &r
proaktiva i sitt paverkansarbete genom att identifiera hallbarhetsrisker och bedriva dialog innan incidenter patréffas. De ar
aktivt engagerade i bland annat PRI och Eurosif, men engagemanget drivs i huvudsak av moderbolaget och ar begréansat till ett
fatal samarbeten.

BNP Paribas Asset Management

Groén

Réd

4%

BNP Paribas Investment Partners dedikerar mycket resurser till sin interna hallbarhetsanalys och har en strukturerad process
for att identifiera forbattringsmajligheter inom hégriskbranscher. Denna hallbarhetsanalys anvands sedan som underlag for
bolagsdialoger och proaktivt paverkansarbete.
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C Worldwide

Gron

Rod

0%

0%

Danske Invest

Groén

Rod

DNB

Gron

Réd

Evli

Gron

Réd

Fidelity

Gron

Rod

2%

28%

26%

0%

17%

0%

0%

FIM Varainhoito

Gron

Rod

0%

0%

C WorldWides férvaltare far tillgang till interna hallbarhetsanalyser och hallbarhetsdata fran externa leverantérer, pa begéran
fran databas eller manadsvis. Det &r dock otydligt pa vilket satt hallbarhet tas hansyn till i férvaltningen, och férvaltarna saknar
regelbunden kunskapsuppdatering om ESG. Sedan 2018 har C Worldwide aktivt tagit kontakt med innehav dér de ser
hallbarhetsrisker men dessa dialoger som bedrivs med begrénsade interna resurser &r fa relativt det férvaltade kapitalet. Utéver
medlemskapet i PRI &r fondbolaget inte aktiv i annat branschinitiativ eller samarbete fér hallbara investeringar.

Danske Invest genomfér en normbaserad genomlysning av sina innehav och férvaltarna har tillgang till hallbarhetsanalyser.
Paverkansarbetet bedrivs bade internt samt via en extern konsult, och dialoger férs med bolag som har identifierats bryta mot
internationella normer och konventioner. Det finns dérmed en systematisk process for att bedriva paverkansarbete, men det ar
framforallt reaktivt och ar inte tillrackligt omfattande for ett hogre betyg i ansvarsfullt dgande.

DNBs férvaltare har tillgang till hallbarhetsanalys och data, samt far regelbunden uppféljining pa hallbarhetsnivan i fonderna.
Fondbolaget identifierar och fér en paverkansdialog med bolag baserat pa hur allvarlig den intraffade handelsen &r och hur stor
mojlighet de har att paverka. DNB bedriver &ven ett flertal tematiska och proaktiva paverkansarbeten med fokus pa hur bolagen
kan forbéattra sitt hallbarhetsarbete.

Evli screenar sina innehav regelbundet och for en reaktiv dialog med bolag som har identifierats bryta mot FNs Global
Compact. Férvaltarna har tillgang till analysverktyg och far dven kvartalsvis uppféljning pa fondens hallbarhetsniva.
Paverkansarbetet, som bedrivs internt, &r dock inte tillrackligt omfattande och proaktivt fér ett hogre betyg.

Férvaltarna har tillgang till hallbarhetsinformation om bolagen fran externa kéallor samt interna analyser. Hallbarhetsaspekter &r
integrerade i rekommendationer fran analytiker men &r inte avgdérande for investeringsbesluten. Paverkansarbetet bedrivs
reaktivt framst gentemot europeiska och nordamerikanska bolag, med stort fokus pa bolagsstyrningsfragor. Fondbolaget har
undertecknat PRI och &r medlem i UKSIF.

Férvaltarna har viss tillgang till information om hallbarhetsnivan i sina innehav men besluten skulle kunna féljas upp béttre.
Bolaget anlitar en extern konsult for sitt paverkansarbete, som i huvudsak ar reaktivt.

Franklin Templeton International Services

Groén

Rod

0%

13%

Franklin Templetons forvaltare kan, om de bedémer att en viss hallbarhetsaspekt &r vasentlig, ta hansyn till detta i
féretagsanalyser samt i sina investeringsbeslut. Paverkansarbetet som bedrivs sker pa férvaltarniva samt ad-hoc, dven om de
dven gor tematiskt paverkansarbete inom bland annat klimat. Det tilldgnas relativt lite resurser till hallbarhetsarbete sett till
fondbolagets storlek.

Goldman Sachs Asset Management

Gron

Rod

0%

25%

Goldman Sachs Asset Management har flera olika produktteam som utvérderar och inkorporerar ESG-faktorer pa olika sétt. |
flera team finns bade hallbarhetsanalyser och koldioxidutslépp fran en extern leverantér tillgéngligt. Detta kompletteras med
intern analys men det &r upp till respektive forvaltare att bedéma vilka ESG-faktorer som ar relevanta. Paverkansarbete férs
med bolag reaktivt men ibland dven proaktivt, framst inom dgarstyrningsfragor. Detta gor fondbolaget pa egen hand med
interna resurser och inte inom nagra samarbeten med andra investerare.
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Invesco Management

Groén 0%

Réd 0%

Férvaltarna har bra tillgang till hallbarhetsinformation och far aterkoppling om fondernas héallbarhetsniva. Det saknas dock
tydlig struktur och incitament fér ESG-integrering i investeringsprocessen. Paverkansarbetet sker huvudsakligen reaktivt och
genom réstning. Fondbolaget har dessutom, relativt sin storlek, lite resurser tillignade hallbarhet.

Janus Henderson Investors

Gron 0%

Rod 13%

Hendersons team fér dgarstyrningsfragor och ansvarsfulla investeringar har en process for att identifiera bolag som ar
exponerade mot hallbarhetsrisker. Teamet sétter en lagstaniva for nér ett bolag flaggas, det &r dock upp till fondférvaltaren att
avgora hur de bedémer det flaggade bolaget. Forvaltarna saknar dock tillréckliga incitament for att hallbarhet ska antas vara
avgorande for deras investeringsbeslut. Henderson bedriver proaktivt paverkansarbete med fokus pé olika teman, oftast via
samarbeten eller branschinitiativ.

JP Morgan Asset Management

Gron 0%

Rod 50%

Jupiter

JP Morgan integrerar intern och extern hallbarhetsanalys i investeringsprocessen, samt anvander sig av informationen i
vérderingen av bolag for att justera for eventuella hallbarhetsrisker. Med hjalp av hallbarhetsanalysen identifieras
paverkansmojligheter, frimst omfattar detta europeiska bolag som har en stor exponering mot ESG-risker. Ovrigt
paverkansarbete sker i huvudsak ad-hoc.

Gron 0%

Rod 0%

Legg Mason

Férvaltarna pa Jupiter har god tillgang till analys men inte sa omfattande uppféljning av investeringarna med avseende pa
hallbarhet. Det finns tillrackligt med resurser till hallbarhetsarbetet men paverkansdialoger bedrivs nagot reaktivt och framst
rérande bolagsstyrningsfragor.

Grén 0%

Réd 31%

Nordea

Legg Masons fonder forvaltas av férvaltarhusen WA, MC, CB, BW, RY och QS. Forvaltarhuset WA tar viss hansyn till
hallbarhet i investeringsbesluten och féljer upp fondernas hallbarhetsniva pa regelbunden basis, men paverkansarbetet sker
ostrukturerat och utan krav pa konkret reaktion fran bolagen. Férvaltarna pa MC integrerar hallbarhet i investeringsprocessen
och bedriver ett aktivt paverkansarbete gentemot féretag men framst inom bolagsstyrningsfragor. CB:s férvaltare har bra
tillgang till hallbarhetsdata som integreras i fundamentalanalysen och investeringsbeslut. Paverkansarbetet dr nagot reaktivt
men forvaltarhusets hallbarhetsansvarig ar aktiv medlem i ett flertal internationella samarbeten. Forvaltarhusen BW och RY
har tillgang till innehavens hallbarhetsprestanda men saknar strukturerad process fér att ta hansyn till hallbarhet i
férvaltningen. Forvaltarhuset QS tar inte hansyn till hallbarhet i sin férvaltning.

Gron 8%

Rod 0%

Nordeas fondférvaltare har tillgang till hallbarhetsanalys via en intern plattform och de far regelbundet aterkoppling pa fondens
hallbarhetsprestanda. Analysverktygen anvands framférallt for positivt urval i deras STARS-fonder. Nordeas ESG-team
identifierar mojligheter till paverkansarbete utifran olika hallbarhetsteman och bedriver proaktiva dialoger med bolag.

ODDO BHF Asset Management

Gron 0%

Réd 40%

Odin Forvaltning

ODDO BHF har integrerat hallbarhet i tva av fem fonder. Forvaltarna av dessa fonder har bra tillgang till hallbarhetsinformation
fran interna savél som externa kéllor. ESG-analysen tacker ca 85% av innehaven som far ett ESG-betyg dar sociala och
bolagsstyrningsfragor far storst vikt. Hallbarhetsniva i fonderna féljs upp och férvaltarna far utbildning i hallbarhetsfragor.
Fondbolaget bedriver dialoger med innehav som har lagst ESG betyg och & medlem i PRI, CDP, Eurosif samt US SIF..

Gron 0%

Réd 0%

Odins forvaltare har tillgang till analysverktyg, men saknar tillrackliga incitament for att integrera hallbarhet i sina
investeringsbeslut pa ett systematiskt satt. Paverkansarbetet bedrivs delvis proaktivt av respektive fondférvaltare, dock ar
antalet dialoger relativt fa.
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Pareto Asset Management

Groén

Réd

Pictet Asset Management

Grén

Réd

Pinebridge

Grén

Réd

Schroder

Grén

Rod

Skagen

Grén

Réd

Sparinvest

Gron

Rod

Standard Life Investments

Gron

Rod

0%

0%

10%

53%

0%

4%

0%

0%

0%

1%

0%

0%

T.Rowe Price

Grén

Rod

0%

0%

Pareto Asset Management har bra resurser fér hallbarhetsarbete och bedriver ett stort antal dialoger relativt fondbolagets
storlek. Dialogerna koncentreras dock till bolag med hemvist i Norden och till stor del handlar de om bolagsstyrningsfragor.
Fondbolaget har regelbundna avstamningar med portféljbolagens ledning och styrelse, samt ar nagorlunda proaktiva i att
identifiera hallbarhetsrisker hos portféljbolagen och bedriver dialoger kring dessa risker. Metod for att ta hansyn till hallbarhet i
investeringsbesluten &r, i de flesta fallen, otydlig och hallbarhet kan inte anses vara avgérande i investeringsbeslut. Pareto har
signerat UNPRI och Global Compact.

Pictet har ett antal temafonder med ett sérskilt miljéfokus. Samtliga fondférvaltare har dven tillgang till hallbarhetsanalys.
Fondbolaget bedriver paverkansarbete via en extern leverantér, men dialogerna férs framférallt med ett fatal bolag som ingar i
fonder med hallbarhetstema och &r dérmed inte tillrackligt omfattande for ett hogre betyg i ansvarsfullt dgande .

Férvaltarna har bra tillgang till hallbarhetsinformation som gérs tillgénglig via databas men de har ingen strukturerad process
for att ta hansyn till hallbarhet i investeringsbesluten. Hallbarhetsnivan i fonderna féljs upp med jamna mellanrum.
Hallbarhetsfragor diskuteras i méten med experter och ledning, daremot &r det oklart hur paverkansarbetet prioriteras.
Fondbolaget & medlem i ett flertal internationella samarbeten fér hallbara investeringar.

Schroders forvaltare har tillgang till externa och interna hallbarhetsanalyser av bolagen, och far regelbunden aterkoppling om
fondernas hallbarhetsniva. Hallbarhetsfaktorer r avgérande i investeringsbeslut for ett urval av fonderna. Schroder arbetar
med proaktivt paverkansarbete, men fokus ligger pa europeiska och nordamerikanska bolag. Relativt forvaltat kapital har
fondbolaget lite resurser for hallbarhetsarbetet.

Skagen genomlyser sina innehav och om ett innehav flaggas diskuteras detta med férvaltaren. De har aven tillgang till
analysverktyg, men vi bedomer att det inte finns tillréckliga processer eller incitament for att forvaltaren ska ta hansyn till
hallbarhet i investeringsbeslutet. Paverkansarbetet bedrivs framférallt genom réstning pa bolagsstammor och s k. "proxy
voting" via en extern leverantér, dock &r paverkansdialogerna framst reaktiva.

Sparinvest integrerar hallbarhet i sin investeringsprocess med hjélp av analyser och data som de képer in fran en extern
leverantér, men uppféljningen av fondernas hallbarhetsprestanda r inte tillréckligt systematisk for ett grént betyg i positivt
urval. Paverkansarbete bedrivs delvis proaktivt och de lagger framférallt stor vikt vid dgarstyrningsfragor.

Férvaltarna pa Standard Life har tillgang till hallbarhetsanalyser fran olika kallor och anvénder hallbarhetsinformation om
bolagen som underlag for investeringsbeslut. Hallbarhetsnivan i fonderna féljs upp men férvaltarna saknar tydliga incitament
for ESG-integrering. Fondbolaget har ett proaktivt paverkansarbete som omfattar bolag i manga olika marknader.

Forvaltarna har tillgang till hallbarhetsanalyser via en databas, men de saknar en systematisk process fér att hallbarhet ska
antas kunna vara avgérande for investeringsbesluten. Paverkansdialogerna med bolag fokuserar pa dgarstyrningsfragor och ar
framforallt reaktiva.
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0%

25%

Threadneedle har en omfattande intern hallbarhetsanalys som anvands som underlag i olika delar av investeringsprocessen.
Paverkansarbete bedrivs framférallt pa den europeiska marknaden och &r oftast av reaktiv karaktar dvs. nér en kontroversiell
incident redan har intraffat. Threadneedle ar d&ven medlem i ett flertal internationella organisationer och nétverk pa temat
ansvarsfulla investeringar, men i 6vrigt ar resurserna tilldgnade ansvarsfullt &gande relativt sma i relation till bolagets storlek.

UBS har tillgang till data och intern hallbarhetsanalys, men saknar en tydlig struktur for ESG-integrering i majoriteten av
fonderna. UBS &r delaktiga i ett flertal samarbeten med fokus pa hallbarhet och dgarstyrning men paverkansarbetet &r inte
tillrackligt omfattande eller proaktivt, och de har relativt fa resurser tillignade ansvarsfullt &gande sett till fondbolagets storlek.

Vanguard forvaltar framforallt ett antal indexfonder, vilket innebér att de inte har samma maojlighet att styra fondernas innehav
och vélja in mer hallbara bolag. Fondbolaget réstar pa bolagsstdmmor och tréffar regelbundet féretagsrepresentanter for att
diskutera dgarstyrningsfragor, men de har inte ett lika stort fokus pa milj¢ eller sociala fragor i sina paverkansdialoger.

Alandsbanken har tillgang till hallbarhetsinformation om bolagen fran externa leverantdrer, men forvaltarna har fa incitament
att integrera hallbarhet i investeringsbeslut. Relativt fondbolagets storlek har Alandsbanken lite resurser tilldgnade hallbarhet
och paverkansarbete bedrivs reaktivt. Fondbolaget har undertecknat FN:s principer fér ansvarsfulla investeringar och ar
medlem i ett antal andra initiativ fér hallbara investeringar.
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Om Soderberg & Partners

Soderberg & Partners grundades 2004 och &r en av Sveriges ledande finansiella radgivare och férmedlare av
forsakringar och finansiella produkter. Vi bedriver verksamheter inom bland annat tjanstepensionsradgivning,
forsakringsradgivning och forsakringsformedling, samt kapitalradgivning och kapitalforvaltning. Vi utvecklar och
erbjuder aven digitala verktyg for bland annat finansiell radgivning och for 16ne-, och férmanshantering.

Vart mal &r att leverera de basta losningarna och de mest kompetenta raden genom att stéandigt foérnya och utveckla
det traditionella arbetssattet i branschen. Var foretagsfilosofi praglas av tre viktiga hornstenar: Oppenhet, Analys
och Personlig. Vi satter alltid kundens intressen forst, och all radgivning som sker inom Séderberg & Partners utgar
fran varje kunds unika behov. Vi vet att val underbyggda rad gor skillnad.

Allmén information

Denna analys ar framtagen av Soderberg & Partners Securities AB, org. nr 556674-7456 (nedan "Soderberg &
Partners” och/eller "Bolaget”). Bolaget &r ett vardepappersinstitut och har tillstand att som sidotjanst utarbeta och
sprida investerings- och finansanalyser samt andra former av allménna rekommendationer rérande handel med
finansiella instrument. Som grund for analysen har kallor anvants som i god tro bedomts vara tillforlitliga. Soderberg
& Partners ansvarar inte for riktigheten av informationen eller for felaktigheter eller brister i bearbetningen darav.

Syftet med analysen ar att ge Séderberg & Partners kunder allménna rekommendationer och analysen utgor saledes
inte tillhandahallande av personlig investeringsradgivning enligt lag (2007:528) om vardepappersmarknaden eller
vid var tid gallande motsvarighet av namnd lag. Analysen bor inte ensam ligga till grund for ett beslut om att valja
forsakring. Investerare bor soka finansiell radgivning angaende lampligheten i att investera i de forsakringsprodukter
som diskuteras eller presenteras i denna analys och bor forsta att uttalanden om framtidsutsikter inte nodvandigtvis
kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida resultat.

Soderberg & Partners hantering av intressekonflikter inom investeringsrekommendationer ar central och Bolaget
har antagit interna riktlinjer for att sakerstalla integritet for analytiker samt for att identifiera, eliminera, undvika,
hantera och/eller offentliggora faktiska eller potentiella intressekonflikter som ror analytiker eller Séderberg &
Partners som bolag.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte begransat till,
forlorad och utebliven vinst, som kan uppkomma till féljd av anvandandet av denna rapport eller dess innehall.
Materialet far inte distribueras, citeras eller kopieras for anvandning utan Soderberg & Partners foregaende
godkannande.
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soderbergpartners.se
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