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INLEDNING

Carnegie Fonder investerar langsiktigt i valskatta, hallbara och attraktiv varderade bolag. Genom aktiv
forvaltning letar vi foretag som &r ansvarstagande nar det galler miljfragor, manskliga rattigheter, sociala
fragor, arbetsratt och antikorruption, bade i sin produktion och i de produkter och tjanster som erbjuds.

Som ett led i detta &r det nagra branscher vi undviker att investera i. Orsaken ar att vi inte ser nagon
langsiktig hallbarhet eller samhéllsnytta i dem, och vill varken stodja dem eller profitera p& dem. Samtliga
fonder undviker féretag verksamma inom kontroversiella vapen, konventionella vapen, alkohol, pornografi,
tobak och utvinning av kol. De flesta av vara fonder exkluderar ocksa spel, olja och gas.

Ibland &r det svart med gransdragningar. | denna PM definierar vi vara granser for olika sektorer och ger
exempel pa féretag som kan leda till diskussion ("Case”). Vi gor var egen bedémning av varje innehav och tar
hjalp av Sustainalytics.

Samtliga kriterier galler for det specifika foretaget samt for exempelvis investmentbolag med ett portféljbolag i
en exkluderad sektor. For investmentbolag berdknas exponeringen som investeringens varde i det
underliggande bolaget i relation till investmentbolagets totala substansvérde.
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1. KONTROVERSIELLA VAPEN

Produktion: 0 procent av omsattningen
Distribution: 0 procent av omséattningen

Foretag som, oavsett andel av omsattningen, pd nagot sétt bedoms vara involverade i att producera,
distribuera och/eller tillhandahélla hela eller kritiska delar av sa kallade kontroversiella vapen. Kontroversiella
vapen inkluderar personminor, kdrnvapen, klustervapen, kemiska och biologiska vapen samt vapen med vit
fosfor eller utarmat uran.

Case: Rolls Royce

Rolls Royce flaggas av Sustainalytics som involverat i tillverkningen av kontroversiella vapen da man
tillverkar komponenter till en ubat som kan utrustas med karnvapenmissiler. Komponenterna anses dock inte
vara skraddarsydda eller kritiska for anvandande av vapnet enligt Sustainalytics, en slutsats Carnegie Fonder
delar. Detta innebéar att bolaget &r investeringsbart.

2. KONVENTIONELLA VAPEN

2.1. VAPEN FOR CIVILT BRUK
Produktion: 5 procent av omséttningen
Distribution: 5 procent av omséattningen

Vi exkluderar féretag som genererar mer an 5 procent av omsattningen fran produktion eller distribution av
anfallsvapen eller nyckelkomponenter till anfallsvapen for civilt bruk. Produktion och distribution av icke
anfallsvapen for civilt bruk, vilket framst bestar av jaktgevar och luftvapen, exkluderas inte.

2.2. MILITARA KONTRAKT
Produktion: 5 procent av omséttningen
Distribution: 5 procent av omséattningen

Alla lander har ratt till ett vapnat forsvar. Vi pa Carnegie Fonder stodjer detta och har inget principiellt emot
den forsvarsindustri som kravs for att uppratthalla ett lands frihet och oberoende. Dock har férsvarsindustrin,
av branschspecifika skal, lagre transparens an vad vi kraver av de bolag vi investerar i. Det blir darfor svart
for oss att gora en heltackande och grundlig hallbarhetsanalys, och vi har darfor valt att exkludera bolag som
producerar produkter och tjanster for skraddarsydda militdra vapensystem och/eller inbyggda, komponenter.
Definitionen av vapen inkluderar bland annat, men inte enbart, bomber, missiler, stridsflygplan, tanks och
krigsfartyg samt bolag som kan anses leverera kritiska komponenter till densamme. Exempel pa sddana
komponenter kan vara missilstyrningssystem och avfyrningsramper. Daremot har vi valt att inte exkludera
skraddarsydda icke-vapenrelaterade produkter och/eller tjanster. Detta géller s& lange bolaget inte ar
involverat med kunder utdver nationella forsvar.

Case: Mildef

Mildef tillverkar det som kallas rugged electronics. Det innebér laptops, displayer m.m. som tal extrema
miljder. Det storsta kundsegmentet &r nationella férsvar och forsvarsindustrin, enskilt stérsta kund &r svenska
Forsvarsmakten. Da produkterna i sig inte ar nagot vapen utan elektronik ser vi bolaget som investeringsbart.
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3. PORNOGRAFI

Produktion: 0 procent av omsattningen

Distribution: 5 procent av omséttningen

Pornografi & material som pa ett ohéljt och utmanande sétt aterger sexuella situationer eller handelseférlopp.
Med distribution avses aktiv formedling, till exempel mediebolag som ager och driver kabel-, satellit- och
internetkanaler dar det aktivt formedlas pornografiskt material. Daremot anses intakterna fran distribution av

pornografi fér branscherna hotell, handel och teleoperattrer vara marginella och ett resultat av passiv
distribution och ar darfor inte automatiskt exkluderade.

4. TOBAK

Produktion: 0 procent av omséttningen

Distribution: 5 procent av omsattningen

Med tobaksprodukter avses cigaretter, cigarrer, snus, pip- och tuggtobak eller specifika komponenter till
tobaksproduktion, till exempel tobaksblad eller cigarrettfilter. Har ingar aven andra nikotinbaserade produkter
med beroendeframkallande egenskaper, till exempel e-cigaretter. Med distribution menas i regel
grossistverksamhet. Carnegie Fonder anser i regel inte att sjalva paketeringstillverkningen ar en kritisk
komponent av produkten.

Case: Holmen

Holmens kartongverksambhet tillverkar, bland ménga andra produkter, kartong for cigarettférpackningar. De
ger ingen specifikation om andel av total omséattning men givet den diversifierade verksamheten ar det hégst
troligt att det uppgar till under 5 procent av total omséttning. Carnegie Fonder anser inte heller att sjalva

forpackningen &r kritisk for produkten utan ar ett fall av en standardiserad produkt i form av en
kartongforpackning.

5. CANNABIS

Produktion: O procent av omsattningen
Distribution: 5 procent av omséattningen

Vi exkluderar produktion och distribution av cannabis for rekreationsbruk och har en restriktiv hallning
gentemot bolag involverade i medicinsk cannabis.

6. GAMBLING

Produktion: 5 procent av omsattningen
Distribution: 5 procent av omséattningen

Foretag som genererar mer an 5 procent av omsattningen fran att producera eller tillhandahalla kommersiella
spel i form av kasinoliknande verksamhet eller andra spel om pengar. Bolag som genererar mer &n 5 procent
av sin omsattning fran produkter som ar nodvandiga for design, utveckling av mjukvara eller plattformar for
kommersiella spel, exkluderas ocksa.

Case: Nordic Entertainment
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Nordic Entertainment erhaller i sin verksamhet reklamintakter fran féretag som omfattas av ovan. Vid
halvarsskiftet 2019 var totala annonsintakter 26 procent av omsattningen, varav kommersiella spel stod for 21
procent av den delen vilket resulterat i att bolaget har en total exponering p& ungefar 5 procent av total
omséttning. Saledes exkluderas bolaget inte.

7. ALKOHOL

Produktion: 5 procent av omséttningen
Distribution: 5 procent av omsattningen

Vi definierar alkoholhaltiga drycker som drycker innehallandes mer &n 2,25 procent alkohol.

8. FOSSILA BRANSLEN

Carnegie Fonder ser allvarligt pa miljé- och klimatriskerna férenat med utvinning, raffinering och
kraftgenerering fran fossila branslen. Carnegie Fonder delar upp fossila branslen i undergrupperna kol, olja
och gas.

8.1. KOL

Foretag som genererar mer dn 5 procent av sina intakter fran utvinning, &ndamalsbyggd transport, 5 procent
fran raffinering och/eller 5 procent kraftproduktion frén kol. Vi investerar inte heller i foretag som erhaller mer
&n 50 procent av sina intakter fran servicetjanster* till kolindustrin.

8.2. OLJA

Foretag som genererar mer 4n 5 procent av sina intakter fran utvinning, andamalsbyggd transport
(exempelvis oljetankers och pipelines), 5 procent fran raffinering och/eller 5 procent kraftproduktion fran olja.
Vi investerar inte heller i foretag som erhaller mer &n 50 procent av sina intékter fran servicetjanster* till
oljeindustrin.

8.3. GAS

Gas Foretag som genererar mer &n 5 procent av sina intékter fran utvinning, andamalsbyggd transport
(exempelvis LNG-tankers och pipelines), 5 procent fran raffinering och/eller 5 procent kraftproduktion fran
naturgas. Vi investerar inte heller i féretag som erhaller mer an 50 procent av sina intakter fran
servicetjanster* till gasindustrin.

*) SERVICETJANSTER

Exempel pa dessa servicetjanster kan vara reparationsarbeten, shipping, transporter pa infrastruktur som ej
ar andamalsbyggd (exempelvis tag, eller kraftnat). Vi exkluderar inte tillverkande foretag vars produkter
baseras pa fossila branslen, till exempel plast, syntetiskt gummi eller stal.
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9. HANTERING AV ANDRA KONTROVERSIELLA SEKTORER

9.1. PALMOLJA

Det finns betydande risker forknippade med framtagande och hantering av palmolja. Risker som inkluderar
skovling av regnskog, jordbruksmark som omvandlas, arbetsmiljé och hoga halter av mattat fett i
slutprodukten. WWF foresprakar dock inte bojkott av palmolja utan certifiering via Roundtable on Sustainable
Palm Oil, RSPO, som omfattar intressenter i hela naringskedjan. Vi har valt att inte exkludera palmolja som
ekonomisk aktivitet men gor en fordjupad analys for att sékerstalla ett hallbart forhaliningssatt, vare sig det
galler producenter eller leverantorskedjan. | vart analysverktyg THOR undersoker vi ett bolags exponering
och férhallningssatt till hallbarhet genom 69 kvantitativa och 21 kvalitativa datapunkter och fragor. | detta
ingér beroendet och hanteringen av kontroversiella resurser, bolagets historik avseende kontroverser samt
vilken kultur bolaget har nar det géller hallbarhetsfragor. Genom denna investeringsprocess, dar
hallbarhetsanalysen &r en integrerad del, fangar vi upp ett icke hallbart forhalliningssatt &ven hos bolag med
koppling till palmolja.

9.2. GMO

En okad avkastning pa grodor och odlad mark &r en viktig forutsattning for att foda en vaxande befolkning
och tackla hunger. Har har GMO, det vill sdga genetiskt modifierade organismer, en viktig roll att fylla — men
samtidigt maste biologisk mangfald och biodiversitet beaktas. | vart analysverktyg THOR undersoker vi ett
bolags exponering och férhallningssatt till hallbarhet genom 69 kvantitativa och 21 kvalitativa datapunkter och
fragor. | detta ingar beroendet och hanteringen av kontroversiella resurser, bolagets historik avseende
kontroverser samt vilken kultur bolaget har nar det galler hallbarhetsfrdgor. Genom denna
investeringsprocess, dar hallbarhetsanalysen &r en integrerad del, fAngar vi upp ett icke hallbart
forhalliningssatt aven hos bolag med koppling till GMO.

9.3. OCKER

Hallbarhet handlar ofta om gransdragning. Detta galler i hog grad utldningsverksamhet som i sin naturliga
form handlar om traditionell bankverksamhet. Daremot finns det utlaningsverksamhet som visserligen haller
sig inom lagens granser men som vander sig till utsatta personer utan tillgang till banksystemet och som
erbjuder dem Ian till oskaligt hoga rantor. Denna typ av verksamhet har hallbarhetsrelaterade och finansiella
risker som vi inte vill vara exponerade mot.

| vart analysverktyg THOR undersoker vi ett bolags exponering och forhallningssatt till hallbarhet genom 69
kvantitativa och 21 kvalitativa datapunkter och frgor. | detta ingar beroendet och hanteringen av
kontroversiella resurser, bolagets historik avseende kontroverser samt vilken kultur bolaget har nar det géller
hallbarhetsfragor. Genom denna investeringsprocess, dar hallbarhetsanalysen ar en integrerad del, fangar vi
upp ett icke hallbart férhalliningssatt aven hos bolag med utlaningsverktyg

10. INTERNATIONELLA NORMER

Carnegie Fonder investerar inte i foretag som bevisats pa ett allvarligt eller systematiskt satt bryta mot
internationella konventioner och normer som berdr arbetsratt, manskliga rattigheter, miljé och korruption, och
som inte beddmts uppvisa tillracklig férandringsvilja for att komma tillratta med problemen.

Normer som sarskilt beaktas &r FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella foretag (se
Appendix 1). Detta omfattar féretag som antingen identifierats som "non-compliant” i Sustainalytics Global
Standards Screening, eller foretag som Carnegie Fonder pa andra satt blivit uppmarksammade om.
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Huvudregeln &r att nya investeringar i sddana bolag ej far géras. Avsteg kan géras om Carnegie Fonder, i
dialog med bolaget eller genom andra trovardiga kéllor, kan konstatera att bolaget i friga kan visa en
trovardig plan for att komma tillratta med de problem som flaggats for.

Investeringsbeslut maste godkannas och dokumenteras av Carnegie Fonders rad for ansvarsfulla
investeringar. Nar nya incidenter sker i befintliga portféljbolag inleds en dialog med bolaget. Om bolaget inom
rimlig tid visar en plan for att komma tillratta med problemen kan innehavet behallas. Bedémningen av rimlig
tid varierar med incidentens art och komplexitet, dock vill vi se en férandringsvilja och en tydlig plan for att
atgarda problemet inom 24 manader. Beslut maste fattas och dokumenteras av Carnegie Fonders rad for
ansvarsfulla investeringar. Bedéms bolaget sakna férandringsvilja, ska en kontrollerad avyttring av innehavet
inledas inom tre manader.

Processen for dessa dialoger ser ut enligt féljande:

Forvaltaren soker mer information och diskuterar innehavet med radet for ansvarsfulla investeringar.
Forvaltaren tar kontakt med foretaget med de fragestallningar vi har.

Carnegie Fonders vd tar en mer formell kontakt med innehavets vd eller styrelseordférande.

Vi tar kontakt med andra aktiedgare fér en gemensam &agardialog.

Om svaret inte ar tillfredsstéllande och féretaget inte visar forbattringsvilja kan vi vélja att avyttra
innehavet.

agprwOdDE

Den har typen av processer tar olika lang tid, beroende pa fragans natur, storleken pa var dgarandel och var i
varlden foretaget ar baserat. Varje fall &r unikt och far sin egen utvardering. Pagéende reaktiva dialoger
redovisas inom tre manader fran att incidenten kommit till var kannedom pa Carnegie Fonders hemsida med
var bedémning av situationen, vilka steg vi tagit och vad vi forvantar oss att bolaget gor for att komma tillratta
med incidenten.

Var definition av "I0st problem” varierar fran fall till fal, men generellt vill vi se att bolaget har tagit lampliga
steg for att férhindra ytterligare incidenter. Det kan vara i form av att byta ut ledande befattningshavare, inféra
nya rutiner, sluta ta den typ av kunder/kontrakt som lett till incidenten, med mera. Sedan kan det ta kortare
eller langre tid for bolaget att faktiskt implementera sina férandringar, beroende pa frdgans natur. Féretag kan
exempelvis sitta fast i kontrakt som méste fullfljas, ha fororenat mark som maste aterstéllas, en utredning
som pagar och sa vidare.

Oftast ar "I6sningen” att en incident inte intraffar igen, men det ar svart att mata och satta en tidpunkt for.
Beslutet att kalla en incident for 16st tas av Radet for ansvarsfulla investeringar.

Alla misstankar om dvertradelser av ovan namnda normer foljs upp och analyseras. Fér CF Tillvaxt Sverige
galler dessutom att var bedomning av den misstankta situationen och atgarder vi vill se redovisas pa var
hemsida inom tre manader fran det att vi erhallit informationen. Detta omfattar féretag som antingen
identifierats som "watchlist” i Sustainalytics Global Standards Screening, eller féretag som Carnegie Fonder
pa andra sétt blivit uppmarksammade om. Processen for dessa ar densamma som beskrivits ovan.

11. HANTERING AV ENGAGEMANG GENOM AGANDE

Né&r ett bolag har exponering i kontroversiella sektorer, produkter och/eller tjanster genom &gande anser vi att
det ar andel av moderbolagets substansvarde (NAV) som ger den mest rattvisa bilden av storleken pa
engagemanget. Detta ar framfor allt relevant géllande investmentbolag, private equity-bolag och innehav i
fonder.

Case: Investor
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12. EXKLUDERINGAR | RESPEKTIVE FOND

‘ Normer och paverkansarbete ‘ Exkluderande sektorer”
Fossila branslen
FN Global SEIOTE, Vapen - e Cr’:fan:guﬁ:s
Compact mm valberedningar, |kontroversiella och Pornografi Tobak Cannabis Alkohol Gambling Kol gas kraﬂgenerenlng,
dialoger mm konventionella utvinning distribution,

All Cap X X X X X X X X X X X
Asia X X X X X X X X X X

Corporate Bond X X X X X X X X X X X
Fastighetsfond Norden X X X X X X X X X X X
Global Quality Companies X X X X X X X X X X X
Global Quality Small Cap X X X X X X X X X X X

High Yield X X X X X X X X X X X

High Yield Select X X X X X X X X X

Indien X X X X X X X X X X

Investment Grade X X X X X X X X X X X
Likviditetsfond X X X X X X X X X X X
Listed Infrastructure X X X X X X X X X X X
Listed Private Equity X X X X X X X X X X X
Micro Cap X X X X X X X X X X X
Multi X X X X X X X X X

Obligationsfond X X X X X X X X X X X
Smabolagsfond X X X X X X X X X X X
SPAR Balanserad X X X X X X X X X X X
SPAR Global X X X X X X X X X X X
Spin-Off X X X X X X X X X X X
Strategifond X X X X X X X X X X X
Strategy X X X X X X X X X X X
Sverigefond X X X X X X X X X X X
Total X X X X X X X X X

*) Generellt galler gransen 5 procent av omséttning. Avseende fossila branslen investerar vi ocksa selektivt i
sa kallade omstallnings-case. For definitioner, se dokumentet Branschdefinitioner pa carnegiefonder.se

**) 5% fran Andamalsbyggd transport (exempelvis oljetankers och pipelines), 5 procent fran raffinering
och/eller 5 procent kraftproduktion fran olja. Vi investerar inte heller i foretag som erhaller mer an 50 procent
av sina intakter fran servicetjanster till olje- eller gasindustrin som exempelvis reparationsarbeten, shipping,
transporter pa infrastruktur som ej ar andamalsbyggd (exempelvis tag, eller kraftnat). Vi exkluderar inte
tillverkande foretag vars produkter baseras pa fossila branslen, till exempel plast, syntetiskt gummi eller stal.
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FN GLOBAL COMPACT

Carnegie Fonder har skrivit under FN Global Compact och vi uppmanar vara innehav att géra detsamma. Ett
krav ar att innehaven foljer FN Global Compacts tio Principer, nagot vi ldpande kontrollerar tillsammans med
Sustainalytics.

Carnegie Fonders innehav ska:

MANSKLIGA RATTIGHETER
Princip 1: Stédja och respektera internationella manskliga rattigheter inom sféaren for féretagens inflytande

Princip 2: Forsékra att deras egna foretag inte &r inblandade i krankningar av manskliga rattigheter

ARBETSRATT

Princip 3: Upprétthalla féreningsfrihet och erkanna ratten till kollektiva forhandlingar
Princip 4: Eliminera alla former av tvdngsarbete

Princip 5: Avskaffa barnarbete

Princip 6: Avskaffa diskriminering vad galler rekrytering och arbetsuppgifter

MILIO
Princip 7: Stddja forsiktighetsprincipen vad géller miljérisker
Princip 8: Ta initiativ for att starka ett storre miljémedvetande

Princip 9: Uppmuntra utvecklandet av miljovanlig teknik

ANTIKORRUPTION

Princip 10: Motarbeta alla former av korruption, inklusive utpressning och bestickning.
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