Carngyie

CARNEGIE
FONDER
e
HALLBARHE'&SRAPER‘:

2025



INNEHALL MEDVERKANDE

VD-ORD - MOTSTANDSKRAFT | EN OSAKER VARLD 4 ANDREAS ULLER
. VD
VAR FILOSOFI 6
. . ARET | SIFFROR 8
HALLBARHETSARET
2025 .. o =
TRE PARALLELLA BERATTELSER | HALLBARHETSARBETET 10 ANNA STROMBERG
Hallbarhetsansvarig och férvaltare Carnegie All Cap
THOR - EN PLATTFORM FOR HALLBARHET 12
LANGSIKTIC:E. OCH INFRASTRUKTUR | FORANDRING — férvaltarna om den nya 14
HALLBAR FORVALTNING energiverkligheten
LINDAB -— Energieffektivisering av byggnader som drivkraft for 16 DAVID OSTMAN
langsiktigt vardeskapande Forvaltare Carnegie Listed Infrastructure och hallbarhetsanalytiker
AKTIVT AGARSKAP SKAPAR BATTRE BOLAG 19

1. SVENSK BOLAGSSTYRNING OCH ROLLEN SOM AKTIVA
AGARE
EMANUEL FURUBO
2 PAVERKANSDIALOGER 29 Forvaltare Carnegie Listed Private Equity, Carnegie Listed Infrastructure och
Carnegie Global Quality Companies

FOKUSOMRADE — Rorlig erséttning 24
AGARRAPPORT 2025
3. ROSTNING PA BOLAGSSTAMMOR 26
ERIK NORDSTROM
4. VALBEREDNINGAR 28 Foérvaltare D&G Smébolag

"EN GEMENSAM NAMNARE AR ATT DE SKA HA INTEGRITET”

— Mattias Sjodin om valberedningsarbete =

5. SAMARBETEN 32 .
MATTIAS SJODIN

q Forvaltare Carnegie Sverigefond

VARA FONDER 34

TCFD-RAPPORT 36

HALLBARHETSTEAMET 43 SIMON BLECHER
CIlO och forvaltare Carnegie Sverigefond, Carnegie Strategifond och Carnegie
Spin-Off

Riskinformation: Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i

fonden kan bade 6ka och minska i virde och det &r inte sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
Carnegie Fonder — en del av DNB Group.




MOTSTANDSKRAFT | EN
OSAKER VARLD

Under vintern har dieselaggregat blivit en ovantad symbol for var tid. Nar stormen Johannes fallde
skog motsvarande en arsavverkning i delar av Mellansverige och lamnade omkring 40 000 hushall
utan el i upp till tva veckor blev beredskap en konkret realitet. For manga handlade det om vedpannor,
gasolkok, stearinljus —och i vissa fall ett dieselaggregat som holl varme och grundlaggande funktioner

igang.

| Ukraina ar situationen av en helt annan dignitet. Riktade attacker mot energiinfrastruktur har gjort
hela stader stromlésa mitt i vintern. Konsekvenserna for civilbefolkningen ar svara att ta in. Jag ar
djupt berord av det lidande kriget orsakar och av hur grundlaggande funktioner som varme och el
kan forvandlas till bristvaror 6éver en natt. Initiativ for att finansiera generatorer och ateruppbygga
energisystem handlar ytterst om nagot fundamentalt: att ge manniskor méjlighet att leva sina liv trots
krigets brutalitet.

Tva mycket olika kriser — en lokal och tillfallig, en existentiell och langvarig — som pekar i samma
riktning. Hallbarhet handlar i dag om motstandskraft. Om system, féretag och samhallen som fungerar
aven nar de utsatts for allvarliga pafrestningar.

Klimatférandringarna okar frekvensen och intensiteten i extrema vaderhandelser. Samtidigt har
det sakerhetspolitiska laget forandrats i grunden. Investeringar i energiforsorjning, infrastruktur och
forsvar har blivit centrala for stabilitet och langsiktig utveckling.

Mot denna bakgrund ar det anmarkningsvart att hallbarhet som utvarderingskriterium har tappat i
relativ betydelse bland fondanalytiker och distributérer de senaste aren*. Samtidigt uppger dock en
betydande andel sparare att hallbarhet fortsatt ar ett viktigt skal till deras fondval, och att intresset
varit stabilt dver tid **.

Detta visar att hallbarhet inte har forlorat relevans — den har bara andrat form. Begreppet omfattar
nu tydligare samhallets sjalva grundférutsattningar, sdsom tillgang till planerbar energi, sakerhet och
motstandskraft for att uppratthalla hallbara samhallen och foretag. Den ar inte langre en separat
etikett vid sidan av finansiell analys. Den ar en integrerad del av hur risk, kvalitet och langsiktig
konkurrenskraft bedéms.

En faktor ar dock oférandrad, enligt bada undersokningarna: kravet pa god avkastning. For bade
distributoérer och slutkunder ar maojligheten till Ilangsiktigt vardeskapande avgorande i valet av fonder.

For oss pa Carnegie Fonder hanger hallbarhet och avkastning nara samman. Ett strukturerat och
konsekvent hallbarhetsarbete ar inte ett tillagg till investeringsprocessen — det ar en férutsattning for
den. Genom aktivt agande, fordjupad bolagsanalys och kontinuerlig dialog arbetar vi for att identifiera
risker och majligheter som paverkar bolagens langsiktiga utveckling.

Motstandskraft i affarsmodeller, leverantdrskedjor, energiférsorjning och bolagsstyrning ar i dag en
konkurrensfordel. Foretag som ar rustade for klimatrelaterade risker, regulatoriska forandringar och
geopolitiska spanningar har battre forutsattningar att skapa stabil avkastning over tid.

Carnegie Fonder forvaltar kapital at hundratusentals sparare. Det ar ett ansvar som forpliktigar. Var
uppgift ar att allokera kapital till bolag som ar valskoétta, langsiktigt konkurrenskraftiga och rimligt
framtidssakrade — ekonomiskt, operationellt och strategiski.

Ett dieselaggregat ar inte en hallbar I6sning i sig. Men som symbol paminner det oss om en
grundlaggande insikt: nar systemen sviktar blir robusthet avgoérande.

Var ambition ar att arbeta forebyggande; att investera i féretag och strukturer som minskar
sarbarheten innan krisen ar ett faktum. | en tid praglad av klimatférandringar, geopolitisk osakerhet
och snabb teknologisk omstéllning ar hallbarhet inte ett sarintresse. Det ar en forutsattning for
langsiktig avkastning, och for det fortroende vara sparare visar oss varje dag.

Andreas Uller
VD Carnegie Fonder

*) Prospera Fund Distributors & Selectors 2022 och 2025.
**) Fondbolagens férenings hemsida, pressmeddelande daterat den 4 november 2025.



VAR FILOSOFI

Hallbarhet och aktivt d&gande ar en forutsattning for god langsiktig avkastning
och enintegrerad del av hela var investeringsverksamhet. Genom djup kunskap,

erfarenhet, langsiktighet, egen hallbarhetsanalys och narhet till bolag verkar vi
for att gora bra bolag battre.

VI VALJER IN
Vi investerar langsiktigt i valskotta, hallbara och attraktivt varderade
bolag.

VI VALJER BORT

Vi valjer att exkludera investeringar i bolag som vi inte ser nagon
langsiktig hallbarhet eller samhallsnytta i.

VI PAVERKAR
Carnegie Fonder paverkar bolagen i fonderna genom ett aktivt
agarengagemang, som syftar till att bevara eller 6ka avkastningen
pa fondernas placeringar.
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ARET | SIFFROR

6 : o,

3,570

6576

Hallbara investeringar Carnegie Fonders hallbara Investeringar i linje med “5?‘%}2;';’5:Investeringar med miljémal enligt
investeringar har framst bidragit till EU:s taxonomi = Science Based Target
foljande av FN:s Globala i
Hallbarhetsmal

4 83%o 142

: Investeringar som signerat
Artikel 9 fond
Kel S tonder UN Global Compact

Paverkansdialoger

497 19 41Y%o 8,9

] s Genomsnittlig andel Miljarder SEK Grona
Valberedningar infor stammor 2026 kvinnor i styrelser dar Obligationer

vi ar representerade i
valberedningen

Bolagsstammor




10 HALLBARHETSARET 2025

TRE PARALLELLA
BERATTELSER |
HALLBARHETSARBETET

| min favoritfilm Timmarna fran 2002 skildras
tre kvinnors liv i olika tider och miljoer. De
kanner inte varandra, men binds samman av
gemensamma teman och av Virginia Woolfs
roman Mrs Dalloway, som fungerar som
berattelsens nav. Deras liv ar atskilda men
strukturellt sammanlankade.

Hallbarhetsomradet kan i dag forstas pa ett
liknande satt. Vi ser tre parallella berattelser som
utvecklas samtidigt. De drivs av olika logik, men
paverkar och forstarker varandra. Tillsammans
beskriver de hur hallbarhet har gatt fran att vara
en normativ ambition till att bli en strategisk
nodvandighet.

1. Klimatomstédllningen - fran ideal till
institution

Den férsta berattelsen ar den klassiska
klimatomstallningen. Under perioden kring 2020
praglades den av stark politisk mobilisering, laga
rantor och en hdg riskvilja pa kapitalmarknaden.
Investeringar i gron teknik varderades hogt, och
hallbarhet forknippades ofta med en tydlig “do
good’-logik: att kombinera samhallsnytta med
avkastning.

Sedan dess har férutsattningarna férandrats.
Rantor och inflation har stigit, geopolitiken har
blivit mer instabil och flera kapitalintensiva
omstallningsprojekt har mott motvind.
Klimatfragan har fatt mindre utrymme i den
offentliga debatten.

Men det innebar inte att omstallningen har
stannat av. Tvartom fortsatter kapaciteten inom
fornybar energi att vaxa, energilagring byggs ut i
snabb takt och allt fler féretag far sina klimatmal
vetenskapligt  verifierade. Hallbarhetsfragor
diskuteras i dag regelbundet i bolagens

finansiella rapportering och resultatsamtal.

Skillnaden ar att hallbarhet i mindre grad ar
ett separat initiativ och i storre utstrackning
en integrerad del av affarsmodellen.
Klimatomstaliningen har gatt fran vision till
struktur.

2. Systemperspektivet — att fa omstallningen
att fungera

Den andra berattelsen handlar om funktion och
genomfdérande. | en mer osaker varld har fokus
forskjutits mot robusthet, férsorjningstrygghet
och fungerande system. Har ryms investeringar
i elnat, energimetaller, lagring, karnkraft och
annan infrastruktur som gér omstallningen maijlig
i praktiken.

Logiken kan beskrivas som en forflyttning fran
“do good” till “make it work”. Energieffektivisering,
elektrifiering och stabila leverantérskedjor drivs
inte enbart av klimatmal, utan av behovet av
konkurrenskraft och stabilitet.

Utvecklingen pa aktiemarknaden illustrerar
denna forskjutning. De senaste arens vinnare
har ofta varit de sektorer som majliggor
omstallningen, snarare an de mest profilerade
ESG-bolagen. Hallbarhet har blivit en fraga om
systemkapacitet och langsiktig funktionalitet.

3. Sdkerhet och motstandskraft — en breddad
hallbarhetsram

Den tredje berattelsen ar den mest omvalvande.
Geopolitiska konflikter och en mer fragmenterad
varldsordning har aktualiserat investeringar i
forsvar, cybersakerhet och strategisk autonomi.
Dessa omraden har historiskt sallan betraktats
som en del av hallbarhetsagendan.

| dag framstar kopplingen mellan sakerhet och
langsiktig samhallsutveckling som tydligare. Utan
stabila institutioner, fungerande energiférsorjning
och skyddad infrastruktur riskerar bade
ekonomisk utveckling och klimatomstallning
att undergravas. Motstandskraft har blivit en
forutsattning for hallbarhet.

Det innebar inte att alla sakerhetsrelaterade
investeringar per definition ar hallbara. Daremot
har hallbarhetsbegreppet breddats. Det handlar
inte langre enbart om att minska utslapp, utan
om att bygga samhallen och system som klarar
pafrestningar over tid.

En gemensam riktning

De tre berattelserna — klimatomstallningen,
systemperspektivet och sakerhetsdimensionen —
kan ibland uppfattas som motstridiga. | praktiken
ar de dmsesidigt beroende. Klimatomstallningen
kraver fungerande energisystem. Fungerande
energisystem  kraver stabila institutioner
och sakerhet. Och sakerhet utan langsiktig
resursbalans ar inte hallbar.

Resultatet ar ett investeringslandskap dar
hallbarhet inte langre ar en avgransad tematik,
utan en overgripande ram for riskhantering och
vardeskapande. Det som en gang beskrevs som
en nischad investeringsmojlighet har utvecklats
till en strukturell dimension av ekonomin.

| detta landskap blir aktivt agande centralt.
Nar politiska ambitioner varierar och regelverk
forandras over tid 6kar betydelsen av langsiktigt
kapital.

Att vara en aktiv agare handlar i dag inte om
symboliska stallningstaganden, utan om att
bidra till att bolag integrerar klimat-, resurs-
och sakerhetsfragor i sina strategier. Genom
agardialoger, rostning och tydliga forvantningar
kan investerare starka bolagens konkurrenskraft
och motstandskraft, och darmed ocksa deras
langsiktiga vardeskapande.

| Timmarna blir sambanden mellan de tre
kvinnornas liv tydliga forst nar berattelserna vavs
samman. Var for sig framstar de som individuella
och avgransade, men tillsammans bildar de en
storre helhet.

HALLBARHETSARET 2025

Pasamma sattbehdverdagens hallbarhetsarbete
forstds. Det handlar inte om att valja mellan
klimat, funktion eller sakerhet. Det handlar om
att se hur de samverkar. Hallbarhet har inte
forsvagats. Den har fordjupats och breddats.

Nar vi betraktar de tre berattelserna tillsammans
framtrader en gemensam riktning: mot mer
robusta system, mer langsiktig kapitalallokering
och en ekonomi som ar battre rustad att mota
bade klimatmassiga och geopolitiska utmaningar.
Det ar i detta sammanhang som aktivt agande
far sin fulla betydelse: som en lank mellan
berattelserna och som ett verktyg for att halla
helheten samman.

Anna Stromberg,
Hallbarhetsansvarig och forvaltare av Carnegie
All Cap
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THOR- EN PLATTFORM
FOR HALLBARHET

Alla investeringsbeslut fattas av férvaltarna, som gor sin egen analys. Genom verktyget THOR ar
héallbarhetsfragor integrerade i den traditionella finansanalysen. Syftet ar att identifiera risker och
mojligheter ur ett hallbarhetsperspektiv.

VAD AR THOR?

THOR ar Carnegie Fonders egenutvecklade verktyg for hallbarhetsanalys. THOR ar anpassat
efter de senaste regelverken, och bestar av kvantitativ och kvalitativ analys av 6ver 100
datapunkter som kompletteras med vara forvaltares och analytikers djupa kunskap om bolagen

vi investerar . CARNEGIE
FONDER

HUR UTFORS ANALYSEN?

THOR-analysen utférs av forvaltarna och analytikerna sjalva. Analysen gors infor samtliga N Hallbarhetsanalys

investeringar och uppdateras atminstone arligen. Verktyget innehaller 14 moduler med 6ver 100
datapunkter som rér bolagens prestation inom olika omraden av E, S och G. THOR &r anpassat till
SFDR och innehaller kontroller for omraden sasom “"Hallbar investering ” och "Principal Adverse
Impacts’ (PAIl)".

DELAR AV HALLBARHETSARBETET SOM SKER | THOR

e Hallbarhetsanalys — operativa verksamheten
e Hallbar investering— produkter och tjanster

e Exkluderingskriterier

e Paverkanslogg

VAD BETYDER THOR?

Forutom att anspela vadrets gud och manniskans beskyddare ar THOR aven en akronym for de BETYGSNIVAER

fyra ledord som genomsyrar vart analysarbete:
! : ! . Samtliga innehav har ett internt hallbarhetsbetyg fran THOR. For att vi ska fa investera i ett
Tangible — Vi analyserar konkreta risker och mojligheter. bolag kravs minst betyget "Adekvat”.

Holistic — Vi tittar pa bade finansfragor och pa ESG-aspekter.

Original - Vi gor var egen analys. Alltid. INADEKVAT ADEKVAT STARKT VALDIGT STARKT

Realistic — Analysen bygger pa objektiva data och rimliga antaganden.
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INFRASTRUKTUR |
FORANDRING

— forvaltarna om den nya energiverkligheten

Elektrifieringen accelererar och investeringsbehoven i energisystemet vaxer kraftigt. | denna
intervju beskriver forvaltarna David Ostman och Emanuel Furubo hur energiomstillningen,
Al driven elférbrukning och ett 6kat fokus pa digital sdakerhet formar infrastrukturen globalt.
Med exempel fran ledande bolag lyfter de fram de strukturella trender som definierar sektorns

langsiktiga tillvaxt.

Hur utvecklas energiomstallningen inom
infrastrukturomradet?

Energiomstallningen fortsatter att vara en
central drivkraft inom sektorn, berattar David.

- Inom kraftforsorjningen ser vi tydliga

resultat av flera ars omstalliningsarbete. Stora
europeiska energibolag som Iberdrola och
Fortum har nu mindre an fem procent av
omsattningen kopplad till fossila branslen,
vilket visar hur snabbt verksamhetsmodellerna
forandras i riktning mot fornybar och mer
resilient energiproduktion.

Vilka investeringstrender framtrader
tydligast just nu?

Ett omrade som sticker ut ar elnaten. Emanuel
pekar pa att behovet av att starka och
modernisera elnaten ar omfattande.

- Elnatsoperatorer som Elia i Tyskland &
Belgien och National Grid i Storbritannien

har lanserat investeringsprogram som till

och med Overstiger deras egna borsvarden.
Det illustrerar den strukturella karaktaren i
omstallningen. For en infrastruktur-investerare
innebar detta langsiktig visibilitet och stabila
intaktsstrommar, vilket ar fundamentalt for var
forvaltningsinriktning, berattar han.

Var i vardekedjan ser ni storst strukturell
efterfragan?

Enligt David ar det elektrifieringen som driver
ett vaxande behov av kritiska komponenter.

- Efterfragan pa elkablar, turbiner och
kraftstolpar ar fortsatt stark nar bade produktion
och distribution av el skalas upp. Bolag sasom
Siemens Energy, Prysmian och Valmont
Industries bidrar med teknik och kapacitet som
ar avgorande for att mojliggora investeringarna
som nu sker globalt.

Vilka ytterligare drivkrafter paverkar
utvecklingen framat?

Utover detta lyfter Emanuel Al-utbyggnaden
som en redan betydande faktor. De datacenter
som nu etableras i framfor allt USA, men

i Okande grad aven i Europa, kraver stora
mangder elektricitet.

- Vi férvantar oss att detta blir en langsiktig
strukturell trend nar teknikbolagen fortsatter
expandera. Parallellt ser vi en 6kande

hotbild mot digital infrastruktur. Det gor
cybersakerhet till ett omrade som i allt hégre
grad betraktas som samhallskritiskt. Manga
cybersakerhetsbolag uppvisar dessutom flera
av de egenskaper vi soker inom infrastruktur:
stabil efterfragan, hdga intradesbarriarer

och central betydelse for valfungerande
samhallsstrukturer, avslutar Emanuel.

LANGSIKTIG OCH HALLBAR FORVALTNING

Carnegie Listed Infrastructure ar en global aktiefond som investeraribolag med koppling till hallbar
infrastruktur, exempelvis energi och vatten, transport, kommunikation och avfallshantering.

5 storsta innehav

Startad 2021

Emanuel Furubo och

Forvaltare David Ostman Ll

Marknad Globalt

Antal innehav 36 American
Tower

Riskniva 3av7

SFDR klassificering Artikel 9 Veolia

Environment

Storsta bidrag till FN:s Globala

Hallbarhetsmal: Iberdrola

National Grid

Ett franskt bolag som bygger och driver
infrastruktur som vagar, flygplatser,
jarnvagar och energisystem varlden dver.

Ett amerikanskt fastighetsbolag som ager
och hyr ut mobilmaster och annan tradlés
kommunikationsinfrastruktur globailt.

Ett franskt foretag som arbetar med
vattenforsdrjning, avfallshantering
och energiatervinning for stdder och
industrier.

Ett spanskt energibolag som producerar
och distribuerar el med stort fokus pa
fornybar energi som vind- och solkraft.

Ett brittiskt bolag som &ger och driver
el- och gasnat i Storbritannien och delar
av USA.

15
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LINDAB - Energieffektivisering av
byggnader som drivkraft fér langsiktigt

vardeskapande

Europas fastighetsbestand star idag for en betydande
andel av regionens energianvandning, vilket gor

det till ett centralt fokusomrade i den pagaende
energiomstallningen. Den stdrsta andelen av en
byggnads klimatpaverkan uppstar under driftsfasen,
dar ventilation har en avgdrande betydelse for saval
energiprestanda som inomhusmiljé. Energieffektiva
ventilationsldsningar utgor saledes ett av de

mest kostnadseffektiva satten for att reducera
energiférbrukningen, minska klimatpaverkan och
samtidigt starka en fastighets langsiktiga varde. Det ar
i detta sammanhang som Lindab verkar, ett bolag som
aterfinns i ett flertal fonder hos Carnegie Fonder.

Lindabs historia stracker sig tillbaka till 1956, da

en tunnplatsverkstad etablerades i det smalandska
samhallet Lidhult. Sedan dess har bolaget utvecklats
fran en lokal verkstad till en internationell koncern

med cirka 5 000 anstéllda och verksamhet i dver

20 lander. Bolagets produkter anvands framst i
kommersiella fastigheter som kontor, skolor, sjukhus och
industribyggnader och kunderna utgdrs huvudsakligen av
ventilationsinstallatérer och platslagare.

En styrka i Lindabs affarsmodell ar bredden i
slutmarknadsexponeringen. Efterfragan drivs inte av en
enskild teknologi eller applikation, utan av dvergripande
krav pa energieffektivitet och hallbarhet. Detta skapar
en god riskspridning 6ver konjunkturcykeln och minskar
beroendet av enskilda marknadssegment. Bolagets
starka lokala narvaro mojliggoér aven snabba leveranser
och hoég servicegrad, vilket ar en tydlig konkurrensférdel.

Sedan Ola Ringdahl tilltradde som vd 2018 har Lindab
genomfort flera strategiska férandringar, daribland

en tydligare uppdelning av affarssegmenten och ett
mer decentraliserat arbetssatt. Som ett led i detta ar
verksamheten sedan slutet av 2021 uppdelad i tva

affarsomraden; Ventilation Systems samt Profile Systems.

Inom affarsomradet Ventilation Systems, som utgér
narmare 80% av omsattningen, fokuserar bolaget

pa utveckling och forsaljning av energieffektiva
ventilationslésningar. Genom Lindabs behovsstyrda
system och digitala verktyg kan energianvandningen

i byggnader reduceras vasentligt, vilket skapar saval
kundnytta som klimatnytta. Mot bakgrund av kontinuerligt
Okande krav pa energieffektivitet och inomhusmiljé finns
goda tillvaxtméjligheter inom detta affarsomrade under
manga ar framdver.

Affarsomradet Profile Systems omfattar
byggkomponenter i stal och tunnplat foér tak, vaggar och
barande konstruktioner. Aven har paverkas efterfragan
av hallbarhetsrelaterade faktorer, inte minst genom krav
pa resurseffektivitet, lang livslangd och successivt lagre
klimatavtryck i materialval. Aven om affarsomradet ar
valskott, Idbnsamt och har en stark marknadsposition,
kommer Lindabs resurser och investeringar framgent att
koncentreras till ventilationsverksamheten, dar bolaget
beddmer att de langsiktiga tillvaxtmajligheterna och
I6nsamheten ar som starkast.

Utover ett 6kat fokus pa ventilationsverksamheten

har bolaget aven under de senaste aren satt upp
tydligare finansiella och hallbarhetsrelaterade mal,

dar energieffektivitet och resursoptimering ses som
konkurrensfoérdelar snarare an kostnadsdrivare. Att
hallbarhet ar djupt integrerat i Lindabs affarsstrategi
framgar aven tydligt i bolagets slogan; “For a Better
Climate”. Ett centralt inslag ar arbetet med att reducera
utslapp i vardekedjan, dar stal ar den dominerande
insatsvaran. Lindabs tidiga engagemang i fossilfritt stal ar
bara ett av manga initiativinom detta omrade. Vidare har

bolaget som mal att inom den egna verksamheten minska

de absoluta vaxthusgasutslappen med 56 procent till ar
2030 jamfort med 2022.

Sammantaget utgor Lindab ett tydligt exempel pa

hur hallbarhetsdrivna Iésningar kan kombineras med
I6nsam tillvaxt. Kombinationen av strukturell efterfragan,
lokalt starka marknadspositioner samt ett integrerat
hallbarhetsarbete skapar forutsattningar for langsiktigt
vardeskapande, nagot som ligger vél i linje med Carnegie
Fonders investeringsfilosofi.

Skriven av Erik Nordstrom, forvaltare D&G Smabolag.

LANGSIKTIG OCH HALLBAR FORVALTNING

Om bolaget

* Lindab Group grundades 1959 och ar ett ledande ventilationsbolag i Europa med I6sningar
for energieffektiv ventilation och ett halsosamt inomhusklimat.

* Lindabs produkter och systemldsningar erbjuds utifran tva affarsomraden: ventilationssystem
och byggprodukter.

* Bolaget har ca 5000 anstallda, ar etablerat i 20 lander och har sitt huvudkontor i Grevie pa
Bjarehalvon.

e Carnegie Fonder ar representerade i Lindabs valberedning infor arsstamman 2026 och var
aven det infor arsstdmman 2025.

Lindab ar ett innehav i foljande fonder:

* Carnegie All Cap
* D&G Aktiefond
 D&G Smabolag

Var analys

Drivkrafter Urbanisering och energieffektivisering

THOR Rating Strong

"Hallbar investering” e

Main SDG 9. Hallbar industri, innovationer och infrastruktur
SDG forenlig omsattning 50%

Science Based Target v

UN Global Compact e

5 THOR . &OﬁAL Co o,

STRONG ; i SCIENG Y 6

EHE o I_._-“'\q 5 .-" =

iseri Energi- CARNEGIE i TARGE \Q* !21,}
Urbanisering effektivisering FONDER LR — = N

17
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AG ARRAPPORT Qgﬂ\g AGARSKAP SKAPAR BATTRE
2025

Carnegie Fonder paverkar bolagen i fonderna genom ett aktivt dgarengagemang, som syftar
till att bevara eller 6ka avkastningen pa fondernas placeringar. Carnegie Fonders agarutévning
omfattar innehaven i bolagets alla fonder, och sker i huvudsak pa tre nivaer: | paverkansdialoger
med portfoljbolagen, genom réstning pa bolagsstammor och genom valberedningsarbete. | denna
rapport forklarar vi 6versiktligt hur bolagsstyrningen i ett svenskt borsnoterat bolag fungerar, genom
vilka kanaler vi utdvar ett aktivt agarskap och framforallt, hur vi agerat som aktiva agare under 2025.

1. Svensk bolagsstyrning och rollen som aktiva agare
2. Paverkansdialoger

3. Rostning pa bolagsstammor

4. Deltagande i valberedningar

5. Samarbeten med branschkollegor Att skapa langsiktigt god avkastning handlar inte bara om att forsta affarsmodeller, titta
pa olika finansiella nyckeltal och rakna pa kassafloden. ’Man maste dven arbeta aktivt for
att bolagen vi investerat i utvecklas i ratt riktning”, konstaterar Simon Blecher, ClIO och
forvaltare.

Nar kapital flddar snabbt och marknaderna kraftigt svanger blir det latt att fokusera pa kortsiktiga
resultat, men for Carnegie Fonder ar perspektivet det motsatta. Bolagen vi investerar i ska inte

2 o 2 5 bara vaxa i varde — de ska styras klokt och hallbart dver tid.

"Darfor ar Governance, G:et i ESG, centralt i allt vi gor. Vi har alltid trott pa vardet av stark
agarstyrning — ett bolag med tydlig ansvarsfordelning och kompetent styrelse fattar battre beslut
och star starkare genom svara perioder”, sager Anna Stromberg, hallbarhetschef och férvaltare.

1 42 49 7 1 9 Aktivt &gande handlar inte om att synas mest, utan om att vara narvarande, stélla ratt fragor och

samarbeta med andra langsiktiga agare.

Dialoger Valberedningar infor
arsstammor 2026

"Valberedningsarbetet ar kanske det mest konkreta sattet vi som agare kan skapa férandring pa
lang sikt. Vi kan bidra till att ratt personer hamnar pa ratt plats, vilket i férlangningen leder till battre
bolag”, avslutar Blecher.
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1. SVENSK BOLAGSSTYRNING OCH
ROLLEN SOM AKTIVA AGARE

Grafiken nedan illustrerar sambandet mellan aktiedgare, valberedning, bolagsstamma, styrelse och
koncernledning i ett svenskt boérsnoterat foretag. Vi visar aven hur Carnegie Fonders roll som aktiva

agare kommer in i den svenska bolagsstyrningsmodellen.

CARNEGIE
Deltar i eller har FON DER
dialog med
Rostar pa

Valberedning Bolagsstamma

Foreslar styrelse och
arvoden. Bestar av
bolagets storsta agare.

Styrelse

Utser

VD & koncernledning

Dialog med

Bolagets hogsta beslutande
organ dar aktieagarna utdvar
sitt inflytande 6ver bolaget.

Overgripande ansvaret for
bolagets organisation,
strategi och kontroll.
Tillsatter och utvarderar vd.

Leder den dagliga
verksamheten enligt de
riktlinjer och mal som
styrelsen har beslutat.
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2. PAVERKANSDIALOGER DIALOGER 2025

Paverkansdialoger ar samtal mellan investerare och bolagsledningar med syftet att paverka
bolagens arbete inom exempelvis hallbarhet, bolagsstyrning, etik eller strategi.

142 1 19

Dialoger Matbara positiva resultat Valberedningar infor

Hur fungerar det? arsstammor 2026

Dialogerna kan vara proaktiva, for att framja langsiktigt ansvarstagande, eller reaktiva, nar ett
bolag agerat pa ett satt som vacker oro.

Vi uppréatthaller en regelbunden dialog med vara innehav da vi som langsiktiga investerare
vill framféra vara synpunkter och férvantningar som vi har pa vara innehav. En réd trad i

Forvaltat kapital som har paverkats Paverkan inom vara fokusomraden

vara proaktiva dialoger ar att vi uppmuntrar vara innehav att bli mer strukturerade i sitt Miljo 54 Styrelsessammansittning 14
hallbarhetsarbete och integrera det i samtliga delar av sin verksamhet. . Aktieagande bland
Social 3 . 13
styrelseledamoter
Om vi far information att ett innehav inte lever upp till vara hallbarhetskrav sa saljer vi sallan Bolagsstyrning 47 Klimatmal och -rapportering 35
direkt, utan inleder en sa kallad reaktiv dialog for att forsakra oss om att féretaget har en tydlig
Multikategori 38 Incitamentsprogram 6

probleminsikt och forbattringsvilja. Carnegie Fonder har utarbetat en femstegsprocess for hur
denna typ av dialog ska genomforas.

Dialoger infor arsstammor

| takt med att de svenska bolagens valberedningar infor arsstammorna 2025 offentliggjorts har vi
kommunicerat synpunkter till ett 30-tal bolag infor att styrelseledamoter ska valjas in. De bolag vi
kontaktat har antingen haft en uppenbart skev kdnsbalans i styrelsen, eller dar det fanns ledaméter
sedan ett par ar utan aktiedgande. Det ar framst i mindre bolag som brister identifieras. Vi har
ocksa uppmanat styrelser i vissa bolag att satta klimatmal samt att koppla ledningens rérliga
ersattning till dessa mal. Sedan ett par ar ar den svenska aktiebolagslagen tydligare med att den

VARA FOKUSOMRADEN

Klimatrelaterat mal Rorlig ersattning

Styrelsens
sammansattning

Aktieagande

Vi anser att denna

Vi tror att bolagen
pa sikt framjas av
en battre balans

och avser darfor

att verka for att

fler kompetenta
kvinnor foreslas som
styrelseledamoter.

| syfte att likstalla
styrelseledamoters
och VD:s intressen
med aktiedgarnas
ska saval
styrelseledamoter
som VD ha

ett betydande
aktiedgande.

Vi uppmanar
portféljbolagen

att satta ett
klimatrelaterat mal
som ar vetenskapligt
verifierat — Science

Based Target (SBT).

ska lankas till
ambitidsa finansiella
kriterier som tydligt
speglar bolagets
publika ambitioner.
Om bolaget
formulerat relevanta
hallbarhetsmal bor
aven dessa kopplas
till den rorliga
ersattningen.

rorliga ersattningen aven ska vara kopplad till bolagets hallbarhetsarbete, vilket gor att bolagen nu
successivt anpassar sig till detta.

Nedan ar nagra exempel pa utfall av de dialogerna vi holl:

Ericsson: Okade andelen kvinnor i styrelsen i samband med arsstdmman 2025

Bufab, Hexagon, Nordnet: De ledaméter som saknade aktiedgande hade kopt aktier infor
arsstdmman 2025

Annehem, Epiroc, TF Bank, Vitec: De ledamdter som saknade aktieagande gjorde fortsatt det
vid arsstamman 2025, vilket resulterade i att vi rostade mot dessa pa stamman.
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FOKUS

Fokusomrade - Rérlig ersattning

Bolagsstamman ar visserligen det hogsta beslutande organet, men den pagar bara en eftermiddag om aret.
Resten av tiden ar det styrelse och ledning som fattar besluten — de beslut som i férlangningen bygger eller
river bolagets varde. Den avgorande fragan blir darfor: hur sdkerstaller vi att deras mal och prioriteringar
ligger i linje med vara som agare?

Det ar langt ifran sjalvklart. Ledning och agare kan ha olika tidshorisonter, olika matt pa framgang och ibland helt
olika fokus. Ar det tillvéxt, Ionsamhet, utdelning eller aktiekursutveckling som ska véga tyngst? Och kan ledningen
faktiskt ha gjort ett bra jobb &ven om aktien har fallit? Ja, det kan den — och just darfér ar utformningen av rérlig
ersattning sa central.

Nar rorlig ersattning — bonusar, incitamentsprogram och aktiebaserad kompensation — ar val utformad blir den
ett av de mest kraftfulla verktygen for att styra bolaget i ratt riktning. Ar den daremot felkalibrerad kan den driva
kortsiktighet, dverdrivet risktagande och i varsta fall vardetdverforing fran agare till ledning.

Ett av de mest grundlaggande satten att skapa intressegemenskap ar att styrelse och ledning sjalva ager aktier.
"Pilotskolan”, som principen ibland kallas, bygger pa att de som styr ocksa investerar egna pengar — en tydlig
signal om langsiktig tilltro till bolaget. Darfor ser vi positivt pa aktiebaserade ersattningar som knyter beléningen till
bolagets strategi och langsiktiga vardeutveckling.

Tidshorisonten ar en viktig faktor. Om ersattningen framst kopplas till kortsiktiga mal — som att snabbt lyfta vinsten,
O0ka omsattningen eller fa aktiekursen att se bra ut fér stunden — blir det latt fel fokus. D& kan ledningen lockas att
dra ned pa investeringar, ta onddigt stora risker eller finputsa siffrorna infér bokslut. Resultatet? Starka kvartal pa
pappret, men ett svagare bolag pa sikt.

Samtidigt &r motsatsen inte heller bra. Om programmen ar fér generésa och for langsiktiga kan ledningen fa stora
utbetalningar dven nar resultaten ar halvljumma. Da urholkas kopplingen mellan faktisk prestation och bel6ning,
och &garna far sta for kalaset. Utmaningen ar att hitta ratt balans — att beléna det som faktiskt skapar varde och
samtidigt se till att bolaget utvecklas at ratt hall éver tid.

Och glém inte governance-perspektivet: marknaden har blivit allt mindre férlatande mot otydliga mal, krangliga
modeller och ersattningar som inte hanger ihop med resultaten. Sadant syns snabbt i form av lagre fértroende — och
lagre vardering. For att vi ska stddja ett rorligt, aktiebaserat program behéver foljande vara uppfylit:

» Tydliga, matbara och relevanta mal, garna inklusive hallbarhets- och klimatmal.

»  Koppling till bolagets strategi och langsiktiga vardeskapande.

» Langsiktighet, normalt minst tre ars intjanandeperiod.

* Egen investering, sa att deltagarna tar del i risken.

* Hog transparens, fran tidig agardialog till tydlig rapportering.

* Rimlig kostnad och utspadning, tydligt redovisad i férvag.

* Inga syntetiska instrument eller externa finansieringslésningar, da dessa skapar dolda risker.
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FOKUS

Exempel

Dynavox langsiktiga ersattningsprogram

Om bolaget

Dynavox Group ar ett svenskt bolag som utvecklar kommunikationshjalpmedel, sa kallade AKK (alternativ och
kompletterande kommunikation). Deras l6sningar gor det mojligt for personer med funktionsnedsattningar att
kommunicera med sin omvarld genom exempelvis 6gonstyrning eller pekskarm — ett omrade dar Dynavox ar
varldsledande.

Carnegie Fonder som engagerad agare

Carnegie Fonder ar en av de storsta agarna i Dynavox. Nar vi har agarpositioner av denna storlek innebar det inte bara
ansvar utan aven mojlighet att bidra konstruktivt till bolagets fortsatta utveckling. Vi fér I6pande dialoger — inte enbart
nar det galler utmaningar eller férbattringsomraden, utan ocksa i bolag som redan ar starkt positionerade och dar vi
ser ytterligare potential. Det kan handla om att starka goda strukturer, sakerstalla langsiktig riktning eller lyfta fram
aktieagarperspektivet i fragor dar bolag och agare kan se pa malsattningar ur olika vinklar.

Dialog om bolagets LTIP (Long-Term Incentive Plan)

Att vi tror pa bolaget speglas i hur manga av vara fonder som ager aktien, samtidigt som vi med denna dialog bidrar
med just aktiedgarperspektivet.

Langsiktiga incitamentsprogram ar viktiga for att sakerstalla att bolagets ledning uppmuntras att leverera hallbart
vardeskapande i linje med bolagets langsiktiga mal. Under de senaste aren har vi fért en I6pande och konstruktiv dialog
med Dynavox kring deras LTIP. Syftet har varit att tydliggora och starka kopplingen mellan programmets prestationsmatt
och bolagets kommunicerade malsattningar, samt att bredda uppséattningen nyckeltal for att framja val avvagda beslut
Over tid.

Tidigare innehdll programmet ett prestationsmatt baserat pa EBIT-tillvaxt med ett troskelvarde pa 10 procent, vilket vi
beddmde som Iagt och inte i linje med bolagets publikt kommunicerade ambitionsniva.

Efter I6pande dialog har Dynavox under vintern aterkommit med ett omarbetat program och en tydlig och transparent
kommunikation. | det reviderade forslaget har bolaget nu héjt EBIT-malet till 20 procent och dessutom lagt till ett

marginalmal, vilket sammantaget starker programmets relevans och tydligt 6kar ambitionsnivan.

Det nya forslaget visar att bolaget tagit till sig av vara synpunkter och arbetat fram ett program som enligt var bedémning
battre framjar langsiktigt vardeskapande, 6kad tydlighet och god samsyn mellan ledning och aktieagare.

Dynavox ar ett innehav i foljande fonder:

» Carnegie Global Resilient Small Cap
+ D&G Smabolag

« Carnegie Spin-off

« Carnegie All Cap

» Carnegie Small & Micro Cap
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3. ROSTNING PA BOLAGSSTAMMOR ROSTNING 2025

Bolagsstamman ar bolagets hogsta beslutande organ — och utgor den formella majligheten for

aktieagare att paverka bolagen. 93 Under aret har vi tydligt agerat inom vara fokusomraden och bland annat konsekvent
rostat mot styrelseledamoter som saknar aktieagande samt ersattningsprogram som

SR . inte ar i aktieagarnas basta intresse. 3y
ur rungerar det:

Bolagsstammor ar en naturlig del av var aktiva forvaltning for att skydda vardet av investeringarna ANNASURCIE SR SRS

och skapa god avkastning i de portfoljer vi forvaltar. Malet ar att rosta pa samtliga stammor dar
fonderna har placeringar. Som en direkt foljd av fondernas storlek har Carnegie Fonder storst
andelar i svenska aktiebo|ag_ Rbstning inom vara fokusomraden

Carnegie Fonders hallbarhetsteam bereder samtliga fragor som ska behandlas av stammorna.
Arbetsgruppens forslag till rostning utgar ifran den av styrelsen faststallda Policyn for
ansvarsfulla investeringar och agarengagemang samt interna regler for strategier vid utévande
av rostratt vid bolagsstamma. Vid de utlandska stammorna (ex Norden) anvander vi oss aven av

497

Roéstade bolagsstammor

analyser fran Glass Lewis som input. Forslagen férankras hos berérda forvaltare innan rosterna 220
avges. Vid stdmmorna kan vi exempelvis folja upp pa eventuella dialoger med valberedning réster MOT
infor stamman, sasom att samtliga ledamoéter bor aga aktier. Om detta trots var uppmaning
fortfarande inte ar fallet, rostar vi i regel mot den ledamot som fortsatt saknar ett aktieagande. | 1 07
. e \ Stammor MOT minst ett
m Val av styrelseledamoter Ersattningsfragor forslag
m Kapitalallokering Aktieagarforslag

Ovriga styrelsefragor

Val av styrelseledaméter 2 438 2379 59
»> Ersattningsfragor 1005 958 47
,e'J Kapitalallokering 807 790 17
A Aktieagarforslag 108 33 75
Ovriga styrelsefragor 3714 3692 22
, Geografi Antal bolag Antal stammor Antal forslag Antal FOR Antal MOT
Sverige 162 187 4773 4718 55
’28 Ovriga Europa 107 121 1 866 1799 67
lander v Nordamerika 98 102 974 872 102
O Asien 50 87 459 458 1
= Sverige = Europa ex Sverige Totalt 417 497 8 072 7 847 225

Amerika = Asia-Pacific
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4. VALBEREDNINGAR

En valberedning ar ett organ som har till uppgift att forbereda forslag till styrelseledamoéter,
styrelseordférande och revisorer, samt tillhérande arvoden. Syftet ar att ta fram val underbyggda

forslag till arsstamman, som sedan fattar de slutliga besluten.

Hur fungerar det?

Valberedningen ska sakerstalla att de kandidater som foreslas har ratt kompetens, erfarenhet
och oberoende for att bidra till bolagets langsiktiga framgang och god styrning.

Valberedningen bestar vanligtvis av representanter for bolagets storsta aktieagare. | svenska
borsbolag innebar det ofta att institutionella investerare, sasom pensionsfonder, fondbolag
och forsakringsbolag, ar aterkommande deltagare i flera valberedningar. Detta beror pa att
de kontrollerar stora kapitalmangder och darmed har betydande inflytande éver manga bolag.
Genom vart deltagande i valberedningar har vi direkt paverkan pa styrelsesammansattningen i

flera av vara svenska innehauv.

Deltagande i valberedningar infor arsstammorna 2026

Bolag Representant

Atrium Ljungberg
Asmodee
Bulten

Coor Service Management Holding

Dometic Group
Duni

Elanders

Getinge

Hexpol

John Mattson

Lifco

Lindab International
Mildef Group
NCAB Group

NCC

Skanska

Solid Foérsakring
Synsam

Wall To Wall Group

Anna Strdmberg
Kristian Akesson
Viktor Henriksson
Kristian Akesson
Simon Peterson
Mattias Sjodin
Viktor Henriksson
Anna Stromberg
Mattias Sjodin
David Ostman
Simon Blecher
Kristian Akesson
Mattias Montgomery
Simon Peterson
Mattias Sjodin
Simon Blecher
Eric Stussare

Isak Lenholm
Gustav Andersson

45,0%
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AGARRAPPORT 2025 29

41,4%

37.7% S
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35,7% 34,9%

2021 2022 2023 2024 2025
mmmm Andel kvinnor i "vara" valberedningar Snitt Stockholmsbdrsen
17
16
10 10 10
6

2021 2022 2023 2024 2025 2026

Antal valberedningar infor arsstamma
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"EN GEMENSAM NAMNARE AR ATT
DE SKA HA INTEGRITET”

Att bygga en styrelse ar mer an att fylla
platser — det handlar om langsiktigt
vardeskapande. Mattias Sjodin, forvaltare
av Carnegie Sverigefond och aktiv i tre
valberedningar, foljer i sin roll manga
styrelser over tid och i flera olika bolag.

| samtal med Mattias delar han sina
reflektioner kring vad som driver langsiktigt
vardeskapande och vilka avvagningar
som ofta ligger bakom besluten i en
valberedning.

Vad innebar arbetet i en valberedning,

och hur bidrar det till langsiktigt
vardeskapande?

— Att sitta i en valberedning ar ett tydligt uttryck
for vart agaransvar. Uppdraget handlar ytterst
om att sdkerstalla att bolagen har styrelser med
ratt kompetens och forutsattningar att moéta
framtida utmaningar.

14

Arbetet omfattar bland annat att analysera
styrelsens utvardering, identifiera
kompetensbehov, genomfdra sdkprocesser och
ta fram valgrundade forslag till arsstamman.
Aven ersattningsfragor ar centrala, dar vi
behdver balansera konkurrenskraft, rimlighet
och langsiktighet.

Genom detta arbete bidrar vi till lJangsiktigt
vardeskapande. En val sammansatt styrelse
starker bolagets strategiska riktning och
kvaliteten i beslutsfattandet. Har spelar
kompetens, erfarenhet och mangfald — inklusive
konsfordelning — en viktig roll.

Vilka faktorer paverkar vilken kompetens
som behovs i en styrelse?

— Behoven skiljer sig ofta at mellan bolag.
Faktorer som bolagets storlek, affarsmodellens
komplexitet, graden av internationalisering och

tillvaxtprofil paverkar vilkken kompetens som
behdvs i styrelsen. Aven innovationshdjd och
om bolaget befinner sig i en omstallningsfas ar
viktiga utgangspunkter.

Om bolagets inriktning férandras behéver ocksa
styrelsens sammansattning utvecklas. Det kan
handla om strategiska skiften, avknoppningar,
storre forvarv eller 6kad internationell narvaro.

| sadana lagen blir det sarskilt viktigt att tillfora
kompetenser som speglar bolagets framtida
behov snarare an dess historik.

Vad ar viktigast nar man letar efter nya
styrelseledamoter?

— Utgangspunkten ar alltid den befintliga
styrelsen. Nya ledamdter ska komplettera, inte
duplicera, den kompetens som redan finns.
Vi tittar pa relevant erfarenhet, men ocksa pa
hur personen fungerar som del av en helhet.
Kontinuitet ar ocksa viktigt — en styrelse
behdver tid for att fungera val tillsammans,
samtidigt som férnyelse kravs med jamna
mellanrum.

Vad letar du efter bortom det som star i ett
Ccv?

— Det finns en gemensam namnare for de
styrelseledamoter vi garna nominerar: de

ska ha integritet. | manga bolag finns starka
huvudagare, och da blir det extra viktigt

med ledamoter som vagar ifragasatta, ta
diskussioner och saga vad de faktiskt tycker.

Vi lagger stor vikt vid att bilda oss en
helhetsuppfattning om personen. Engagemang
ar centralt — kandidaten ska verkligen

vilja ta uppdraget, och vi ser garna att
styrelseledamoter ocksa ar, eller inom kort blir,
aktieagare i bolaget.

Hur bedomer man styrelseledamaoters
faktiska bidrag?

— Narvaro ar en hygienfaktor, men sager
inte allt. Vi for dialog med framférallt
styrelseordférande men aven vd om hur
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ledamdterna bidrar till diskussionernas
kvalitet, vilkket engagemang de visar och vilka
perspektiv de tillfor. Intervjuer med dvriga
styrelseledamoter kompletterar bilden.

Ar man ofta éverens inom valberedningen?
— | de valberedningar jag deltagit i har vi
generellt sett varit 6verens i de flesta fragor,
men det forekommer naturligtvis olika
perspektiv. Synen pa behovet av férandring i
en styrelse kan exempelvis skilja sig at, och
ersattningsnivaer ar nastan alltid féremal for
diskussion. Processen blir betydligt enklare nar
det finns en gemensam bild av om och varfor
forandringar behovs.

Vilka varningssignaler ser du i styrelser som
inte fungerar val?

— Tydliga varningssignaler ar nar svara fragor
undviks, nar styrelsen blir passiv eller nar
fortroendet mellan styrelse och ledning brister.
Lagt eget aktiedgande kan ocksa indikera
svagt incitament. Om strategiska felbeslut inte
adresseras ar det ytterligare ett tecken pa att
styrelsearbetet inte fungerar som det ska.

Finns det nagon faktor som ar sarskilt
avgorande for en valfungerande styrelse?

— Valet av styrelseordférande ar helt
avgorande. Ordféranden satter tonen i arbetet,
paverkar relationen till vd och formar styrelsens
dynamik. Att utse ratt ordférande ar darfor en
av valberedningens absolut viktigaste uppgifter.

31
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5. SAMARBETEN

Genom samverkan med andra i branschen starker vi vart gemensamma ansvar och paverkan i
viktiga hallbarhetsfragor. Nedan ar exempel pa hur detta gors.

WN'CDP

DISCLOSURE INSIGHT ACTION

CDP uppmanar féretag och stader att mata, redovisa och minska sin klimatpaverkan, inte minst
avseende utslapp av vaxthusgaser. Syftet ar att 6ka transparensen om miljépaverkan och ge
investerare och andra intressenter battre beslutsunderlag for hallbara investeringar. Carnegie
Fonder stddjer CDP sedan 2017 och deltar arligen i kampanjer som backas av hundratals
institutionella investerare som kontaktar bolag och uppmanar de att rapportera data till CDP.

EIAF

Carnegie Fonder ar medlem i Institutionella Agares Férening (IAF) sedan 2023. IAF &r en
ideell férening med andamal att tillvarata medlemmarnas intressen som institutionella dgare
pa den svenska aktiemarknaden genom att framja en god utveckling av sjalvregleringen pa
aktiemarknaden. Genom IAF samverkar Carnegie Fonder med andra &gare om det forbattrar
mojligheterna till ett aktivt och effektivt agarutévande.

21-PUNKTSLISTAN

Manga obligationsemittenter har ett bristfalligt underlag om sitt hallbarhetsarbete, vilket gor
det svart for investerare att analysera risker och méjligheter. Darfor tog Carnegie Fonder,
tillsammans med Spiltan Fonder, fram ett batteri av fragor gallande hallbarhet till emittenter.
Initiativet lanserades sommaren 2020. Dessa fragor beddms tillrackligt omfattande for att fa
en god inblick i hur féretagen arbetar och vilka maéjligheter eller utmaningar de ser framfoér sig.
Svaren pa dessa fragor blev vart krav for att maojliggéra en investering fran var sida, och har
blivit en branschstandard att anvanda sig av.
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VARA FONDER

AKTIEFONDER

RANTEFONDER

BLANDFONDER

ALTERNATIVA FONDER

Carnegie All Cap

Carnegie Global Resilient Small Cap
Carnegie Listed Infrastructure
Carnegie Fastighetsfond Norden
Carnegie Global Quality Companies
Carnegie Sverigefond

D&G Global All Cap

Carnegie SPAR Global
Carnegie US Small & Micro Cap
D&G Aktiefond

D&G Smabolag

Carnegie Listed Private Equity
Carnegie Micro Cap

Carnegie Smabolagsfond
Carnegie Spin-off

Carnegie Indienfond

Carnegie Small & Micro Cap
Carnegie High Yield

Carnegie Corporate Bond
Carnegie Investment Grade
Carnegie Likviditetsfond
Carnegie High Yield Select
Carnegie Obligationsfond
Carnegie Strategifond

Carnegie SPAR Balanserad
Carnegie Total

Carnegie Global Plus

Carnegie Sverige Plus

*Miniminivaerna tar héjd for kassa

Artikel 9 @
Artikel 9 @
Atikel 9 @
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 9 @
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8
Artikel 8

Artikel 8

Artikel 8

Artikel 8

Minsta andel hallbara

investeringar®

90%

90%

90%

50%

50%

50%

50%

30%

25%

25%

25%

10%

10%

10%

10%

5%

0%

90%

30%

30%

30%

10%

10%

30%

30%

10%

10%

0%

Andel hallbara
inevesteringar

99%
99%
98%
72%
66%
73%
72%
72%
64%
77%
60%
18%
35%
35%
61%
13%
48%
96%
63%
77%
51%
48%
34%
67%
72%
64%
22%

73%

Andel med verifierat
Science based Target

76%
20%
66%
66%
78%
71%
67%
73%
9%
78%
64%
18%
21%
45%
61%
29%
13%
21%
29%
51%
31%
10%
4%
59%
59%
49%
64%

14%

Andel som signerat UN
Global Compact

92%
39%
59%
81%
62%
99%
53%
65%
13%
93%
74%
22%
70%
77%
91%
26%
32%
77%
85%
88%
78%
67%
46%
92%
72%
73%
67%

98%

Antal stammor
rostade pa

37 st
29 st
36 st
40 st
34 st
32 st
33 st
50 st
29 st
41 st
41 st
40 st
31 st
40 st
35 st
78 st

51 st

31 st

50 st

27 st

Antal
paverkansdialoger

26 st
1 st
2 st
16 st
3 st
26 st
2 st
23 st
1 st
37 st
21 st
33 st
10 st
16 st
24 st
0 st
14 st
10 st
17 st
23 st
16 st
5 st
1 st
33 st

23 st

28 st

2 st

Andel taxonomiférenlig
omsattning

4.3%
2.8%
20%
18.6%
2.2%
1.3%
3.5%
2.9%
0%
2.9%
5.9%
0.1%
1.4%
4.7%
5.8%
0%
0.7%
4.7%
3.8%
10.3%
7.7%
0.7%
1%
3.3%
4.3%

3.9%

0.2%

Data per 2025-12-31
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TCFD-RAPPORT

TCFD star for Task Force on Climate-related Disclosures. Organisationen startades 2015 av
Financial Stability Board och 2017 lanserade TCFD sina rekommendationer om rapportering
av klimatrelaterade risker och mojligheter. Ramverket innehaller elva rekommendationer
fordelat pa fyra omraden. | féljande avsnitt redogor vi for Carnegie Fonders aktiviteter inom

respektive omrade.

1. AGARSTYRNING

Bolagets styrning kring klimatrelaterade risker
och magjligheter.

Styrelsens oversyn av klimatrelaterade risker
och maéjligheter

Carnegie Fonders hallbarhetsansvarige
presenterar varje styrelsemote en rapport over
kommande och genomférda aktiviteter relaterat
till inte bara miljé utan hela hallbarhetsomradet.
Det kan exempelvis rora utveckling av
fondbolagets analysverktyg eller inriktning av
paverkansdialoger. Fran och med 2021 kommer
styrelsen ocksa arligen informeras om status
pa Carnegie Fonders miljomal som beskrivs
narmare under sektionen "mal och matetal”.
Styrelsen har ocksa ansvar for att faststalla
Carnegie Fonders policy for ansvarsfulla
investeringar och agarutovande dar bland annat
ansvar och rapportering specificeras narmare.
Vidare godkanner styrelsen ocksa samtliga
nya fondprodukter och andringar av befintliga
produkter som ar av sadan omfattning att dess
fondbestammelser ska uppdateras, i samtliga
dessa fall ar produktens hallbarhetsprofil en
central komponent. Styrelsen godkanner de
principer som galler for eventuell rorlig ersattning
eller andra incitament som erbjuds de anstallda
i fondbolaget. Dessa innehaller mal relaterade
till hallbarhet, exempelvis genomférande av
hallbarhetsanalys och antal paverkansdialoger
med portféljbolagen.

Ledningens roll i att bedoma och hantera
klimatrelaterade risker och mojligheter

Ansvarsfordelningen  kring  arbetet med
ansvarsfulla investeringar (dar miljé ingar
som en central parameter) regleras i Carnegie
Fonders policy for ansvarsfulla investeringar och
agarutdvande dar fondbolaget Chief Investment

Officer (CIO) ar ytterst ansvarig.
Ansvarsfordelningen kan delas upp i tre omraden:

»ClO och forvaltare

Ansvarar for det Idopande arbetet med
ansvarsfulla investeringar. Forvaltarna ska, inom
ramen for sin I6pande rapportering, informera
CIO om eventuella avvikelser samt vasentliga
uppdateringar inom omradet.

»Oberoende kontrollfunktioner

Bestar i det har hanseendet av Risk Manager
och Compliance Officer. De ansvarar for att tillse
att interna processer och uppfdljning av dessa
utformas pa ett satt som mojliggdér god intern
kontroll. Eventuella avvikelser rapporteras till
fondbolagets verkstallande direktor (vd) inom
ramen for kontrollfunktionens I6pande arbete.
Vd, Risk Manager eller Compliance Officer
avrapporterar vid varje styrelsemoéte eventuella
avvikelser som ar av sadan karaktar att styrelsen
bor informeras samt vilka atgarder som vidtagits.

»Hallbarhetsteam

Bestar av tre anstallda — en hallbarhetsansvarig
och tva hallbarhetsanalytiker —  som
leder och utvecklar processer och arbete

som sakerstaller att Carnegie Fonders
policy efterféljs. Hallbarhetsteamet tillhor
organisatoriskt forvaltningen for att

sakerstalla att hallbarhetsfaktorer integreras i
investeringsbeslut. Hallbarhetsteamet bidrar
med expertkunskap i att bedoma mer komplexa
risker och mdjligheter som portfoljforvaltarna
identifierat. Hallbarhetsteamet arbetar nara
CIO och kontrollfunktioner, samt tar fram
beslutsunderlag till saval styrelse som ledning,
inklusive CIO och kontrollfunktioner inklusive
CI1O och kontrollfunktioner.

2. STRATEGI

Klimatrelaterade risker och  mdjligheters
faktiska och potentiella paverkan pa féretagets
verksamhet, strategi och finansiella planering.

Identifierade klimatrelaterade risker och
mojligheter

De klimatrelaterade riskerna for Carnegie
Fonder ar begransade, fondbolaget har enbart
ett kontor i Stockholm och konsumerar 100
procent fossilfri energi. De klimatrelaterade
mojligheterna  for fondbolaget finns bland
annat inom produktutveckling. De primara
riskerna och mdjligheterna aterfinns snarast i
de fonder fondbolaget forvaltar. Nedan foljer
en redogorelse for de storsta klimatrelaterade
riskerna och majligheterna vi ser for de sektorer
vi investerar i.

Exempel pa risk

- Forhojt pris pa utslapp av
Regulatoriska vaxthusgaser der
risker - Férandrade regleringar for

befintliga produkter och tjanster

- Kostnad for att forflytta sig till
lagutslappande teknik

Potentiell paverkan

- Minskad efterfragan och
darmed intakter

Klimatrelaterade risker

| tabellen nedan presenterar vi ett par av de
klimatrelaterade risker Carnegie Fonder har
identifierat, deras potentiella paverkan och
exempel pa sektorer som identifierats ha férhojd
risk. Riskerna har ibland paverkan var for sig
men kan ocksa samspela och paverka varandra.
Exempelvis kan ett bolags initiativ att minska
sina regulatoriska risker genom att investera i
ny teknik 6ka sin teknikrisk om tekniken i fraga
ar relativt ny och oprovad. De listade sektorerna
ska ej ses som en uttdbmmande lista utan
exempel pa nagra av de med storst utmaningar.
Av utrymmesskal listar vi inte sektorerna vid
respektive risktyp, flertalet av sektorerna
beddmer vi ocksa ha forhojd risk inom fler an en
kategori. En annan viktig poang ar att flera av de
sektorer som har forhojda risker ocksa har stora
mojligheter att ta vara pa i omstallningen till ett
lagutslappande samhalle.

Sektorer med
forhojd risk GICS*

- Hogre operationella kostna-

- Airlines
- Automobiles

- Okade rérelse- och
investeringskostnader

- Chemicals Construction

Teknik - Misslyckade investeringariny - Avskrivningar och tidig - Materials

teknik pensionering av tillgangar

- Minskad efterfragan och

Marknad - Férandrade kundbeteenden darmed intakter - Electric Utilities

- Okade materialkostnader - Okade produktionskostnader - Energy Equipment & Services

- Férandrade kundbeteenden - Minskad efterfragan och -

. . . N o - Gas Utilities

Rykte - Stigmatiserande av vissa darmed intakter - Marine

sektorer

] ] - Extrema vaderhandelser
Fysiska risker i
- Stigande medeltemperatur

*Global Industry Classification Standard

- Okade produktionskostnader

- Minskad tillgang till kapital

- Metals & Mining

- Oil, Gas & Consumable Fuels
- Real Estate Management &
Development

- Transportation Infrastructure
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Klimatrelaterade majligheter

| tabellen nedan presenterar vi ett par av de klimatrelaterade mdjligheter Carnegie Fonder har
identifierat, deras potentiella paverkan och exempel pa sektorer som identifierats ha fordelaktig
exponering mot dessa. Mojligheterna har ibland paverkan var for sig men kan ocksa samspela
och paverka varandra. Vi finner ocksa att flera av de sektorer som har férhojda risker ocksa ar
de som i flera fall har stora mdjligheter att ta vara pa. Som exempel kan en cementtillverkare ha
forhojda regulatoriska risker till féljd av ett hogre pris pa utslappsratter och risk for en hdég kostnad
att forflytta sig till lagutslappande teknik och produkter. Lyckas man goéra denna forflyttning kan
det ge 6kade intakter da efterfragan pa cement med lagutsldppande teknik kan antas bli storre i
framtiden. Foretaget i fraga kanske ocksa kan fa tillgang till férdelaktig finansiering for att finansiera

investeringarna i detta.

Mojlighet

Exempel pa mojligheter

- Mer effektiva produktions-
och distributionsprocesser

RESUBSHAIMISE G atervinningsgrad

- Mer effektiva fastigheter

- Anvanda lagre utslappande
Energikallor kallor av energi

- Anvanda nya teknologier

- Utveckla eller utdka produkter

Produkter och . .
med lagre utslapp

sy - Skifte i konsumentpreferenser
Marknad - T!Ilg?ng t!II nya mgrl_mader

- Tillgang till finansiering
Motstandskraft - Resurssubstitution och/eller

diversifiering

*Global Industry Classification Standard

Potentiell paverkan

- Okad produktivitet vilket ger
hogre intakter

- Lagre kostnader till foljd av
effektivare resursutnyttjande
- Okat tillgangsvarde

- Minska risk fér hogre
framtida utslappskostnader

- Avkastning fran investeringar
i lagutslappande teknik

- Okade intakter

- Okade intakter
- Grona obligationer med
l&gre finansieringskostnad

- Mer palitlig och robust
leverantdrskedja

Sektorer med
forhojd risk GICS*

- Banks
- Building Products
- Construction Materials

- Containers & Packaging
- Electrical Equipment

- Electronic Equipment,
Instruments & Components
- Independent Power and
Renewable Electricity
Producers

- Paper & Forest Products
- Real Estate Management &
Development

- Semiconductors &
Semiconductor

- Equipment Transportation
Infrastructure

Identifierade risker och mojligheters inverkan
pa fondbolagets strategi och produkter
Samtliga  investeringar som gbérs av
Carnegie Fonder analyseras i fondbolagets
egenutvecklade verktyg for hallbarhetsanalys,
THOR. Analysen och efterfoljande bedémningar
gors utifran respektive bolags situation med
beaktning tagen for bland annat dess sektor,
storlek och geografiska exponering. Det ar darfor
svart att kvantifierbart beskriva den potentiella
paverkansgraden av de identifierade riskerna
och mojligheterna da vi anser att de alltid
ar bolagsspecifika. | analyserna betygssatts
bolagens klimatarbete pa en fyrgradig skala fran
Inadequate till Very Strong, med Adequate och
Strong daremellan. Férutom att fungera som
underlag for investeringsbeslut ger detta arbete
ocksa underlag fér diskussion och paverkan
av de bolag vi investerar i. Det kan exempelvis
vara satta mal for koldioxidutslapp i linje med
Parisavtalet eller fokusera pa de produkter vi tror
kommer gynnas extra mycket. Eller att rapportera
i enlighet med TCFD:s rekommendationer. Ett
led i att minska de potentiella klimatriskerna ar
att samtliga fonder exkluderar investeringar i
bolag som erhaller mer an 5% av sin omsattning
fran kol. De flesta av vara fonder exkluderar
pa samma satt aven investeringar i olja och
naturgas. De fonder vars placeringspolicy tillater
investeringar i fossila branslen far bedémas ha
hogre klimatrelaterade risker, speciellt pa lang
sikt (mer an fem ar).

3. RISKHANTERING

Hur bolaget identifierar, bedémer och hanterar
klimatrelaterade risker.

Processer for att identifiera och bedéma
klimatrelaterade risker

Da de primara klimatrelaterade riskerna och
mojligheterna for fondbolaget uppstar inom
investeringsverksamheten ar dessa integrerade
i fondbolagets investeringsprocess. Detta bestar
av att bolaget analyseras i Carnegie Fonders
internt utvecklade verktyg for hallbarhetsanalys,
THOR. Verktyget innehaller en modul dedikerad
till klimat. Modulen innehaller fragor baserade

pa TCFD:s rekommendationer, det vill saga
vilka vi anser ar de storsta fysiska riskerna och
transitionsriskerna fér bolaget i fraga, dar vi
aven tar hansyn till vad bolaget rapporterat till
organisationen CDP for det fall de rapporterar dit.
Vidare analyseras vilka policys bolaget har inom
omradet och bolagens historiska utslapp inom
scope 1, 2 och 3. En annan viktig komponent ar
vilka ambitioner och malsattningar bolagen har
inom klimat, dar vi helst ser att deras mal ar i
linje med Parisavtalet och verifierade av Science
Based Target Initiative.

Det ar viktigt att poangtera att vi aven analyserar
och beddmer bolagets styrelse och ledning
da det ar dessa som, precis som for oss, ar
ansvariga for att de klimatrelaterade riskerna och
mojligheterna identifieras och hanteras pa ett
bra satt. Agarbilden ar ocksa viktig att forsta da
det ar agarna som rostar in styrelsens ledamoter
och, atminstone i Sverige via valberedningen,
nominerar styrelseledaméterna. Ovan process
ar densamma for samtliga av vara fonder som
investerar i aktier och/eller obligationer.
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4. MAL OCH MATETAL

Carnegie Fonders o6vergripande klimatmal ar
framtaget och godkant enligt Science Based
Target Initiatives (SBTi:s) metodik. Malet
omfattar bolagets direkta utslapp (scope 1),
indirekta utslapp (scope 2) samt i vardekedjan
(scope 3). Fondbolaget har inga direkta utslapp
fran verksamheten och scope 1 ar darfér noll
(0). Scope 2 bestar av inkopt elektricitet och
uppvarmning, vilket sker med 100% foérnybara
energikallor. Over 95% av fondbolagets utslapp
sker i vardekedjan, dvs scope 3, dar kategorin
investeringar star for 99%. Det ar de investeringar
fondbolaget gor i de fonder vi férvaltar, vart
klimatmal omfattar darfér aven de.

Alla investeringar fondbolaget gor omfattas,
med avdrag for kassa, statsobligationer,

kommunobligationer och bostadsobligationer
vilket ar enligt SBTi:s metodik och riktlinjer. Vid

Klimatmal

Scope 1 och 2: Férnybar energi i egna
verksamheten

Scope 3: Andel forvaltat kapital i med
verifierade Science Based Target

Rapporterade utslapp (TCOZ2E)
Scope 1

Scope 2

Elektricitet & Fjarrvdrme

Scope 3

Investeringar*

Ovriga

arsskiftet 2025/2026 var det totala férvaltade
kapitalet 183,8 miljarder kronor, varav 162,3
miljarder omfattas av klimatmalet.

For Carnegie Fonders mal inom scope 1 och 2
ar forsta delmal satt att fram till ar 2025 ha 100%
av inkopt elektricitet samt 90% av energi for
uppvarmning och kylning fran férnybara kallor.
For fondernas investeringar ar slutmalet att per
ar 2040 ha 100% av det kapital som omfattas
investerat i verksamheter med godkant Science
Based Target. Forsta delmal ar 2025 dar andelen
ar satt till minst 32%. Detta mal ar enligt SBTi
i linje med Parisavtalets mal om 1.5°C graders
temperaturhdjning och uppnaddes redan 2022.

SCIENCE
BASED
TARGETS

DRIVING AMBITIOUS CORPORATE CLIMATE ACTION

Mal 2025

2025 2024 Status

Vv
53.8% v

100% 100% 100%

32% 63,6%

2025

0

1.6

1.6
188,197.0
188,082.7

114.3

* exkluderar finansierade utslapp fran Carnegie Rysslandsfond. Sedan februari 2022 &r Moskvabérsen stédngd fér utlédndska investerare och

dérmed &r ocksé Carnegie Rysslandsfond sténgd fér handel.

4

Investeringar i fossila branslen

| enlighet med Carnegie Fonders atagande gentemot Science Based Target Initiative redovisar
vi ocksa de investeringar som gjorts relaterade till fossila branslen. De flesta av vara fonder
exkluderar bolag som far mer an fem procent av sin omsattning fran fossila branslen. Fondbolagets
exkluderingskriterier finns har. Nedan redovisar vi de investeringar som finns inom fossila aktiviteter
per 31-12-2025.

Marknadsvarde (MSEK)

Andel av forvaltat kapital

Oil & Gas Producers 0 0%
Oil & Gas Services & Equipment 0 0%
Oil & Gas Supply Chain 207,834,002 0.12%
Totalt 207,834,002 0.12%

Utfall klimatmal: Andel forvaltat kapital med godkanda mal och ataganden om SBT
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Koldioxidavtryck

Carnegie Fonder mater koldioxidavtrycket for vara fonder i enlighet med den rekommendation
Fondbolagens Forening tagit fram. Rekommendationen ligger i linje med TCFD:s rekommendationer
for kapitalviktad koldioxidintensitet som ar det matt TCFD rekommenderar kapitalforvaltare att
rapportera.

KOLDIOXIDAVTRYCK PER FOND*

Carnegie All Cap 7.75 7.53 6.06 3.47 1.62 1.44
Carnegie Sverige Plus 1.69 1.5 1.71
Carnegie Corporate Bond 12.8 11.6 2.38 2.2 2.39
Carnegie Fastighetsfond Norden 3.88 2.88 4.56 2.58 2.5 1.71
Carnegie Global Quality Companies 4.83 3.59 1.59 1.68 1.32
Carnegie High Yield 13.97 15.28 5.19 4.24 4.83
Carnegie High Yield Select 24.95 18.52 8.66 10.46 5.15
Carnegie Indienfond 57.71 60.61 23.53 25.69 27.79 33.29
Carnegie Investment Grade 6.75 6.16 6.49 5 4.08 4.59
Carnegie Likviditetsfond 3.45 4,54 5.55 3.63 2.59 2.94
Carnegie Listed Infrastructure 36.75 30.54 28.82 2117 16.52
Carnegie Listed Private Equity 7.21 9.2 3.5 2.07 1.96
Carnegie Micro Cap 2.06 3.39 4.2 2.58 1.92 1.93
Carnegie Rysslandsfond 98.59 117.54 125.59 68.97 114.84 109.87
Carnegie Smabolagsfond 3.17 3.73 6.22 2.73 2.26 2.64
Carnegie SPAR Balanserad 2.55 2.5
Carnegie SPAR Global 5.83 6.31 2.88 2.13 1.89
Carnegie Spin-Off 3.37 4.32 3.61 2.33 2.35 2.37
Carnegie Strategifond 9.51 10.62 7.94 3.22 2.3 3.28
Carnegie Sverigefond 3.07 2.78 2.79 1.74 1.9 2.02
Carnegie Global Plus 2.62 0.97
D&G Aktiefond 1.46 2.92
D&G Global All Cap 0.93 0.93
D&G Smabolag 1.26 2.36
Carnegie Global Resilient Small Cap 2.76 2.69
Carnegie Small & Micro Cap 3.37 2.91
Carnegie US Small & Micro Cap 2.85 3.16

*Koldioxidintensitet méts som ett portféljbolags koldioxidekvivalenter i férhéllande till portfoljbolagets intékter. En fonds koldioxidintensitet berdknas
som det vdgda genomsnittet av koldioxidintensiteten hos respektive portféljbolag i fonden.
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HALLBARHETSTEAMET

Carnegie Fonders hallbarhetsarbete utférs av forvaltarna i fonderna, tillsammans med de bolag vi investerar i. Det
handlar om agarstyrning, om att stalla krav och att hjalpa bolagen att vaga sikta hogre.

For att stotta forvaltarna och vassa detta arbete ytterligare finns vart hallbarhetsteam som arbetar nara forvaltarna for
att pa basta satt integrera hallbarhet i investeringsprocessen.

ANNA STROMBERG

Hallbarhetsansvarig och forvaltare

Anstalld
Pa Carnegie Fonder sedan 2021. | finansbranschen sedan 1997.

Forvaltar
Carnegie All Cap

Utbildning
MSc i Financial Economics fran Stockholms universitet.

Arbetserfarenhet
Tidigare bland annat férvaltare pa Aragon Fonder, Nordea och Catella Fonder.

DAVID OSTMAN

Hallbarhetsanalytiker och forvaltare

Anstalld
Pa Carnegie Fonder sedan 2014. | finansbranschen sedan 2014.

Forvaltar
Carnegie Listed Infrastructure.

Utbildning
Civilekonomexamen fran Stockholms universitet. Certifierad hallbarhetsanalytiker,
CESGA.

Arbetserfarenhet
Risk och avkastningsanalytiker pa Carnegie Fonder och tidigare drivande i
utvecklingen av analysverktyget THOR.

MARTINA FALKENBERG

Hallbarhetsanalytiker

Anstalld
Pa Carnegie Fonder sedan 2022.

Utbildning
BSc i foretagsekonomi fran Lunds Universitet. Certifierad hallbarhetsanalytiker,
CESGA.

Arbetserfarenhet
Deltidsarbete med hallbarhetsanalys pa Carnegie Fonder.
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