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HALLBARA INVESTERINGAR - FEM VIKTIGA UTGANGSPUNKTER FOR 0SS

#1: VI SKA INTE BYTA GLASOGON, VI SKA SLIPA OM DE VI HAR

For oss handlar hallbara investeringar om, just det, investeringar. Vart uppdrag och ansvar ar att generera en hallbar
avkastning for vara kunder. Var kunskap om omvérlden och féretagen hjélper oss att géra en bedémning om framtiden.
Det handlar som tidigare om att forsta och hantera risker och att ta vara pa mojligheter. Att skydda varde for att skapa
varde. Och aldrig har val riskerna och mojligheterna varit sa stora som nu. Skillnaden mot forr ar att vi behover tanka
bade bredare och langre.

#2: VARLDEN IMORGON KOMMER INTE SE UT SOM VARLDEN IDAG

Allt mer pekar pa att vi star infor stora och avgérande systemskiften. Om visionen om en hallbar ekonomisk tillvaxt
inom planetens miljomassiga och sociala gréanser ska bli verklighet, behdver vart satt att leva och organisera samhallet
forandras i grunden. Véarldens ledare har enats om att vi star infér stora utmaningar, och har visat stor beslutsamhet
om férandring genom bland annat Paris-avtalet och FNs Globala mal for hallbar utveckling.

#3: FORETAG KOMMER ATT VARA VIKTIGA MOTORER | EN HALLBAR OMSTALLNING

En myriad av féretag kommer att vara med och bidra till att vi kan na globala hallbarhetsmalen, tillsammans med
andra samhallsaktorer. Vi vill investera i foretag som har potential att véxa och utvecklas i en hallbar omstallning - som
har kompetens och kapacitet att ta vara pa den potentialen. Vi vill ocksa investera i valskétta foretag som ar medvetna
om vilka risker och utmaningar som ryms i verksamheten, och som arbetar systematiskt for att minimera de riskerna.

#4: INGET FORETAG AR PERFEKT, MEN VISSA GAR AT HELT FEL HALL

Vi ser pa foretagens hallbarhetsarbete som en resa, mot ett rorligt mal i en foranderlig varld. Den resan ar vi gérna med
pa, givet att vi &r 6verens om vilken karta och kompass vi ska navigera efter. Det innebar exempelvis att arbetet bygger
pa en tydlig uppfattning om verksamhetens miljomassiga, sociala och affarsetiska risker. Vi ar ocksa évertygade om
vikten av att foretagen tar ansvar i hela sin vardekedja, sa langt det ar mojligt.

Vissa sektorer och foretag menar vi ar daligt rustade for framtiden, med 6kande férvantningarna pa ansvar och
behovet av hallbara affarsmodeller. Vi véljer att inte investera om vi ser att affarsidén eller féretagens agerande
snarare undergraver an bidrar till att uppfylla de globala hallbarhetsmalen. | vara fonder hittar du exempelvis aldrig:

. Foretag som bevisligen agerar i strid mot FN Global Compacts tio principer for miljé, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och anti-korruption.

. Féretag som i sin verksamhet ar involverade i produktion, lagring eller handel med kontroversiella vapen,
som klustervapen, personminor, kemiska och biologiska vapen och karnvapen.

. Foéretag som finns inom verksamheter med sarskilt h6ga miljomassiga eller sociala risker, men som
anvander sig av omoderna eller kontroversiella metoder med stor negativ paverkan pa manniska och miljo.

. Foretag som producerar tobak.

#5: SOM AGARE KAN VI GORA SKILLNAD

Vi réstar pa nara 100 procent av alla vara innehavs bolagstdmmor, i linje med var dgarpolicy. Det forekommer men ar
fortfarande ganska ovanligt att hallbarhetsfragor tas upp pa bolagsstammorna, men den dagliga bolagsdialogen ska
inte underskattas. Att vid varje kontakt med ett foretag ta tillfallet att diskutera relevanta hallbarhetsfragor kan vara
det som far dem att vaga och vilja vidareutvecklas. For oss ar det mest meningsfullt att rikta vara resurser till
marknader och foretag dar det finns en tydlig forbattringspotential och dar vi har en god chans till inflytande. Det
handlar framférallt om mindre nordiska bolag och bolag pa den ryska marknaden. Klimatansvar och 6kad transperens
ar tva viktiga omraden i vart gararbete.
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OM RAPPORTEN

Innehallet ska ge dig som sparare en inblick i hur fondens filosofi omsatts i praktiken och hur den férhaller
sig till Svanens krav. Siffror, grafer och information om innehav avser 2018-09-30, det vill séga ett ar efter
att fonden fick sin Svanen-méarkning.

Mer information om fonden hittar du pa www.alfredberg.se under "Vara Fonder”.

Om du har ytterligare fragor om innehallet eller fonden, valkommen att kontakta info@alfredberg.se

DISCLAIMER

Detta &r en rapport framtagen av Alfred Berg Kapitalférvaltning AB. Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida avkastning. De
pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sékert att en investerare far tillbaka hela det insatta
kapitalet. En fond med riskklass 6-7 kan bade minska och ©ka kraftigt i varde, pad grund av sin sammansattning och de

forvaltningsmetoder som anvands.

Innan du koper en fond rekommenderar vi att du tar del av fondens faktablad, riskniva, fondbestammelser och informationsbroschyr
som du hittar pa www.alfredberg.se.


http://www.alfredberg.se/
mailto:info@alfredberg.se
http://www.alfredberg.se/

OM FONDEN

Alfred Berg Hallbar Tillvaxt Sverige ar en ¥" Foéretagens erbjudande och
aktiefond med tematisk affarsmodelli centrum.
hallbarhetsinriktning, som placerar

svenska aktier. Fonden ar en all cap-fond,

det vill sdga den placerar i bade stora,

medelstora och sma féretag, som har en

positiv exponering mot ett eller flera av

fondens teman. Malsattningen ar att, med v’ Fossil energi
beaktande av fondens riskniva, uppné en ‘ j Vapen

. I T, Alkohol
Iang§|kt|gt goo! kap|ta!t|llvaxt och a:tt en v Styrning och v Tobak
god riskspridning erhalls. Fonden ar riskhantering v Spel
aktivt forvaltad och foljer inte nagot index. v Pornografi

Fondens placeringar ar inte inriktade mot
nagon speciell bransch.

FILOSOFI

Investeringsfilosofin bygger pa en dvertygelse om att féretag som anpassar erbjudande och affarsmodell
utifran en hallbar strategi har forutsattningar att utvecklas langsiktigt val, tack vare en strukturell tillvaxt i
omstallningen till ett mer hallbart samhalle. Med stéd i de langsiktiga trenderna och drivkrafterna, kommer
de foretag som har konkurrenskraftiga erbjudanden aven att utvecklas val pa boérsen.

Fonden har en tematisk hallbarhetsinriktning. Samtliga innehav har via sin affarsinriktning en positiv
exponering mot ett eller flera av fondens fem hallbara investeringsteman (se nedan). Dessa teman kan
ocksd kopplas till flera av FNs globala hallbarhetsmal, Agenda 2030, vilket underbygger var tes om
langsiktigt hallbar tillvaxt och vardeskapande.

Det har synsattet gor ocksa att det finns flera verksamheter som naturligt sallas bort da de snarast gar pa
tvars mot investeringsfilosofin, bland annat bolag som utvinner fossila branslen eller producerar fossil
energi eller dar det finns risk for manniskors halsa (se ovan).

Valet av aktier for fonden grundar sig pa en kombinerad analys av bolagets finansiella stallning, dess
langsiktiga tillvaxtpotential kopplat till fondens fem temaomraden och andra faktorer. Via en s kallad ESG-
analys beddmer vi ocksa bolagets formaga att hantera miljdmassiga, sociala och affarsetiska risker och
kapacitet att vidareutveckla sin hallbarhetsstrategi ("Hallbarhetsniva”). Foretag som bevisligen agerat i
strid mot FNs Global Compacts 10 principer for miljo, manskliga rattigheter, arbetsvillkor och anti-
korruption exkluderas, da vi ser det som ett tecken pa en ej fungerande styrning och riskhantering. Andra
viktiga aspekter nar vi valjer bolag ar hallbar innovation, samt hallbara drivkrafter i féretagets vision,
strategi och ledarskap.
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FONDENS UTVECKLING

TEMATISK EXPONERING

Tematiskt férdelar sig fondens innehav enligt nedan. Ett och samma innehav kan ha en exponering mot
flera teman, detta ar en schematisk bild. Ur ett traditionellt sektorperspektiv aterfinns innehaven framst
inom Konsumentvaror, Fastigheter, Halsovard och Industri.

Graf: Portféljvikt per hallbarhetstema, 2018-09-30

Energi- och
Resurseffektivitet
35%

Fornybar energi

och utslappskontroll
5%

Hallbara stiader
20%

HALLBARHETSNIVA

Vi kartlagger arligen innehavens hallbarhetsnivd, se nedan. Malsattningen &r att huvuddelen av
fondkapitalet ska investeras i foretag pa niva 3-4. Mindre innovationsbolag i tidigt skede utgor en viss
andel av portféljen. Har lagger vi ribban lagre da riskerna ar begransade, s dven de interna resurserna. Vi
granskar foretagens egen rapportering, tar del av extern ESG-analys och kontaktar foretag om
kompletterande information behdvs.

Niva Kannetecken

4 Strategiskt och integrerat Foretaget har ett moget, malstyrt och affarsdrivet hallbarhetsarbete som ar val
integrerat i saval verksamhetstyrning och strategi. Bedomningen ar att foretaget har

en god kapacitet att bade hantera risker och ta vara pa strategiska mojligheter.

3 Grundlaggande eller under utveckling Foretaget har ett grundlaggande hallbarhetsarbete som ar adekvat i forhallande till de
risker som finns i foretagets verksamhet och vardekedja, alternativt; foretaget haller
pa att bygga upp ett mer systematiskt arbetssatt och har kommunicerat en tidplan for
detta. Beddmningen ar att fortaget stegvis bygger upp en kapacitet att hantera risker

och utvecklas i linje med etablerad praxis pa marknaden.

2 Rudimentart Foretaget har tagit de fOrsta stegen mot en mer systematisk ansats till
hallbarhetsfragor.

1 Inget Foretaget har i princip inget hallbarhetsarbete, utéver enskilda policydokument och
dylikt.



Graf: Férdelning hallbarhetsniva 2018-09-30 (portfoljvikt, %)
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Under perioden har det inte skett ndgra allvarliga incidenter eller andra vasentliga avvikelser i férhallande
till FN Global Compacts 10 principer for miljé, manskliga rattigheter, arbetsvillkor och anti-korruption.

AVKASTNING
Under de forsta nio manaderna 2018 visade fonden en positiv avkastning, 12,18 procent (efter avdrag for
avgifter). Det tema som bidragit mest under perioden ar Halsa, sakerhet och valfard.

Inom Halsa, sakerhet och valféard breddade vi exponeringen med nyinvestering i Immunovia, IRRAS och
Sedana Medical. Samtidigt hade bilsakerhetsforetaget Autoliv delats upp i nya Autoliv (passiv sakerhet) och
Veoneer (aktiv sakerhet). Lakemedelsforetaget Sobi och medicinteknikforetaget Elekta gav mycket god
avkastning under perioden. Inom tema Hallbara stadder aterfanns bade fastighets- och byggbolag,
bostadsutvecklare samt konsultforetag. Byggbolagen och bostadsutvecklarna visade en negativ avkastning
beroende pa att en inbromsande byggkonjunktur, sarskilt kopplat till lagre nybyggnation av bostadsratter.
Fondens exponering bibehodlls intakt da det finns en klart vardemassig potential i aktierna. Tema Fornybar
energi och utslappskontroll ar representerad genom Climeon, Powercell och Arise. Climeon fick en stor
kompletteringsorder i juni och aktien utvecklades mycket starkt under tidig sommar. Powercells
huvudagare minskade sitt innehav i bolaget under varen. Det gjorde att kursen utvecklades mycket svagt
trots att verksamheten utvecklas i linje med vara foérvantningar. Arise har férutom egna och delagda
vindkraftverk successivt utvecklat sin projektverksamhet som kommer att ge 6kande vinstbidrag sarskilt
nar elpriserna inte ger karnverksamheten tillracklig Idnsamhet.

Sedan fonden startade i februari 2016 har den genomsnittliga arliga avkastningen varit 17,36 procent
(efter avdrag for avgifter).



TRENDER OCH DRIVKRAFTER

Trender och drivkrafter inom hallbar utveckling forstarks ar fran ar, bade som ett resultat av att
forandringar i miljon och samhallen blivit mer pavisbara, och av den respons som nu kommer fran olika
samhallsnivaer - varldssamfundet, regioner och lander, kommuner och dven bland konsumenter. Den
politiska agendan ar tydlig, vilket inte minst mérks pa hogsta nivd genom Paris-avtalet och FNs globala
hallbarhetsmal, Agenda 2030.

Klimatférandringarna ar ett faktum och den globala klimatomstéallningen gar fortare. Vi ser en storskalig
omstallning av energisystem mot fornybart, en oOkad efterfrdgan pad gréna byggnader, nya
transportlosningar och sa vidare. Fornybar energi dr den snabbast vaxande energikallan, dock behdver
tillvaxttakten 6ka om IEAs mal om 28 procent fornybart 2040 ska kunna uppnas. Omstallningen inbegriper
bade teknologiutveckling och en utbyggd infrastruktur. Nationella dtaganden inom Paris-avtalet utmynnar
generellt i 6kad reglering, som t.ex. Sveriges nya klimatlag och EUs klimatmal.

Okat fokus pa lokala luftutslapp. Luftkvaliteten i stora stader har blivit en halsofraga.l storstader i Indien
och Kina ar halsosituationen ofta akut och har vantas allt tuffare krav pa industri, energiproducenter och
transporter i och kring staderna. Dieselskandalen i bilindustrin har skakat om och storstader som Paris,
Aten, och Madrid planerar dieselbilsforbud. Stader i Tyskland och Sverige har getts tillstand.

Urbaniseringstrenden fortsatter. Enligt prognos kommer 70 procent av varldens befolkning att bo i stader
2050. Det ar stader, inte minst s kallade mega-stader, som i hég grad ska mdta manniskors basala behov
av bostad, mat och rent vatten, men ocksa andra valfardstjanster som skapar hallbara samhéllen. Det &r
ocksa i staderna en stor del av klimatomstdliningen ska ske. Systemldsningar och ibland rena
systemskiften kommer att krévas, sasom utbyggd kollektivtrafik, uppgradering av vatten- och
energiinfrastruktur och billiga bostader.

En accelererande resursbrist nar fler ska dela pa mindre. Odlingsmark och farskvatten ar tva exempel, inte
minst i anslutning just till utbyggnad av stdder. Krympande arealer av odligsbar mark och
farskvattenreserver staller krav pa effektivare anvandning. Exempelvis ar vegetabiliskt protein mer areal-
och klimateffektivt an animaliskt. Vatten kommer i hogre grad atervinnas i framtiden. Slutna system och
cirkulara resurfléoden ar malbilden. Detta galler inte minst industrin och energisektorn som &r stora
vattenanvandare.

Stort tryck pa varldshaven. Under 2018 har fororeningen av varldshaven uppmarksammats och fokus har
legat pa plastféroreningar. Runt om i varlden tas initiativ for att minska plastanvandningen generellt och
undvika att den hamnar i haven. Att byta ut plast mot nedbrytbara férnyelsebara material ar en stark trend.
EU lanserade under 2018 ett atgardspaket som bland annat ska leda till 100 procent atervinnbar plast
2030. Aven klimatférandringarnas effekt pa varldshaven oroar, detta kan dock endast I6sas pa det globala
planet.

Vaxande och aldrande befolkning. | de flesta av varldens lander 6kar den genomsnittliga livslangden och i
genomsnitt blir vi allt aldre. Seniorer och gamla berdknas uppga till drygt 2 miljarder 2050. Detta bidrar till
att den totala befolkningen véxer i varlden, och darmed trycket pa resurserna, men annu tydligare ar att
behovet av effektiv vard och andra produkter/tjdnster som underlattar livet for aldre blir allt storre.

Okat valstand, dar fler lyfts ur fattigdom och den globala medelklassen véxer. Konsumenternas beteenden
och preferenser forandras i takt med detta. Man har rad att kdpa mer och av béattre kvalitet. Ren
lyxkonsumtion 6kar, framforallt pa vissa utvecklingsmarknader, inklusive utlandsresandet. Ur ett resurs-
och klimatperspektiv ar det angelaget att sa langt det ar mojligt frikoppla 6kad konsumtion fran
miljépaverkan, till exempel genom en vaxande andel tjanstekonsumtion och 6kat intresse for kvalitet och
reparationer.



INNEHAV

Under perioden har vi 6kat antalet innehav fran 45 till 48. Tva nya bolag har tillkommit (Epiroc och
Veoneer) till foljd av uppdelning av Atlas Copco respektive Autoliv. Ovriga nytillkomna &r Immunovia, IRRAS
och Sedana Medical. Granges och Victoria Park har avyttrats under perioden da de beddémdes vara
fullvarderade. Under perioden har vi inte haft anledning att avyttra innehav till féljd av incidenter i strid med
FN Global Compacts 10 principer for miljé, manskliga rattigheter, arbetsvillkor och anti-korruption, eller av
andra hallbarhetsskal. Nedan listas fondens 10 stérsta innehav med kort motivering till varfér vi har
investerat (langre ner finns en fullstdndig innehavslista). Gemensamt fér samtliga &r en mogen och
affarsdriven hallbarhetsstrategi som &r val integrerad i vision och verksamhetsutveckling, men vi
kommenterar aven nedan vilka framtradande ESG-risker vi ser att bolagen har i sina verksamheter.

SEB - En innovationsdriven gron bank. SEB har vi valt inom temat Hallbar konsumtion och finansiering.
Stora banker har en viktig samhallsroll, eftersom de star bakom hur stora kapitalfloden allokeras pa
marknaden och hur finansiella risker begransas. En hallbar bank menar vi har ett tydligt forhaliningssatt till
hur hallbarhetsfragor hanteras i de avseendena och i alla delar av sin verksamhet. SEB uppfattar vi ar den
svenska storbank som éver aren varit mest innovativ inom hallbarhetsomradet och utvecklat strategier och
arbetssatt for samtliga av bankens affarsomraden. SEB var pionjarer inom gréna obligationer och har
utvecklat investeringsprodukter for sa kallad mikrofinansiering, utdver ett brett sortiment av fonder med
hallbarhetsinriktning. Under 2018 lanserade banken grona huslan. Den samlade bilden ar en bank som
arbetar genomgripande och systematiskt, med sikte mot framtiden.

Bankens ESG-risker omfattar & ena sidan exponeringen mot icke hallbara eller oetiska verksamheter via
utlaning och investeringsverksamhet, & andra sidan affarsetiska risker kopplade till produkter, tjanster och
kundrelationer. Var bedémning ar att SEB har dokumentrade processer for att forutse och hantera dessa
risker, men i en allt mer reglerad milj6 for finansiella sektorn ser vi hur banker far sta till svars for historisk
praxis. | investering och utlaning ryms klimatrisker som ar kopplade till vissa innehav och kunders
verksamhet. Beredskapen for att hantera dessa indirekta klimatrisker ar déverlag god i banken.

ABB - Mojliggoér en hallbar global energiomstallning. ABB har en tydlig och strategisk koppling till temat
Energi- och resurseffektivitet och ar aven verksamma inom Fornybar energi och utslappskontroll. ABBs
kunder finns i manga olika industrier och samhallssektorer. Tillvaxten har i alla skeden av féretagets
historia varit starkt innovationsdriven och ABB har alltid legat i fronten av den tekniska utvecklingen,
framfor allt inom energisystem. Lagring och effektiv distribution ar har en stor utmaning i samband med
utbyggnaden av fornybar energiproduktion. Mer an 50 procent av intdkterna kommer fran
hallbarhetsrelaterade produkter. Forutom produkter inom energieffektivisering foér industri och
energiproduktion, producerar ABB komponenter till den vaxande férnybara energisektorn. Enligt foretaget
sjalvt kommer 56 procent av intadkterna fran produktkategorin "eco-efficiency”. Malet &r 60 procent 2020.

Den storsta ESG-risken ar att bolaget bryter mot interna eller externa regelverk, da styrning och kontroll i en
global verksamhet med manga anstéllda ar en standig utmaning. ABB finns i princip i hela varden och har
nara 150.000 anstéllda, samtidigt som ordervardet pa foretagets produkter och tjanster kan vara mycket
hoégt och kopplade till offentliga sektorn. Dessa faktorer innebar en stor exponering mot risken fér mutor
och korruption, kartellbildning och bedragerier pa lokal niva. ABB har en ansenlig exponering mot fossil
energiproduktion, men deras produkter och tjanster kan ofta tillampas aven inom férnybart. ABB levererar
komponenter till stora damprojekt och annan storsklaig energiinfrastruktur, som kan ha negativ paverkan
pa lokalsamhallen och milj6. Klimatrisken bedémer vi vara begransad, da ABB har en stark klimatstrategi.

Sandvik - Spetskompetens inom materialhantering. Vi har valt Sandvik inom temat Energi- och
resurseffektivitet, med sarskilt fokus pa materialeffektivitet. | en varld med krympande resurser kommer
effektivitet ocksa handla om att fa ut mesta mojliga nytta ur de material som utvinns och féradlas, inte
minst viktigt nar det galler ravaror med stor miljopaverkan. Sandvik ar verksamma inom manga olika
produkt- och kundomraden och beskriver sin affar som "avancerad materialteknik som gor skillnad”. Vi
bedémer att kompetens att hantera material och férddla dem med hdg precision, kommer att bli allt
viktigare i framtiden. Sandvik kan erbjuda sina kunder l6sningar som bade hushaller med materialet i sig
och ger material som har exakt de egenskaper som kravs i en viss process eller produkt. Exempel ar inom
fornybar energi, elbilar och andra klimatrelaterade I6sningar, men aven inom exempelvis medicinteknik.
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Den stdrsta ESG-risken ar att bolaget bryter mot interna eller externa regelverk, da styrning och kontroll i en
global verksamhet med manga anstallda ar en standig utmaning. Det galler framfér allt inom anti-
korruption och arbetsvillkor pa utvecklingsmarknaderna. Det finns dven sociala och miljomassiga risker
kopplade till féretagets leveratdrskedja och kunder, framférallt inom gruvnaring i kansliga lander. Var
beddmning ar att bolaget agerar ansvarsfullt inom ramen fér vad de kan paverka. Klimatrisken bedémer vi
vara begransad, da Sandvik har en stark klimatstrategi.

Essity - Fornybar ravara blir viktiga konsumentprodukter. Essity sorterar in under temat Hallbar
konsumtion och finansiering, men har aven en koppling till temat Energi- och resurseffektivitet da
produkterna baseras pa férnybar ravara fran hallbarhetscertifierat skogsbruk. Essity knoppades av fran
SCA 2017 och blev ett renodlat konsumentvaruforetag inom hygienprodukter. Marknaden ar global.
Hygienprodukter ligger forst nar manniskor lyfts ur fattigdom eftersom det bidrar till battre halsa och
livskvalitet. Essitys vision och strategi syftar just till att hdja hygien- och héalsostandarden i varlden. Vi
vardesatter foretagets proaktiva arbete med att sprida information om viktiga globala halsofragor, inte inte
minst de ofta tabuelagda menstruation och inkontinens. En hég innovationsniva och malstyrt arbete éver
aren har lett till bade en resurseffektiv tillverkning och hallbara kunderbjudanden. Sammantaget ar Essity
bade ett miljéval och ett bra exempel pa socialt vardeskapande.

Den storsta ESG-risken ar att bolaget bryter mot interna eller externa regelverk, da styrning och kontroll i en
global verksamhet med manga anstéllda @r en standig utmaning. Det galler framfér allt inom anti-
korruption och arbetsvillkor pa utvecklingsmarknaderna. Det finns dven en inneboende intressekonflikt
mellan storskaligt skogsbruk och naturvarden. Essity, och andra stora inkOpare av pappersravara, kritiseras
ofta for detta, trots hallbarhetscertifieringen. Det avser inte minst ravara som har sitt ursprung utanfor
Sverige, till exempel i Ryssland dar kontrollen ar svagare. Klimatrisken bedémer vi vara begransad, da
Essity har en stark klimatstrategi, som forstarks av att ravaran ar férnybar.

Atlas Copco - Hallbar produktivitet ar ledstjarnan. Atlas Copco har vi valt for att vi vardesatter bolagets
innovationsdrivna utveckling, som leder till forbattrat klimatavtryck, samt 6kad ergonomi och sakerhet i
bolagets manga och ofta tunga kundsegment. Atlas Copcos affarsidé ar att hjalpa sina kunder till 6kad
produktivitet, dar viktiga aspekter ar 6kad energieffektivitet och minskade koldioxidutslapp, samt forbattrad
arbetsmiljo. Atlas Copco, verkar pad en global marknad inom affairsomrddena kompressorteknik,
vakuumteknik, industriteknik samt bygg- och anlaggningsteknik. Kompressorer finns i manga olika
produkter och industriprocesser och star fér éver 15 procent av véarldens elférbrukning. Det finns stor
forbattringspotential. Exempelvis kan sa kallad VSD-teknologi for kompressorer minska elférbrukningen
med upp till 50 procent jamfort med tidigare modeller. Aven inom andra produktomraden, som verktyg och
maskiner, finns motsvarande potential.

Den storsta risken ar att bolaget bryter mot interna eller externa regelverk, da styrning och kontroll i en
global verksamhet med manga anstéllda ar en standig utmaning. Det galler framfér allt inom anti-
korruption och arbetsvillkor pa utvecklingsmarknaderna. Det finns dven sociala och miljomassiga risker
kopplade till foretagets leveratérskedja och kunder i kansliga lander. Den risken har dock minskat sedan
den gruvrelaterade verksamheten saldes under 2017. Var beddémning ar att bolaget agerar ansvarsfullt
inom ramen for vad de kan paverka. Klimatrisken beddmer vi vara begransad, da Atlas Copco har en stark
klimatstrategi

Electrolux - For resurseffektivitet i hemmet. Electrolux har en stark koppling till temat Hallbar konsumtion,
da konsumentledet utgér huvuddelen av forsaljningen. Electrolux ar ett innovationsdrivet féretag som
under ett par decennier legat i fronten nar det galler att utveckla resurseffektiva hushallsprodukter.
Striktare energikrav for hushallsprodukter ar en global trend, inte minst pd massmarknader som Brasilien,
USA och Kina. Electrolux visar pa en tydlig strategisk inriktning genom att satta mal, avsatta resurser och
aktivt marknadsfora sitt mest resurseffektiva sortiment - Green Range star idag for cirka en femtedel av
omséttningen. Aven inom material- och energihantering i den egena produktionen arbetar bolaget for ékad
effektivitet. Electrolux har satt ett ambitiost klimatmal att minska utsldppen med 80 procent mellan 2015
och 2025. Under samma period ska de ocksa for en tredjedel av sina salda produkter uppna en 25-
procentig minskning nar det galler klimatavtrycket vid anvandning.



Den stdrsta ESG-risken ar att bolaget bryter mot interna eller externa regelverk, da styrning och kontroll i en
global verksamhet med manga anstallda och ett omfattande leverantérsnat ar en standig utmaning. Det
galler framfér allt inom anti-korruption och arbetsvillkor pa utvecklingsmarknaderna och i
lagkostnadslander.

Skanska - Lang hallbarhetsresa till ledande position . Skanska ser vi som en god representant for temat
Hallbara stader. Tack vare ett langvarigt och strategiskt hallbarhetsarbete har Skanska tagit sig till en
ledande position nar det galler gront byggande, inte bara inom fastigheter, utan aven i infrastrukturdelen.
Att besitta den kompetensen och kunna erbjuda ett konkurrenskraftigt erbjudande, ser vi som en
framgangsfaktor langsiktigt, dd fokus pa hallbar samhallsutveckling 6kar. | alla delar av planerings-,
projekterings- och anbudsprocesser kommer detta att vara centralt pa de marknander dar Skanska verkar.
Med strategin Journey to Deep Green™, tydliggdr Skanska sin stravan efter att skapa byggnader och
infrastruktur med nara noll miljopaverkan och minskade langsiktiga driftskostnader.

Den stdrsta ESG-risken ar att bolaget bryter mot interna eller externa regelverk. Det galler framfor allt inom
anti-korruption, halsa och sakerhet, samt arbetsvillkor. | en projektbaserad verksamhet som i
byggbranschen, ar styrningen och kontrollen svarare an i en fast verksamhet. Inte minst &r det en utmaning
i underentreprendrsledet. Klimatrisken bedémer vi vara begransad, da Skanska har en stark klimatstrategi.

SKF - Far saker att snurra lattare och snabbare. Ett bolagsval inom temat Energi- och resurseffektivitet.
SKF ar varldsledande inom kullager och produkterna finns i olika storlekar och utférande, i manga i olika
tilldmpningar och i ett 40-tal olika industrier. En gemensam namnare ar minskad friktion, snabbare
rotation, hallfasthet och sékerhet. Minskad friktion dr en faktor som kan Oka energieffektivitet och
sdkerhet i manga olika tillampningar. Vi ser darfor SKF som en strukturell vinnare i en varld med okat fokus
pa detta. Knappt 6 procent av intdkterna kommer fran miljésegmenten fornybar energi (framst vindkraft),
elbilar, atervinningsindustrin och aterbruk av kullager. Vi férvantar oss att den andelen kommer att vaxa.

Den storsta ESG-risken ar att bolaget bryter mot interna eller externa regelverk, da styrning och kontroll i en
global verksamhet med manga anstéllda ar en standig utmaning. Det géller framfor allt inom anti-
korruption och arbetsvillkor pa utvecklingsmarknaderna. Klimatrisken bedémer vi vara begransad, da SKF
har en stark klimatstrategi.

AstraZeneca - Folksjukdomar och global hadlsa. AstraZeneca, som sorterar under fondens tema Halsa,
sakerhet och valfard, ar ett av varldens storsta lakemedelsbolag. Produktportféljen ar bred, dock med
fokus inom hjart- och karlsjukdomar, andningsvagar, cancer, inflammation och autoimmunitet, infektion
och vacciner, samt neuromedicin. Lakemedelsindustrin har ofta kritiserats for att sétta sa hoga priser pa
sina lakemedel att de i praktiken bara ar tiligangliga for medelklassen eller manniskor i lander med
subventioner. AstraZeneca ar ett av flera stora lakemedelsbolag som har bérjat utveckla strategier for att
rdda bot pa detta. Det ar fortfarande i ett relativt tidigt skede, men AstraZenecas initiativ, som framst
riktats till den afrikanska marknaden, omfattar bade storskaliga sjukdomsférebyggande insatser, samt
vissa initiativ for att kunna erbjuda lagre priser pa lakemedel fér personer med sma inkomster.

Vi beddémer att AstraZenecas mest framtradande ESG-risker finns inom patientsakerhet, framfoérallt kopplat
till kliniska studier, samt hanteringen av lakemedel i miljon. LAkemedelsbranschen ar hart reglerad inom
affarsetisk praxis och dvertramp kan vara kostsamma.

Boliden - Kompetensledare i cirkularekonomin. Temat Energji- och resurseffektivitet inbegriper aven ett
gruvbolag, med en betydande miljopaverkan i absoluta tal, men samtidigt viktig lank i en hallbar utveckling.
| en cirkular ekonomi behdvs kunskap och erfarenhet inom effektiva materialfloden, som inte minst
inbegriper materialatervinning och att maximera utbytet i primarutvinningen. Boliden ingar i fonden mot
bakgrund att de ar varldsledande i sin bransch inom saval processeffektivitet (energi- och
materialanvandning) samt elektronikatervinning, bada viktiga inslag i en cirkular ekonomi i en varld med
krympande resurser. Bolidens koldioxidintensitet ligger val under medianvardet i branschen internationellt.
Sammantaget tror vi att mycket en hog resurseffektivitet och utveckling av cirkulara affarsmodeller
kommer att vara en konkurrensfaktor i sektorn.
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Boliden har aven ett mycket val utbyggt arbete kring framtradande ESG-risker som lokala miljoutslapp,
hélsa och sakerhet och haller tack vare riktade miljdinvesteringar god marginal till lagens gransvarden. Pa
klimatsidan beddmer vi att Boliden har de stora omstéliningskostnaderna bakom sig.

Samtliga innehav och tema per 2018-09-30

Namn Tematisk exponering

ABB Munters

Atlas Copco Nederman

BillerudKorsnés Nibe

Boliden Sandvik ENERGI-OCH

Bulten SCA RESURSEFFEKTIVISERING

Epiroc SKF

Fagerhult Systemair

Loudspring*

Arise ..

JE— FORNYBAR ENERGI &
UTSLAPPSKONTROLL

Powercell

SEB KappAhl

Electrolux Midsona HALLBAR KONSUMTION OCH

Essity Scandi Standard FINANSIERING

H&M

Besqab Kungsleden

Bonava NCC

e S HALLBARA STADER

Fabege Sweco

JM

AstraZeneca Hansa Medical

Autoliv Immunovia

Bone Support IRRAS . .

Capio Sedana Medical HALSA & SAKERHET

Doro SOBI

Elekta Veoneer

*Investmentbolag
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AKTIVT AGANDE

Alfred Berg Hallbar Tillvaxt Sverige ar en aktivt forvaltad fond dar varje innehav finns med pa egna meriter.
En aktiv férvaltning kraver en aktiv bolagsdialog. Vi har en I6pande kontakt med vara innehav som framst
syftar till att 1ara kdnna dem och inhdmta information som &r relevant fér var tematiska inriktning och som
komplement till bolagens finansiella rapportering och hallbarhetsrapportering. Under perioden har vi inte
fort nagra riktade paverkansdialoger med bolag i fonden, i syfte att driva igenom en specifik fraga.

ROSTNING PA BOLAGSSTAMMOR

Var strategi ar att rosta vid alla innehavs bolagstdmmor, i linje med var agarstyrningspolicy. Det innebar att
vi kan rosta for eller emot ett lagt forslag, eller avstd att rosta. De fragor som dominerar pa
bolagstammorna ror styrelsesammansattning, incitamentsstrukturer, och kapitalstruktur. Det som gor att vi
rostar emot eller avstar fran att rosta pa ett forslag ar antingen att forslaget ar illa underbyggt, eller att det
gar emot viktiga principer i var garpolicy. Vi tar extern hjalp med att tolka och omsatta var policy i varje
enskilt bolag och stammoforslag och genomfor var rostning via sa kallas proxy voting. Det innebar att ett
ombud genomfor rostningen enligt var instruktion.

Huvudprinciper i var agarpolicy:
e Agera i aktiedgarnas langsiktiga intresse
e Skydda aktieagarnas rattigheter
o Sékerstélla en oberoende och effektiv styrelsesammanséattning
e Linjera incitamentsstrukturer med aktiedgarnas langsiktiga intresse
e Tillhandahalla rattvisande, tillrackling och aktuell information

e Sakerstalla god praxis inom miljo och det sociala omradet

Under 2018 kunde vi inte fullfdlja var strategi att rosta pa alla stdmmor, pa grund av ett byte av sa kallad
depadbank i mitten av stdmmoséasongen (depabanken ar en viktig lank i vart rdstningsforfarande). Darfor ar
det inte relevant att redovisa ndgon samlad réstningsstatistik.

Vi rostade pa foljande 25 ordinarie bolagsstammor: AstraZeneca, Atlas Copco, Autoliv (fére uppdelning),
Bonava, Castellum, Climeon, Electrolux, Essity, Fabege, Fagerhult, IRRAS, JM, Loudspring, Midsona,
Munters, NCC, Nederman, Powercell, SCA, Scandi Standard, SEB, Sedana Medical, Skanska, SKF, Sweco.
Detta motsvarade cirka 56 procent av portféljens varde och knappt halften av innehaven. Vi réstade mot
ledningens forslag i 13 av dessa bolag, framst rorande olika typer av formansprogram for ledningen,
rérande styrelsens sammansattning och ersattning till styrelsen, samt rérande villkor for nyemission.
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