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Halsningar fran VD

Var ambition 4r att vara kompetenta och engagerade i fragor
som ror hallbarhet och samhaillsansvar. Vi anvander var posi-
tion som en langsiktig, aktiv forvaltare och 4gare fér att skapa
varde f6r vara kunder i linje med principerna om hallbarhet och
socialt ansvar. For att uppna detta satte vi upp flera mal nir en
ny hallbarhetsstrategi spikades 2020. Vi ska vara aktiva dgare
och vara tydliga med vara férvantningar och krav. Vi kommer
att erbjuda ansvarsfulla och hallbara produkter, kommunicera
klart och tydligt om hallbarhet och bygga kompetens.

Ett av malen vi stillde upp var att erbjuda produkter med en
tydlig hallbarhetsprofil. Under 2021 har vi, i linje med ODIN:s
hallbarhetsstrategi, etablerat en ny aktiefond. Alla ODIN:s fon-
der kan definieras som hillbara, men ODIN Sustainable Equities
ar var forsta fond med héllbarhet som huvudsyfte. Fonden ger
kunderna mojlighet att spara i mer hallbara féretag.

2021 var aret da hallbarhet gick fran "soft law” till "hard law”.
EU:s handlingsplan for hillbar finansiering innehaller flera krav
pa oss inom finansbranschen och de bolag vi investerar i. I forsta
hand 4r kraven kopplade till 6kad rapportering om hallbarhet.
Standardiserad rapportering om hallbarhet ger oss battre infor-
mation om de bolag vi investerar i. Standardiserad rapportering
pé fondniva kommer att ge kunderna mer information om de
fonder de investerar i. BAda kommer att bidra till 6kad transpa-
rens och kunskap om hallbarhet.

For att ytterligare starka och vidareutveckla vart hallbarhets-
arbete har vi under 2021 férstarkt vara hallbarhetsresurser och

anstallt fler kompetenta medarbetare. Det innebir att vi gir in i 2022 med 6kad kapacitet och kompetens inom hall-

barhet i férvaltningen av ODIN-fonderna.

Héllbarhetsbedémningar ar en viktig del av var investeringsprocess och uppféljning av de bolag vi investerar i. I den
har rapporten kan du lisa om ODIN-fondernas arbete med aktivt 4gande under 2021. Med férhoppningar om ett

gott investeringsar!

Med férhoppningar om ett gott investeringsar!

Bjorn Edvart Kristiansen
VD, ODIN Forvaltning
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Halsningar fran CIO

Inom ODIN har vi under aret tagit flera stora steg inom
hallbarhet. Vi har bland annat etablerat var foérsta hall-

barhetsfond, aktiefonden ODIN Sustainable Equities.
Fondens syfte 4r att investera i bolag som bidrar till en
gron och hillbar omstallning. Det betyder inte att vi san-
ker vara krav pa bolagen niar det giller kvalitet, l6nsam-
het och hog avkastning pa kapital. Dessa kriterier gar
hand i hand med fondens hallbarhetssyfte.

Samtidigt har det pa senare ar kommit allt fler krav, bade
pa oss och de bolag vi investerar i, varfor det ar viktigt
for oss att vara tydliga med hur vi arbetar med hall-
bar-het. Vi fortsatter att arbeta malmedvetet utifrdn den
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strategi vi lade 2020 och som l6per ut i &r. Det handlar
om att fortsitta det goda arbete vi gor, se till att vara
fonder lever upp till de héga krav vi har satt upp, forbatt-
ra kommunikationen och rapporteringen samt férbattra
kunskap och andra atgirder internt.

Det ir gladjande att se att vara fonder har levererat god
avkastning under hela 2021, samtidigt som vi i 4nnu
hogre grad har inférlivat hallbarhetskriterier i vara fére-
tagsanalyser. Det finns ingen motsattning mellan lang-
siktig god avkastning och att investera i hallbara bolag.

Alexander Miller
CIO



Sahar arbetar ODIN med hallbarhet

P4 ODIN ar vi stockpickers, vilket innebar att vi ar se-
lektiva i valet av bolag vi vill investera i. Olika hallbar-
hetskriterier paverkar bolagens virdeskapande &éver
tid. Hallbarhetsbedémningar 4r en avgérande faktor
i alla investeringsbeslut. Just darfér arbetar vara for-
valtare nira bolagsledningar och stiller krav och fragor
som ror deras hallbarhetsarbete. I praktiken utévar vi
aktivt 4gande och anvander var rost for att paverka och
sikerstalla att hallbarhetshiansyn hamnar hégre upp pa
dagordningen.

2012 undertecknade vi FN:s principer fér ansvarsfulla
investeringar. Principerna gar ut pa att vi férbinder oss
att genomféra och redovisa hur vi integrerar ansvars-
tagande och héllbarhet i vara bolags- och portféljbedém-
ningar. Detta giller dven for vara rantefonder.

Vért hallbarhetsarbete kan samlas i tre huvudkategorier:

1. Integration - vi integrerar hallbarhetshinsyn i ODINs

investeringsbeslut.

2. Aktivt dgarskap - vi dr aktiva dgare i de bolag vi investerar
i genom dialog med bolagsledningen och genom att

anvinda var rostritt pa bolagsstimmor.

3. Uteslutning och observation - vi viljer bort vissa bolag pa
grundval av deras beteende och/eller vilka produkter/
tjinster bolaget erbjuder. Om beteende /produkter
forindras i de bolagen vi dger sitter vi upp bolagen pa en

observationslista.

INTEGRATION innebir bland annat att vi gor hallbar-
hetsanalyser av de bolag vi investerar i. Samtliga bolag vi
investerar i presenteras for férvaltningsavdelningen, vil-
ket aven inbegriper en grundlig hillbarhetsbedémning.
Det innebdr att vi vager risker och méjligheter med avse-
ende pa hallbarhet, samt hur val styrelsen och ledningen
ar skickade att hantera detta. Dessutom ser vi regelbun-
det over innehallet i vara portfoljer. Fér att kunna gora
adekvata bedémningar &r tillgdngen pa information av-
gorande och vi inhdmtar uppgifter fran flera olika kallor.
Vi anvinder inte bara offentligt tillganglig information
som &rsredovisningar och rapporter fran icke-statliga
organisationer, utan aven information fran méten med
representanter fran bolagsledningen i aktuella bolag
samt fran analytiker. Dirtill anlitar vi externa analys-

byraer for att fa objektiva bedomningar av bolag. For
nirvarande anlitar vi analysbyrdn Sustainalytics, som
ger oss tillgang till sin omfattande féretagsdatabas och
analytiker, samt analys kopplad till produktinvolvering
och hindelser.

AKTIVT AGARSKAP handlar om att nyttja var rostratt
som aktiedgare, bade genom att résta pa bolagsstimmor
och fora en dialog med de bolag vi investerar i. Vi ingar
ocksd i flera valberedningar. Syftet ar att skapa medve-
tenhet och paverka bolagen att stirka sitt hallbarhetsar-
bete. Darigenom kan bolagen bli annu bittre pa att han-
tera de olika problemstillningar de kan stéta pd, nagot
som 4ven gagnar aktiedgarna. Vart mal ar att rosta pa
alla bolagsstammor i de bolag som vi investerar i. For att
gora detta pa basta satt anvander vi oss av tjanster fran
ISS Proxy Voting Service, dir vi far forslag pa hur vi ska
rosta ur ett hillbarhetsperspektiv.

I dialog med de bolag vi investerar i ar
detta som regel kopplat till specifika
handelser, redovisning eller teman som
vi vill belysa. Om négot sker i de bolag vi
investerar i inleder vi omedelbart en di-
alog. Om vi inte ser ndgon formaga eller
vilja till férandring siljer vi vara aktier i
bolaget.

Som ett resultat av vara koncentrerade
portféljer ar vi i manga fall stora agare i
de bolag vi investerar i. Var rost hors, och
vi ser till att anvinda den. I de bolag dar
vi 4r mindre 4gare dr vi ofta betjanta av
att samarbeta med andra investerare.

UTESLUTNING OCH OBSERVATION ir instrument som
vi anvinder om det sker saker i ett bolag som kan strida
mot vara riktlinjer.

Som aktiv forvaltare 4r var strategi nar vi sitter ihop
vara portfoljer att vara bolagsorienterade. Darfor har vi
inte lika stort behov av uteslutningslistor 6ver bolag som
vi inte vill ha i vara portféljer. Det innebér att alla bolag
som vi investerar i 4r grundligt analyserade och utvalda
efter en langre process.

Ett antal bolag utesluts efter en omfattande bedémning
av deras riskprofil och framtidsutsikter. Hir spelar hall-
barhetskriterier en avgérande roll. Vi undviker ocksa
vissa sektorer och enskilda bolag utifran de produkter de
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Sahar arbetar ODIN med hallbarhet

erbjuder och/eller hur de upptrader. Vi gér bedomning-
arna med utgdngspunkt frin vira egna och SPU:s (Sta-
tens Pensjonsfond Utland) kriterier. Vi foljer ocksd SPU:s
uteslutningslista och bolag som utesluts av SPU tas bort
fran var investeringsmiljé.

Ett bolag utesluts eller f6rs upp pa observationslistan vid
misstanke om allvarliga och systematiska overtradelser
av allmint vedertagna normer. Vi férutsitter att de bo-
lag vi investerar i upptrider i enlighet med principerna i

Vi utesluter bolag som har mer an:

av omsittningen kopplad till kontro-
versiella vapen (vapen som vid normal
anvandning kranker minskliga rattig-
heter)

av sin omsattning knuten till
tobaksproduktion

av sin omsittning knuten till pornografi

av sin omsittning knuten till oljesand

av sin omsittning knuten till utvinning
av termiskt kol eller vars verksamhet i stor
utstrickning 4r baserad pa termiskt kol
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EN Global Compact. Principerna rér manskliga rattighe-
ter, arbetsritt, miljé och antikorruption. Dessutom har
vi tagit fram dokument som beskriver vara egna férvant-
ningar pa de bolag vi investerar i.

De foretag vi investerar i ska upptrada i en-
lighet med principerna i FN Global Compact:

Manskliga rattigheter

Princip 1: Foretagen skal stodja och respektera

skydd av internationellt erkdnda manskliga rattigheter
Princip 2: Foretagen ska férsakra att de inte ar
inblandade i krankningar av manskliga rattigheter

Arbetstagares rattigheter

Princip 3: Upprétthalla foreningsfrinet och erkanna
ratten till kollektiva férhandlingar

Princip 4: Eliminera alla former av tvangsarbete

Princip 5: Sakra att barnarbete avskaffas

Princip 6: Sakra att diskriminering i arbetslivet avskaffas

Miljo

Princip 7: Foretagen ska stddja forsiktighetsprincipen

vad galler miljérisker

Princip 8: Ta initiativ for att starka ett storre miljomedvetande
Princip 9: Uppmuntra utvecklandet av miljévanlig teknik

Anti-korruption

Princip 10: Foretagen ska motarbeta alla former
av korruption, inklusive utpressning och bestickning
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Vad vi har gjort hittills i ar

2020 antog ODIN en ny hallbarhetsstrategi. Strategin
anger tydliga mal som vi arbetar mot i vart hallbarhets-
arbete. Under 2021 har vi, i linje med strategin, inrattat
en ny aktiefond. Syftet med fonden ar hallbarhet di den
ar en artikel 9-fond i enlighet med EU-férordningen om
offentliggérande av héllbarhetsinformation. Mer infor-
mation om fonden finns p4 sidan 16.

Under 2021 har vi ocksi anstillt fler resurser for att
stiarka var hallbarhetskompetens. Du kan lisa mer om
ODIN:s nya hallbarhetsansvarige pa sidan 17.

Dialog med vara bolag

Under det forsta halvaret hade vi 91 samtal med bolag
kopplat till temat hallbarhet. Nedan féljer en éversikt
over de teman som har diskuterats under dessa méten.
Vi definierar dessa dialoger som tillfillen da vi specifikt
kontaktar bolag for att férhora oss om eller diskutera
hallbarhetsfriagor. Vi har dven riknat in de tillfillen da
bolag kontaktat oss for att fi dterkoppling frin aktiei-
garna pa vad vi tycker ar viktigt.

Under 2021 har vi haft en nira dialog med flera féretag
om initiativet Science Based Targets (SBTi). Initiativet
hjalper foretag att stilla upp mal for att minska utslap-
pen. Malen anses vara vetenskapligt baserade om de
staimmer 6verens med vad den senaste klimatvetenska-
pen anser krivs for att nd mélen i Parisavtalet.

Under 2021 har vi fokuserat pa temana modernt slave-
ri, styrelsesammansittning och klimatrisk. Fonderna
granskades for att uppticka risker relaterade till dessa
teman och vi har fért en dialog med bolag som ar sarskilt
sarbara. Pa nasta sida hittar du exempel pa dialoger med
vara bolag under 2021 och en sammanstillning 6ver hur
vi rostade pa drsstimmorna.

Amne fér dialog 2021

36 7% 34 %

30 %
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E - Miljo och klimat

Utmaningar kopplade till E:et i ESG handlar om milj6
och klimat. Med tanke pa hur bridskande det ar att vid-
ta atgarder for att minska varldens koldioxidutslipp, ar
detta det hillbarhetstema som far éverligset mest upp-
mirksambhet.

Nya EU-regler ar pa vig som specificerar bolagens bidrag
till att minska koldioxidutsldppen i atmosfiaren och hitta
nya gréna losningar. Hir finns killor till bade risker och
mojligheter fér bolag i olika branscher. Vi arbetar fér att
vara bolag ska gora en tydlig bedémning av deras paver-
kan pa klimat och miljo.

Det 4r glddjande att se att bolag i allmdnhet blir battre pa
att rapportera om hallbarhet, bide nar det giller klimat-
paverkan och andra ESG-faktorer som ar vasentliga for
bolaget. Dessutom atar sig allt fler bolag att f6lja Science
Based Targets Initiative (SBTi) - vilket innebiar att malen
for utslappsminskningar bor ligga i linje med Parisavta-
lets 1,5-gradersmal. Detta 4r ocksd nagot vi diskuterar
ofta med de bolag som vi investerar i. Genom att géra
ataganden och rapportera framsteg blir det majligt for

Miljd och Kiimat

Bolagsstyming

bade ledningen och andra intressenter att félja upp bola-
gets utveckling.

Under 2021 har Kerry Group, Dassault och Atlas Copco
stallt upp mal fér utslippsminskning. Thermo Fisher,
Visa, Henry Schein, S&P Global och Diploma har férbun-
dit sig att stilla upp mal.

Ett narliggande tema ar klimatrisken, som &r ett av vara
tre temaomrdden i ir. Vi dgnar tid at att bedéma kli-
matrisken i de bolag vi dger. Bolagen kommer i varieran-
de grad att paverkas av omstallningen till ett utslapps-
snalt samhille. Energiintensiva industrier baserade pa
fossil energi kommer att uppleva hégre kostnader pa
grund av striktare regler och ett gronare skatte- och av-
giftssystem. Producenter av fossil energi kommer grad-
vis att uppleva minskad efterfragan pa sina produkter.
A andra sidan kommer bolag som kan tillhandahalla 16s-
ningar som minskar vir energiférbrukning att ga ljusare
tider till motes. Klimatrisken &r inte statisk, utan nagot
som bolagen sjilva kan paverka genom innovation och
formaga att gora anpassningar och omstéllningar.
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S - Social och samhallsrelaterad hansyn

P& samma sitt som vi férvantar oss att bolagen ska fo-
kusera pa sin paverkan pd miljon och klimatet, férvan-
tar vi oss ocksd att de ska fokusera pa hur de paverkar
minniskor och samhille. Inget bolag ar perfekt och alla
har utmaningar i olika grad, men det ar viktigt att bo-
lagen tar tydlig stallning till vad som 4r acceptabelt och
vad som inte ar det. Men vad hinder nir definitionen av
vad som ar bra och vad som &r daligt varierar fran land
till land? Vi granskar véira fonder for att hitta eventuel-
la avvikelser. Var erfarenhet siger att det finns speciella
utmaningar med bolag som har sarskilt komplexa varde-

kedjor.

Som vi skrev i arsredovisningen fér 2020 har vi varit i
kontakt med Yara om en av deras leverantérer i Vitryss-
land, Belaruskalis. Arendet handlade om de anstilldas
strejkratt och om allmint daliga arbetsvillkor hos Yaras
underleverantér. ODIN uttryckte att vi dr oroade &ver
si- tuationen. Yara har varit tydligt med vad de kraver
av sina underleverantérer. I det hir fallet 4r Yara Bela-
rus- kalis enskilt stérsta kund och dirfoér har de en stor
moj- lighet att paverka.

I slutet av 2021 kom nyheten att Norge ansluter sig till
den senaste utvidgningen av sanktionerna mot Belarus.
Anledningen till sanktionerna ar Lukasjenkoregimens
utnyttjande av utsatta migranter och deras agerande
gentemot grannlidnderna. Kort darefter kom nyheten att
Yara stoppar alla inkop frin Belarus. Sanktionerna gor
det alltfér krdvande att uppratthilla virdekedjan i Bela-
rus. Yara ar tydliga med att detta minskar bolagets for-
maga att paverka sikerheten och arbetsvillkoren inom
Belaruskalis, men kommer att fortsitta att samarbeta
med Belaruskali vad giller HMS i samarbete med fack-
foreningen dar.

For ett ar sedan triffade vi Stodkommittén for Vastsaha-
ra for att lara oss mer om vilka problem som ar kopplade
till bolag med nirvaro i det ockuperade Vastsahara. Det

IRTTEAMERNR
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Milj3 och Kiimat

Bolagsstyming

har arbetet skrev vi om i férra drets héllbarhetsrapport.

Av vara portféljbolag hade svenska Atlas Copco och tyska
Continental di verksamhet i omradet. Det férstnamnda
lamnade omradet 2020. I februari i ar meddelade Conti-
nental ocksa att bolaget inte har forlingt sitt leverans-
avtal for transportband till OCP, Marockos statligt dgda
gruvbolag. Aven om vi har en liten rést globalt, lagger vi
tid pa att skapa inflytande och dialog med de bolag som
har koppling till dessa och andra ESG-relaterade fragor.

I ar har ODIN, som tidigare namnts, sirskilt fokus pa
modernt slaveri, ett paraplybegrepp som omfattar olika
situationer dir personer utsitts fér grov exploatering.
For vara bolag med decentraliserade affairsmodeller stil-
ler detta krav pi bra riktlinjer och rutiner som minskar
risken for den hir typen av incidenter. Det brittiska hil-
so- och sikerhetskonglomeratet Halma sticker enligt var
bedomning ut i positiv riktning genom sitt tydliga fokus
och genom sitt samarbete med vilgérenhetsorganisatio-
nen Stop The Traffic. Halma har fler &n 7 200 anstillda i
over 40 bolag och verksamhet i mer 4n 25 lander. Bolaget
har ingen centraliserad inképsavdelning, vilket gor leve-
ranskedjorna komplexa och fragmenterade.

Den hir utmaningen léser bolaget genom att krava att
alla foretag alaggs att genomfoéra halvarsvisa internkon-
troller som bekriftar att verksamheten féljer koncernens
riktlinjer och rutiner fér kritiska minskliga rattigheter
och etiska fragor, inklusive modernt slaveri. Sa vitt vi vet
finns det inte nagra kontroverser eller nagon forekomst
av modernt slaveri i vara bolag, men enskilda bolag har
en bit kvar nar det galler riskstyrning och kartlaggning
av underleverantérer. Vi kommer att fortsitta att folja
upp bolagens arbete framéver.




G - Bolagsstyrning

Nar vi bedémer ett bolag 4r dess ledning en mycket viktig
del av analysen. Detta kallas pa engelska f6r Governance
och handlar om styrelsens och ledningens férmaga att
fatta bra och langsiktiga beslut. Som mycket annat hand-
lar detta till stor del om incitamentsstrukturer. Detta
galler bade for alla som arbetar inom bolaget och fér dem
som leder det. Styrning star pa manga sitt i centrum for
vart ESG-arbete. Vi r darf6r mana om att utéva var rost-
ratt pd arsstimmor, vi sitter i valberedningar och vi ar en
aktiv agare i vara bolag.

Ocksa i ar ar de vanligaste problemen relaterade till be-
l6ning, styrelsens sammansattning etc. Det senare ar ett
av vara tre fokusomraden i &r och vi kommer under hés-
ten att fortsitta att prata med vira bolag om detta.

En karnpunkt for bra bolagsstyrning ar att ledningen
och styrelsen fattar beslut som ligger i aktiedgarnas in-
tresse. I april kom beskedet att DNB vill férvirva kon-
kurrenten Sbanken och att de lagt ett bud pa Sbanken
som lag cirka 30 procent 6ver aktiekursen. Sbanken ar en
mycket vil positionerad bank med hég kundnéjdhet och
god lénsamhet. De har en marknadsandel fér bolan pa
cirka 3 procent i Norge, och har ocksa en stark position
pa sparmarknaden. DNB fick tidigt godkdnnande fran
den storsta aktieidgaren, Altor, med vissa villkor. Inom
ODIN bedémde vi att DNB:s erbjudande var fér lagt och
tackade till en bérjan nej. I april var drendet fortfarande
oppet och flera intressenter kunde anmaila sitt intresse
for banken. ODIN Norden, med en dgarandel pa 4,8 pro-
cent i Sbanken, inledde férhandlingar med DnB och ban-
ken valde att héja budet med 5 procent jamfért med det
ursprungliga budet. Vi valde da att tacka ja till budet. Vi
anser att det ar viktigt att ta dessa strider, och som aktiv
forvaltare med relativt stora dgarposter har var rost stor
betydelse. Forvarvet godkindes inte av den norska kon-
kurrensmyndigheten. DNB har 6verklagat beslutet.

Miljg och Kiimat

Bolagsstyming

Agarstyrning ar ett omrade som vi ir mycket engagerade
i. Ett av de underliggande temana ar hur dynamiken och
samarbetet mellan fungerar mellan styrelseordférande
och koncernchef. Vi har nigra exempel i fonderna pa att
koncernchefen ocksa fungerar som styrelseordféran-
de. Generellt sett ar detta en praxis som vi inte tycker
ar bra, eftersom det kan ge upphov till intressekonflik-
ter. Nar en enskild person innehar bada titlarna ligger
alla stora beslut i den hir personens hinder. Detta kan
gora det svart for styrelsen att objektivt bedéma resul-
tat och 6vervaka verksamheten. Genom att behalla se-
parata roller kan koncernchefen fokusera pa den dagliga
verksamheten i bolaget, medan styrelseordféranden och
styrelsen kan 6vervaka och objektivt bedéma ledningens
arbete. Det finns dock inga regler utan undantag. Vi har
sett flera exempel dar en sddan organisation ar lamplig
och mycket produktiv. Detta giller ofta i bolag som be-
finner sig i ett tidigt skede, eller dar bolagets grundare
fortfarande deltar aktivt i ledningen.

Under de senaste aren har vi diskuterat detta tema med
tva av vara franska bolag som arbetar med samma per-
son i ordférande- och koncernchefsrollen. Servicebolaget
Teleperformance och kéksutrustningstillverkaren Grou-
pe SEB. Signaler frin vara moten med bolagen i ar tyder
pd att de nu viljer att ta hinsyn till synpunkter fran flera
av aktiedgarna och kommer att separera rollerna inom
en snar framtid. Vi vilkomnar detta.

En annan viktig punkt ir foretagets incitamentsstruk-
tur. I dialog med Volution Group har vi argumenterat
for att bolaget ska inkludera ESG-mal i sin langsiktiga
ersattning till ledningen. Vid ett méte med bolaget i ok-
tober bekraftade vi att 20 % av deras LTIP kommer att
baseras pa att bolagets hallbarhetsmal uppnas.
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Arsstammor och valberedningar

Under arets sasong rostade ODIN emot ersittningsnivan
for vd i Wells Fargo. Vi bedomde att den totala nivan var
hog och att ersittningen inte i tillracklig grad ar kopplad
till uppnadda resultat. ODIN rostade ocksa for ett aktie-
agarférslag som ber bolaget att ta fram en rapport som
visar omfattningen av incitamentsprogram f6r anstallda
i banken. Incitamentsprogrammet hade tidigare en ut-
formning som ledde till riskfyllda beslut. Det 4r darfor
viktigt att bolaget 4r transparent vad giller det nya pro-
grammet.

P4 Berkshires arsstimma lades tva aktieigarforslag
fram. Det forsta aktiedgarforslaget efterlyser battre re-
dovisning av klimatrisker och klimatméjligheter. Det an-
dra forslaget stallde krav pa 6kad 6ppenhet och redovis-
ning av féretagets insatser for att férbattra méangfalden.
ODIN valde att rosta fér de har férslagen. ODIN ar en
langsiktig dgare och klimatrisk och klimatméjligheter ar
nagot som paverkar bolaget idag och i framtiden. Okat
fokus pa mangfald kan fa positiva foljdeffekter och pa-
verka bolagets mojligheter att anstilla de basta chefer-
na. Generellt dr vi positiva till férslag som uppmuntrar
bolaget att vara mer transparent i samhallsfragor. Mer
information om bolagets arbete ar viktigt i var helhets-
bedémning av bolaget.

ODIN &r ocksa en aktiv dgare genom deltagande i valbe-
redningar. Valberedningens uppgift ar att féresla kandi-
dater till bolagets styrelse. Styrelsen viljs pa drsstimma
och ir aktieigarnas representanter. Styrelsen 4r bolagets
hogsta organ och 6vervakar den dagliga ledningen och
verksamheten. Det hir ar ett viktigt arbete som vi utfér
tillsammans med andra stora dgare i bolagen. Féretrada-
re f6r ODIN-fonderna sitter i 10 valberedningar: Bygg-
max, Addlife, AQ Group, Beijer Alma, Addnode, Munters,
CTT Systems, Thule, Nimbus och Dustin.

Genom valberedningarna och arsstimmorna ser vi ock-
sa 6ver bolagens incitamentsprogram. Detta ar ocksd na-
got vi tar upp med bolagsledningarna i méte med dem.
Vi anser att incitamentsprogrammen ar mycket viktiga
for att férebygga uppkomsten av intressekonflikter. In-
tressekonflikter mellan aktiedgare och bolagsledningar
ar ett kant problem som kan uppsta om det inte finns
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nagra incitamentsstrukturer som sakerstaller att aktiea-
garnas och bolagsledningarnas intressen sammanfaller.
Inom ODIN strivar vi efter att minska risken f6r sddana
intressekonflikter. Vivill att de bolag vi dger ska fatta be-
slut som sammanfaller med aktiedgarnas intressen. Mer
specifikt vill vi att ledningen ska striva efter att maxi-
mera virdet per aktie 6ver tid. Samtidigt vill vi betona
att fokus pa ESG-faktorer inte ar i konflikt med detta
mal, snarare tvirtom.

I dialog med Volution Group har vi argumenterat fér att
bolaget ska inkludera ESG-mal i sin langsiktiga ersatt-
ning till ledningen. Vid ett méte med bolaget i oktober
bekraftade vi att 20 % av deras LTIP kommer att baseras
pa att bolagets hallbarhetsmal uppnas.

Arsstamma 2021

= Andel arenden dar vi har rostat emot ledningen

Under 2021 lade vi 4 723 rister pd 266 drsstimmor. Detta
motsvarar ett rostdeltagande pa 99,3 procent. Av de rister
vi lagt har 146 gadtt emot bolagens rekommendationer. Det
handlade frimst om forslag knutna till incitamentsprogram,
ersdttning till ledningar och styrelser samt val av styrelsele-
damdater. Nedan féljer nagra exempel pd hur ODIN har an-
vént rostritten under 2021.



Observations- och exkluderingslista

Observationslistan bestar av bolag med identifierade
hallbarhetsrisker, som vi ska utreda vidare. Bolag som
placeras pa observationslistan star som regel kvar ett
tag.

Under 2021 salde vi av vart innehav i Wells Fargo och
dirmed har bolaget férsvunnit fran observationslistan.
Nar vi investerade i bolaget 2017 hade banken nyli-
gen haft en forsiljningsskandal som hade gett negativ
uppmairksamhet och paverkat bankens rykte. Wells Far-
go hade skapat falska konton i kundernas namn utan
deras samtycke. Motivet bakom detta var ett bonussys-
tem som belénade de anstillda baserat pa forsdljningen
av nya produkter till befintliga kunder. P4 grund av den
harda pressen fran ledningen att na arliga resultatmal
borjade de anstillda agera pa ett satt som inte lag i kun-
dernas intresse.

Nar vi gjorde var analys av Wells Fargo 2017 lyfte vi fram
denna forsiljningsskandal som en viktig risk fér var in-
vestering. Den utvecklades dock i en negativ riktning ef-
ter att vi investerat och banken hamnade s smaningom
pa var observationslista pa grund av denna férsaljnings-
skandal. Banken har gjort framsteg och det sker positiva
forandringar. Den nuvarande ledningen har tagit sig an
arbetet med att genomféra de nédvindiga férandringar-
na.

Vi anser att Wells Fargo ar pa vag at ratt hall, men vi un-
derskattade de problem som banken stir infér och hur
lang tid det skulle ta att 16sa problemen. Vi anser att
Wells Fargo fortfarande har en stark konkurrenspositi-
on pa den amerikanska marknaden, men vi 4r osikra pa
om de nu har en organisationskultur som kan hantera
denna konkurrensposition pa ett fornuftigt sitt. Var
bedémning blev dirfor att det ar ett klokt beslut att silja
vara aktier.

Fokus pa insatser mot penningtvitt inom banksektorn
ar inte nagot nytt amne. Bankerna har férmodligen haft
ett jobb att géra pa den hir punkten men de flesta visar
att de gjort stora framsteg pa omradet.

Danske Bank har inte kommit med néigra storre uppda-
teringar kring bankens arbete med att stirka sitt pen-
ningtviattsprogram sedan 2019. Dessutom fortsitter
utredningarna av banken i USA, Danmark, Frankrike
och Estland, och utfallet nar det giller tidpunkten fér
och storleken pa vitet/vitena ir fortsatt osiakert. I de-
cember meddelade US Office of Foreign Assets Control
(OFAC) att man avslutar sin utredning av pastadda 6ver-
tradelser av amerikanska sanktioner utan att vidta at-
garder. I januari 2021 lade danska aklagare ner atalet
mot sex tidigare anstillda i avsaknad av bevis som moti-
verade anklagelserna enligt penningtvittslagen.

Vad Swedbank betraffar pagar fortfarande utredningar i
USA och Estland. I mars 2020 hade Swedbank 217 initia-
tiv for att férbattra AML-bristerna, varav 87 har genom-
forts. Det ar svart att bedéma effekten redan nu efter-
som initiativen bara varit pa plats under en kort tid. Till
skillnad fran Danske Bank har Swedbank valt att behilla
sin verksamheten i Estland.

Bra metoder mot penningtvitt dr ett maste for banker.
Det ar kostsamt att ligga efter pa det hir omradet, bade
i kronor och éren, men bankernas interna resurser och
rykte kan dven f4 sig en rejil knack. Vi féljer detta noga.
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Observations- och exkluderingslista

Observationslista

Datum Bolag Fond Orsak
2018.07.04 Danske Bank ODIN Kreditt, ODIN Europeisk Obligasjon Penningtvattsanklagelser
2018.09.11 Wells Fargo ODIN USA Affarsetik
2019.03.22 Swedbank ODIN Kreditt Penningtvattsanklagelser

ODIN Kreditt/ODIN Europeisk Obligasjon/ODIN
2019.11.14 DNB Norge/ODIN Norsk Obligasjon/ Penningtvattsanklagelser
ODIN Likviditet

2019.11.19 SEB ODIN Kreditt Penningtvattsanklagelser

Exkluderingslista
Datum Bolag Fond Orsak

2018.02.01 Fortive Corp. ODIN USA Inblandning i kdrnvapen
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Klimatpaverkan

Redan under 2017 bérjade vi mata klimatpiverkan i vara
portféljer. Klimatpiverkan pa fondnivi, i detta fall matt
i koldioxidintensitet, ger en fingervisning om hur stora
utslidppen ir for bolagen i en viss portfolj jamfort med
intdkterna. Ju lagre siffra, desto battre. Dock dr det inte
alla bolag som redovisar sina koldioxidutslapp och vi ma-
ste darfor géra vira bedomningar mot jaimférbara bolag.
Syftet med att redovisa klimatpaverkan for vara fonder
ar att uppmuntra bolagen att mita sina egna utslapp och
satta tydliga mal for att reducera dem fran dagens nivaer.

Koldioxidavtryck ar ett sitt att mita fondens expone-
ring mot utsldppsintensiva bolag. Klimatavtrycket visar
portfoljbolagens utslapp (koldioxidnivier under ett ar)

Koldioxidavtrycket (SEK)

ODIN Norge ODIN EM ODIN ODIN USA
Sustainable
Equities

45
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10

[6)]

ODIN
Norden

® Fond

i forhéllande till deras omsittning (arlig omsattning i
fondens valuta), justerat fér portféljvikt. Vi rapporterar i
enlighet med TCFD:s rekommendation om rapportering
av koldioxidavtryck for kapitalférvaltare. Analysbyran
Sustainalytics utfér berdkningarna for vara aktiefonder.
Det nyckeltal som utvarderas 4r fondens koldioxidinten-
sitet utifran berdkningar gjorda med senast tillgangliga
data per 31 december 2021.

Lis mer om hur vi beriknar koldioxidavtryck har>>

ODIN ODIN ODIN Small ODIN  ODIN Global
Fastighet Sverige Cap Europa
E [ndex

* Utsldppen dr indelade i tre kategorier: direkta utslipp (scope 1), indirekta utsldpp fran energiforsérjning (scope 2) och indi-
rekta utsldpp i samband med kop/forsdlining av andra varor och tjinster (scope 3). For att berikna foretagets utsldpp utgar
man frdn de utslipp som foretaget kan kontrollera sjilv, vilket ér utslipp inom scope 1 och 2. ODIN Beerekraft investerar i
foretag som ska bidra till omstdllningen till ett gronare och mer hallbart sambhiille. Det innebiir att féretagen bidrar till att
minska utslidppen genom de produkter eller tjinster de erbjuder. Denna minskning av utsldppen ingdr inte i de utslipp som
foretaget kontrollerar sjilv (scope 1 och 2). Fonden investerar ocksd i foretag i branscher med stora utsldpp, men dd i de foretag
inom branschen som har de mest ambitiosa planerna for utsldppsminskningar. Att foretag inom utsldppsintensiva sektorer i
ekonomin vidtar atgédrder for att minska sina utsldpp dr avgérande for att virlden ska nd ambitionerna i Parisavtalet. Mer

information om ODIN Beerekraft finns pd odinfonder.se
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ODIN lanserar ny fond

Den 29 november lanserade ODIN en hdllbarhetsfond, ODIN
Sustainable Equities. Fonden dr en aktivt forvaltad global ak-
tiefond med hallbara investeringar som syfte. Fonden inves-
terar i bolag som bidrar till att nd EU:s miljomdl och FN:s mal
for hdllbar utveckling.

Med fonden ODIN Sustainable Equities tar ODIN hallbar-
hetssatsningarna ett steg vidare. Genom att kombinera
var linga erfarenhet av ansvarsfulla investeringar med
var kvalitetsinriktade investeringsfilosofi har vi etablerat
var férsta fond som har hallbarhet som huvudsyfte.

Genom att investera i ODIN Sustainable Equities far vara
kunder méjlighet att ta del av det hallbara viardeskapande
som formar framtiden. Bolagen i fonden kommer att bi-
dra till att 16sa de stora klimat- och miljéutmaningar som
varlden star infor. Varlden 4r inne i en omstallning till ett
gronare och mer hallbart samhille. Genom sin teknik,
innovationskraft och férandringsvilja kommer bolagen
i ODIN Sustainable Equities att bidra till denna omstall-
ning, samtidigt som de skapar varde fér sina akteigare.

Fonden innehaller ett noggrant sammansatt urval av 30—
35 hallbara kvalitetsbolag fran hela virlden. I linje med
ODIN:s investeringsfilosofi har bolagen i fonden starka
marknadspositioner pa sina respektive marknader och
kan uppvisa lonsam tillvaxt. Vi vill inte ga fér langt ut pa

%
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riskskalan, utan istillet alltid investera i viletablerade
foretag, med en beprovad affarsmodell och starka balans-
rakningar.

Utvalda hallbarhetstrender ar en viktig drivkraft for var-
deskapandet i de bolag vi investerar i. Fonden investerar
i flera olika hallbarhetsteman - fran férnybar energi och
energieffektivitet till hilsa, livskvalitet och social inklu-
dering. Genom att vilja ut en liten grupp foretag fran ett
brett utbud av héllbarhetsteman kan vi koncentrera oss
pa de bista bolagen och kan sitta ihop en fond med god
diversifiering vad giller branscher, affirsmodeller och
geografl.

ODIN Sustainable Equities kommer att rapportera i enlig-
het med artikel 9 i den nya EU-férordningen om offent-
liggérande av héllbarhetsinformation. Det innebar att vi
genom var rapportering kommer att visa hur bolagen i
fonden bidrar till fondens olika hallbarhetsmal.

Det ar med gladje och stolthet vi nu har etablerat en fond
som ger vara kunder majlighet att ta del av det hallbara
virdeskapande som formar framtiden. Vi ser fram emot
att f6lja vara hallbara bolag pa deras resa mot ett grénare
och mer hallbart samhille.

—— L

S



ODIN starker satsningen genom en ny hallbarhetsansvarig

Marte Storaker har anstillts som ny hallbarhetsansvarig
hos ODIN. Anstillningen innebéar en tydlig férstarkning
av ODIN:s satsning pd hallbarhet. Hon fir huvudansva-
ret for hallbarhetsomradet inom ODIN. Samtidigt blir
Jannik Arvesen radgivare inom hallbarhet i moderbola-
get SpareBank 1 Forvaltning.

- Jag ser fram emot att ta mig av arbetsuppgifterna inom
ODIN. ODIN ar en langsiktig forvaltare dar héllbarhet
ar en naturlig del av investeringsprocessen. Férvaltarna
inom ODIN gor ett fantastiskt jobb — mitt jobb blir att
se till att vi 4r uppdaterade och ledande inom hallbarhet
framover, siager Storaker.

- Hallbarhetsaspekter 4r en integrerad del av ODIN:s
investeringsfilosofi och kultur. Bide Marte och Jannik
kommer att hjalpa oss att fokusera och halla ratt kurs,
sa att vi kan ta ytterligare steg och géra vart fér att bidra
till en mer hallbar varld, sager Alexander Miller, investe-
ringsansvarig i ODIN.

Langsiktigt arbete

Den pagaende och omfattande omstéllningen till hall-
bart vardeskapande ger odvertriffade mojligheter till
smartare resursanvindning och battre 16sningar. Det 4r
just darfér de har tjansterna ir sa viktiga for ODIN och
SpareBank 1 Forvaltning - ilinje med ODIN:s strategi for
och okade satsning pa hallbarhet, enligt Miller:

- Vi har gjort ett grundligt jobb och haft ett helhetsper-
spektiv pa hallbarhet under ling tid, sirskilt med stra-
tegi, struktur och rapportering internt. Samtidigt ir vi
aktiva i dialogen med de bolag vi investerar i for att lyfta
hallbarhet hogre upp pa agendan, sager han.

Forutsattningar for ett hallbarhetslyft

Marte Storaker kommer nirmast fran tjinsten som seni-
oranalytiker for ansvarsfulla investeringar hos KLP Ka-
pitalforvaltning och tar med sig ett outtréttligt engage-
mang for hallbart virdeskapande. Jannik Arvesen har 30
ars erfarenhet fran kapitalmarknaden och hallbarhets-
arbete. Han kommer att fungera som radgivare till Marte
och ODIN:s férvaltarteam i hallbarhetsfragor.

- Med sitt starka engagemang och gedigna erfarenhet
inom riskanalys, ansvarsfulla investeringar och héllbar-
het 4r det ingen tvekan om att Marte kommer att vara en
forstarkning for oss pa hallbarhetsomradet. Samtidigt
kan vi dra nytta av Janniks erfarenhet som radgivare,
béade till ODIN i allmanhet och till Marte och foérvaltar-
teamet i synnerhet. Detta innebar ett stort lyft och ger
inspiration for att vidareutveckla arbetet med hallbara
investeringar och aktivt 4gande, siger Miller.

Marte Storaker, hallbarhetansvarig i ODIN

Jannik Arvesen, hdllbarhetsradgivare,
SpareBank 1 Forvaltning
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ODIN:s bidrag till valgorenhet

Varje dr skinker vi bidrag till vilgorenhet. Bland de mdnga bra initiativ och frdgor som organisationer kimpar for ddr ute,
valde vi att ge drets julklapp 2021 till:

Lakare utan granser ir verksamma i hela virlden och
ger medicinsk nédhjalp till dem som behéver det mest.
De hjilper manniskor som drabbats av krig, konflikter
och katastrofer.

Sykehusklovnene triffar barn och ungdomar som lig-
ger pa sjukhus i Norge. Anhoériga berittar hur dessa mo-
ten bidrar till 6kad livslust och stoéttning for att klara en
tung sjukhusvistelse. Férildrar beskriver ocksa hur en
starkt sjalvkinsla hjilper deras barn att uppbada kraft.
Forskning visar ocksd att skratt och glidje minskar
smairta, stirker immunférsvaret och orsakar mindre
stress.

Miljgpagentene ar en miljéorganisation fér barn. De var-
ken stoder eller stéds av nagot politiskt parti, utan de
forsokeristallet fa alla politiska partier att bli innu battre
pa att ta hand om jorden. De favoriserar inte heller ndgon
livsdskadning eller religion, men tycker att alla borde bli
bittre pa att respektera varandras tro och livsaskiddning.

Miljgagentene vill ha en virld dar minniskor vet vad na-
turen klarar av och agerar och lever efter det. De arbetar
for en renare milj6 och en tryggare framtid. De uppmun-
trar alla miljoagenter att uppticka var fantastiska natur
och utforska sambandet mellan minniska och natur.
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Hand in Hand - Att utrota fattigdomen i virlden ar ett
av FN:s mal foér hallbar utveckling. Det har 4r Hand in
Hands vision. Utmaningen 4r enorm och fragan giller
oss alla - hur och var vi bor och lever. Det ar svart for
manniskor att tjana till sitt uppehaille och lyfta sig ur fat-
tigdom om de inte har ett jobb som ger en inkomst.

ODIN Fonder har under manga ar varit sponsorer till
Hand in Hand. Vi arbetar varje dag for att hitta de basta
bolagen med en bra ledning som vara fonder kan inves-
tera i. Inte sillan foljer vi ett bolag nir det vixer fran ett
litet till ett stort foretag. Nar vi stodjer Hand in Hand gor
vi ungefar samma sak - i de fattigaste omradena bidrar
vi framfor allt till att investera i kvinnor som startar
foretag som i slutindan kan férsérja en hel familj. Hjilp
till sjalvhjilp 4r en fantastisk investering som far lokal-
samhaillen och manniskor att vixa — och om det dr nagot
vii ODIN gillar 4r det fantastiska investeringar.
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