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ETT OGA FOR
KVALITETSBOLAG

ODIN ar en aktiv fondforvaltare som alltid letar efter
kvalitetsbolag som kan bidra till en hallbar omstallning, visa
I6nsam tillvaxt och ar attraktiva pa sina marknader. Vi foljer
noggrant de bolag vi investerar i och som aktiva agare
paverkar vi bolag att gora mer aktiva val.

Pa ODIN tror vi att investeringar i foretag som ligger i framkant
nar det galler hallbara lésningar kommer att ge battre avkastning
for vara kunder. Darfor ar hallbarhet en viktig del av analysen for
att forsta bade risker och mojligheter for de bolag vi investerar i.

Det handlar om att se det andra blundar for. Det handlar om att
anvanda den kraft vi har som agare till att skapa forandring.

| den har rapporten kan du lasa mer om hur vi fattar battre
investeringsbeslut genom att integrera hallbarhetshansyn.



NYCKELTAL OCH FONDRANKNING

ARET SOM GICK

Aktivt dgande dr kdrnan i aktiv och
hdllbar forvaltning. Mdlet dr att kunna
leverera god avkastning och bidra till en

omstillning. Tre uppgifter dr centrala i
vdrt arbete och rapportering:

1 17

lansering av en ny deltagande i
hallbar rantefond (ODIN valberedningar
Sustainable Corporate

Bond)

62 175

stddjande aktiedgarforslag dialoger med foéretagen vi
relaterat till ESG ager om ESG-relaterade
amnen

122 09

foretag har undertecknat bolag har forpliktat sig
FN:s Global Compact att minska utslappen
via SBTi*

Analys och urval av bolag och virdepapper
som uppfyller ESG-krav

Uppféljning och 16pande dialog med
styrelse och ledning

Deltagande i forum déar policy och
overgripande beslut fattas

549 '\ 1 97%

deltagande i andel deltagande pa
bolagsstdmmor samtliga bolags-
stémmor

267 \ /85 %

bolag ar vi ar den genomsnittliga
agare i andelen kvinnor i styrelsen
for bolagen vi ager

*Science Based Target Initiative - bolagen har atagit sig
att satta upp mal for att minska sina utslapp i linje med
1,5-2-gradersmalet.
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Aktiefond
@ @ ODIN Sustainable Equities

Rantefond

@66

@®

@ Hallbarhetspoang

Arbetet med markning av fonderna har utférts av en neutral
tredje part: Position Green (tidigare The Governance Group).

Markningssystemet har tagits fram pa de fonder som erbjuds
av SpareBank1 och ska visa fondernas hallbarhetsprofil,
baserat pa poangsattning.

Q ODIN Sustainable Corporate Bond

En fond kan fa totalt fem poang pa de tre kriterierna:
negativ screening, positiv screening och aktivt dgande.
Hallbarhetspoang A: Utmarkt (5 av 5 poang)

Fonden far hogsta betyg pa aktivt d4gande och pa uteslutning
av sektorer. Fonden far ocksa podng for investeringar i
samhéllsnyttiga bolag.

Hallbarhetspoang B: Valdigt bra (4 av 5 poang)

Fonden far hégsta betyg pa aktivt dgande och pa uteslutning
av sektorer, men saknar ett (1) podng néar det galler
samhéllsnytta.




HALSNING FRAN VAR VD

Det rader bred enighet om att en hallbar
omstillning dr nédvindig. Dagens behov
maste tillfredsstillas utan att vi dventyrar
kommande generationers maojlighet

att téicka sina behov. Detta betyder att

vi mdste kunna fatta beslut med ett
konsekvenstidnkande som gar utéver

”hdr och nu”. Vi padminns hela tiden om
vikten av detta.

Under hésten har vi pAmints om de stora klimat-
utmaningar som virlden star infér i samband med
klimatmotet i Egypten. Manga var besvikna 6ver att
slutférklaringen inte férpliktigade sig starkare for att
flytta virlden bort fran det som FN:s generalsekreter-
are Antonio Guterres beskrivit som en "motorvag till
klimathelvetet”.

Vi har ocksé pdmints om att det dterstar mycket arbete
nar det galler sociala rattigheter — bland annat genom
ett kontroversiellt fotbolls-VM i Qatar. Aven hir ir
manga besvikna 6ver att vi inte har kommit langre
2022. Anda bidrar bada evenemangen till att sitta
amnet hallbarhet pa agendan. Idag anordnas knappast

en konferens inom niringslivet eller samhaillet i 6vrigt
utan att hallbarhet ar ett centralt tema. Aven om manga
anser att utvecklingen gér fér langsamt, rader det ingen
tvekan om att mycket sker just nu och att planerna for
vad som ska hinda 4r dnnu storre.

Manga har hivdat att naringslivet, och bank- och finans-
vérlden, har varit en del av orsaken till de problem som
varlden nu star infér. Nu bérjar det dock bli mer och mer
tydligt att det inte 4r si enkelt. Naringslivet, och sirskilt
bank- och finansféretagen, ar en viktig del av 16sningen
pa problemet.

EU har utarbetat en egen handlingsplan foér en hallbar
finanssektor i syfte att underlatta hallbar verksamhet.
Genom att skapa ett ramverk fér en hillbar finanssektor
kan man 6ka finansieringen av héllbara l6sningar och
hantera finansiella risker som orsakas av exempelvis
klimatférandringar. Ramverket kan ocksd motverka

sé kallad "grénmalning” och géra det enklare att fa
tillgdng till information om vilka ekonomiska aktiviteter
som 4r hallbara. Detta f6ljs upp med nya regelverk for
bank- och finansvarlden med strikta rapporteringskrav.
Effekten av att niringslivet tar tag i detta omrade far
inte underskattas, samtidigt som otalighet fran olika
patryckningsgrupper ir en styrka.
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«For oss inom ODIN dr hdllbarhet en integrerad del av
vdr strategi. Som kapitalforvaltare innebdr det att vi
inkluderar miljohdnsyn, sociala utmaningar och
god dgarstyrning i alla investeringsbeslut. »

E6r oss inom ODIN ar hallbarhet en integrerad del av
var strategi. Som kapitalférvaltare innebar det att vi
inkluderar miljéhansyn, sociala utmaningar och god
dgarstyrning i alla investeringsbeslut. Vi gor det inte
bara for att hallbarhet ar ett begrepp som ar pa allas
lappar, en trend i tiden eller som svar pa initiativ fran
olika patryckningsgrupper. Vi gor det for att vi tror att
investeringar i bolag som ligger i framkant nir det galler
hallbara 16sningar ger bittre avkastning till vara kunder.

Darfor ar hallbarhet en viktig del av analysen f6r att
forsta bade risker och méjligheter fér de bolag vi
investerar i. Vi fattar helt enkelt battre investerings-
beslut genom att integrera hinsyn till hallbarhet. Inom
ODIN arbetar vi med att hitta bra bolag som vi kan
investera i 6ver tid. Vi har alltsi ett perspektiv pa vara
investeringar som gar utéver "hir och nu”. Vi ir ocksa
en forvaltare som sitter samman portféljer med ett
begransat antal bolag. Vi kan darfor gora bra hallbarhet-
sanalyser av alla bolag vi investerar i.

Aven om hallbarhet ir en viktig del av vér férvaltnings-
filosofi i alla vara fonder, har vi under det senaste aret
aven lanserat tva fonder som utgdr spjutspetsar i vart
hallbarhetsarbete: ODIN Sustainable Equities och ODIN
Sustainable Corporate Bond. ODIN Sustainable Equities

investerar i aktiebolag 6ver hela virlden som bidrar till
en mer hallbar framtid. [ enlighet med var investerings-
filosof letar vi efter kvalitetsbolag som bidrar till den
nédvindiga omstéllningen i vart samhille. P4 samma
satt tillhandahéller ODIN Sustainable Corporate Bond
finansiering av omstéllningen. Fonden investerar
endast i obligationer som uppfyller sarskilda
hallbarhetskriterier.

Denna rapport ger dig dnnu mer inblick i hur vi pa
ODIN arbetar med héllbarhet.

Trevlig lasning,

Bjorn E. Kristiansen
vd



HALSNING FRAN VAR INVESTERINGSCHEF

| ANGSIKTIGT
AGARSKAP

Inom ODIN ska vi vara langsiktiga dgare

av kvalitetsbolag som bidrar till en hdllbar
omstillning. Detta dr vdrt lofte till vdara an-
delsiigare. Hallbarhet och kvalitet dr likvdr-
diga kriterier som vi tar pad storsta allvar.

[ &r har vi fortsatt arbetet med att integrera hallbarhet i
vara analys- och investeringsbeslut.

Vi ser att det hela tiden stills nya krav pa de bolag vi
investerar i och pa oss som kapitalférvaltare. I septem-
ber publicerade Norges Bank Investment Management
(NBIM) sin klimatrapport. NBIM kommer att be alla
bolag man investerar i att ta fram en plan for ett mal om
nollutslipp till 2050.

I oktober presenterade regeringen en kravlista f6r bolag
dar staten ar stordgare. Malet med statens dgande

har nu anpassats till hgsta méjliga avkastning inom
hallbara ramar. Naringsministern var tydlig med att

om dessa krav inte uppfylls, "méiste man fundera pa
vem som styr dessa bolag”. Dessutom har regeringen
skarpt Norges officiella klimatmal frdn en minskning av
vaxthusgasutslappen fran 50 procent till 55 procent till
2030 jamfort med 1990 &rs niva.

Under hela 2022 har det blivit tydligare att det inte gar
att bedriva ndgon form av verksamhet utan att ha en

relation till hur verksamheten paverkar klimatet. Vi
far inte heller gldomma den 6kande fokuseringen pa de
andra globala malen som ir inriktade mot férhallandet
mellan samhaillet och bolagsigarna, d&ven om det 4r
klimatfragorna som far mest uppmairksamhet just nu.

E6ér ODIN innebir detta att vi maste stélla krav pa véira
bolag. Detta gér vi framst genom dialog med bolagen
och deltagande i bolagsstimmor. Dessutom maste vi i
annu storre utstrickning dn tidigare géra bedémningar
av risker och méjligheter i samband med hallbarhet i
vara analyser.

Vi tar hansyn till hillbarhet i vira investeringsbeslut
eftersom det 4r ekonomiskt fornuftigt. Hos ODIN vill
vi investera i bolag som férstar drivkrafterna bakom
ambitionerna om noll utslapp av vaxthusgaser. Vi anser
att dessa bolag ar bittre rustade infér det stora skifte vi
star infér. Det handlar om att anpassa affirsmodellerna
till den omstallningsrisk som 4r féorknippad med den
noédvindiga omstruktureringen. Vi ir 6vertygade om att
de bolag som lyckas med detta kommer att ge sina dgare
mycket hogre avkastning 4n de som inte gor det.

Alexander Miller

Investeringschef
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ODIN-MODELLEN

BRAVARDERINGAR
DRIVER BRA
HANDLINGAR

Vi investerar i bolag som har en tydlig
foretagskultur med en kompetent ledning,
en lonsam tillvixt och en stark konkurrens-
position - till ett attraktivt pris.

Lonsam tillvaxt

Med en l6nsam tillvixt menar vi bolag som 6ver tid
bevisat sin f6rmaga att kombinera en l6nsam tillvixt
med en sunda balansrikning.

Lonsam tillvaxt ar viktigt eftersom konkurrenskraftiga
bolag 4r beroende av att behélla kompetenta och moti-
verade medarbetare. Endast bolag som visar f6rmaga att
vixa lénsamt kan ge kompetenta medarbetare moti-
verande utmaningar 6ver tid. Lénsam tillvaxt 4r ocksa
viktigt eftersom det 4r virdeskapandet fran lénsam
tillvaxt som ligger till grund for var langsiktiga avkast-
ning som investerare.

En sund balansrikning &r viktig eftersom tillgdngen till
finansiering varierar 6ver tid. Nar marknaden &r bra

finns det gott om tillgang till gynnsam finansiering.
Nar marknaden 4r svag 4r finansieringen mindre
tillganglig. Samtidigt 4r det pa svaga marknader som de
basta mojligheterna till lénsam tillviaxt uppstar. Vi
anser darfor att det 4r viktigt att bolagen har manéver-
utrymme dven nir marknaderna ir svaga. Ett sddant
manoverutrymme har bara bolag med sunda
balansrakningar.

Stark konkurrensposition

Vi investerar i bolag som skapar varde 6ver tid och vi
investerar med ett langsiktigt perspektiv. En stark
konkurrensposition ar avgérande fér att skapa
bestaende virde. Darfor anser vi att det ar viktigt att
bolagen har en héllbar affirsmodell och en ledning med
formaga och vilja att genomféra atgirder som skapar
langsiktig konkurrenskraft.

Starka varumaérken kan lagga grunden fér en bra
konkurrensposition. Bolag med starka varumarken har
god kundinsikt. De skapar band mellan varumairket och
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PRIS

kunden som &r sa starka att priset pa produkten inte
langre ar den viktigaste beslutsfaktorn.

Starka konkurrenspositioner uppstar ocksa i situationer
dar produktens virde f6r den enskilda kunden blir
stérre ju fler kunder som anvinder produkten. Sidana
natverkseffekter kan vara sjalvférstirkande och skapa
stora barriarer for nya aktorer.

Starka konkurrenspositioner kan ocksa byggas pa
kostnadsledarskap. Sddana konkurrenspositioner ar
vanligtvis volymdrivna. Ju stérre volymer i férhallande
till de fasta kostnaderna, desto battre.

Attraktivt pris

Med attraktivt pris menar vi att det pris vi betalar ar
gynnsamt i férhallande till bolagens utveckling och
utdelningskapacitet. Ett attraktivt pris dr viktigt eftersom
priset vi betalar avgér om vi far en god avkastning pa vara
investeringar.

Vi har lart oss att bra riskbedémningar ar nédvindigt

for att uppna en bra avkastning. Darfér har vi en
uppfattning om vilken risk vi bér och inte bér ta.

Som langsiktig investerare oroar vi oss inte fér de
allménna prisfluktuationerna pa kapitalmarknaderna.
Sa lange de bolag vi investerar i skapar virde 6ver tid ser
vi sddana svingningar som en mdojlighet att 6ka avkast-
ningen genom bra kép och férsiljning. Den verkliga
risken &r att de bolag som vi investerar i utvecklas daligt
pa ett sitt som medfor langsiktigavardeforluster for
vara kunder. Den typen av investeringar vill vi undvika.
Darfor investerar vi i bolag med en kompetent ledning,
lénsam tillvaxt och en stark konkurrensposition.

For bra investeringsbeslut behovs det gott omdome.
Gott omdome ir endast mojligt med relevant kunskap
och erfarenhet. Vi dr vil insatta i de bolag vi investerar i
och vet varfér vi har valt dem. Det ar bolag som vi anser
skapar virde 6ver tid.



SA HAR JOBBAR ODIN MED HALLBARHET

Pd ODIN dr vi stockpickers, vilket innebdr
att vi dr selektiva i valet av de bolag vi vill
investera i. Vi tror att de bolag som inser
vikten av hdllbarhet kommer att ha en
konkurrensfordel under de kommande dren.
Ndr bolagsledningar uppvisar bristande
vilja och/eller formdga att ta hénsyn till
miljomadssiga och sociala faktorer, som
arbetstagares rittigheter, ser vi det som
tecken pa dalig bolagsstyrning.

Vi ar darfér méana om att sikerstalla att de bolag vi
investerar i har en god ledning och 4garstyrning, da
detta bidrar till extra bra langsiktig avkastning for vara
kunder. Hallbarhetsbedémningar 4r en avgérande faktor
i alla investeringsbeslut. Darfor haller vara forvaltare
6gonen pa hur bolagen leds och stéaller fragor och krav
pa bolagens hallbarhetsarbete. I praktiken utévar vi ett
aktivt d4garskap och anviander var rost for att paverka
och sikerstilla att hallbarhetshansyn lyfts hogre upp

pa agendan.

2012 undertecknade vi FN:s principer fér ansvarsfulla
investeringar. Principerna gar ut pa att vi forbinder oss
att genomfora och redovisa hur vi integrerar ansvars-
tagande och hallbarhet i vara bolags- och portfslj-
bedémningar. Detta giller dven for vara rantefonder.

Vart arbete med hallbarhet
kan sammanfattas i tre
huvudkategorier:

Integration - vi integrerar hallbarhetshansyn
i ODINs investeringsbeslut.

Aktivt agarskap - vi ar aktiva agare i de
bolag vi investerar i genom dialog med
bolagsledningen och genom att anvanda
var rostratt pa bolagsstammor.

Uteslutning och observation - vi valjer bort vissa
bolag pa grundval av deras beteende och/eller
vilka produkter/tjanster bolaget erbjuder.

Om beteende /produkter forandras i de bolagen vi
ager satter vi upp bolagen pa en observationslista.




Integration

Innebéar bland annat att vi gér hallbarhetsanalyser av
de bolag vi investerar i. Samtliga bolag vi investerar i

presenteras for férvaltningsavdelningen, vilket dven

inbegriper en grundlig hallbarhetsbedémning.

Det innebdr att vi viger risker och méjligheter med
avseende pa hallbarhet, samt hur vl styrelsen och
ledningen ir skickade att hantera detta. Dessutom ser
vi regelbundet 6ver innehallet i vara portféljer. For att
kunna gora adekvata bedémningar &r tillgdngen pa
information avgérande och vi inhdmtar uppgifter frin
flera olika kallor. Vi anvinder inte bara offentligt till-
ganglig information som arsredovisningar och rapporter
fran icke-statliga organisationer, utan idven information
fran méten med representanter fran bolagsledningen i
aktuella bolag samt fran analytiker.

Dartill anlitar vi externa analysbyraer for att fa objek-
tiva bedomningar av bolag. Fér narvarande anlitar vi
analysbyrin Sustainalytics, som ger oss tillgang till sin
omfattande foretagsdatabas och analytiker, samt analys
kopplad till produktinvolvering och handelser.

Aktivt agarskap

Handlar om att nyttja var rostritt som aktiedgare,
bade genom att résta pa bolagsstimmor och féra en
dialog med de bolag vi investerar i. Vi ingar ocksa i
flera valberedningar. Syftet 4r att skapa medvetenhet
och péverka bolagen att starka sitt hallbarhetsarbete.
Darigenom kan bolagen bli &nnu battre pa att hantera
de olika problemstillningar de kan stota pa, nagot som
dven gagnar aktiedgarna.

Vart mal dr att rosta pa alla bolagsstimmor i de bolag
som vi investerar i. For att gora detta pa basta satt
anvander vi oss av tjanster fran ISS Proxy Voting
Service, dar vi far forslag pa hur vi ska résta ur

ett hallbarhetsperspektiv. I dialog med de bolag vi
investerar i ar detta som regel kopplat till specifika
handelser, redovisning eller teman som vi vill belysa.
Om néagot sker i de bolag vi investerar i inleder vi
omedelbart en dialog. Om vi inte ser ndgon férméga
eller vilja till f6randring saljer vi vara aktier i bolaget.

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

Uteslutning och observation

Ar instrument som vi anvander om det sker saker i ett
bolag som kan strida mot vara riktlinjer.

Som aktiv forvaltare ar 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 vira portféljer. Det innebir att alla
bolag som vi investerar i 4r grundligt analyserade och
utvalda efter en langre process.

Ett antal bolag utesluts efter en omfattande bedémn-
ing av deras riskprofil och framtidsutsikter. Har spelar
hallbarhetskriterier en avgérande roll. Vi undviker ocksa
vissa sektorer och enskilda bolag utifran de produkter de
erbjuder och/eller hur de upptrader.

Vi gor bedémningarna med utgangspunkt fran vara
egna och SPU:s (Statens Pensjonsfond Utland) kriterier.
Vi foljer ocksa SPU:s uteslutningslista och bolag som
utesluts av SPU tas bort fran var investeringsmiljo.

Vi utesluter bolag som har mer 4n:

o 0procent av omsittningen kopplad till
kontroversiella vapen (vapen som vid normal
anvindning krinker ménskliga rittigheter)

o 5 procent av sin omsdttning knuten
till tobaksproduktion

o 5 procent av sin omsdttning knuten till pornografi

« 5 procent av sin omsittning knuten till utvinning
av termiskt kol eller vars verksamhet i stor

o utstrickning dr baserad pd termiskt kol

« 5 procent av sin omsdttning knuten till oljesand

Ett bolag utesluts eller férs upp pa observationslistan
vid misstanke om allvarliga och systematiska 6ver-
tradelser av allmint vedertagna normer. Vi férutsitter
att de bolag vi investerar i upptrader i enlighet med
principerna i FN Global Compact. Principerna rér
manskliga rattigheter, arbetsratt, milj6 och antikorrup-
tion. Dessutom har vi tagit fram dokument som beskriv-
er vara egna férvintningar pa de bolag vi investerar i.



AKTIV FORVALTNING GOR SKILLNAD

VAKSAMHET OCH
UPPFOLJNING

ODIN Forvaltning dr en aktiv, ansvarsfull
och langsiktig forvaltare. Pd uppdrag av
vdra kunder jobbar vi hart varje dag for att
skapa virden for framtiden

Hallbarhet handlar om hur bolag tar hansyn till
miljomaissiga och sociala faktorer i sin verksamhet, samt
hur de leds, organiseras och administreras. Hallbarhet ar
darfor en naturlig och viktig del i arbetet med att hitta
de basta investeringarna f6r alla ODIN:s fonder.

Vi tar hansyn till de negativa effekter ett bolag kan ha
genom vara bolagsanalyser. Det handlar om vad bolagen
g6r och hur de goér det. Analyserna leder till att vi
exkluderar vissa bolag och sektorer.

Vi anvander aktivt dgarskap for att paverka bolagen att
forbattra sig. Vi granskar ocksa portféljerna regelbundet
for att identifiera eventuella 6vertridelser av vara
forvintningar och krav. I hindelse av en 6vertradelse
forséker vi som aktiva dgare att paverka bolaget att

gora forbattringar, vilket fallen med Atlas Copco och
Embracer som beskrivs pa féljande sidor 4r exempel pa.

Forvaltningsteamet i ODIN Sverige, som har hanterat
fallen med Atlas Copco och Embracer

Fran vanster: Peter Nygren, Philip Mesch, Jonathan Schénback,
Carolina Ahnemark och Hans Christian Bratterud
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AKTIV FORVALTNING GOR SKILLNAD

CASE

ATLAS COPCO

Vad har hant?

I mars i &r framkom det att vart innehav Atlas Copco ar
en av fyra svenska industrikoncerner vars utrustning
har salts och levererats till organisationer i det ryska
karnvapenprogrammet. Det avser standardprodukter
som anvinds i all form av tillverkningsindustri, inte
specialtillverkade. Atlas Copco bekriftade uppgifterna
och inledde en utredning dir de hittade att 6ver 50
affarer har skett i strid med bolagets interna regler.
Deras ryska bolag har brutit mot deras interna regelverk
och Atlas har brustit i sina kontroller di de innan f6r-
sdljning ska sikerstilla att leverans endast avser civila
andamal i de fall kunden verkar bade inom civil och
militir industri. Det framkom att svensk teknik i flera ar
har anvints av ryska statens tillverkare av karnvapen.

Hur foljde vi upp det?

Samma dag som nyheten kom ut kontaktade vi Atlas
Copco och stillde vi flera fragor till ledningen om deras
produkter, deras interna regler, dtgirder och paféljder
och vilka krav de stiller pa sina kunder. Vi frigade ocksa
hur de bedémer risken fér att omfanget i Ryssland ar
betydligt storre an 50 affirer, vilka andra lander det kan
finnas liknande risker i, vilka myndighetssanktioner de
kan tankas fa och hur de avser att kommunicera detta
framover. Deras IR-ansvarige svarade pa alla fragor och
det var ett oavsiktligt misstag av smi volymer isolerat
till ett ryskt sdljbolag. Atlas tar denna typ av incidenter
pa storsta allvar och tar fullt ansvar fér vad som hint.
IR-ansvarig arbetade 100 procent med att underséka
exakt vad som hint och vilka som varit inblandade, och
en intern utredning tillsattes omgaende.

Under varen var vi i tat kontakt med bolaget fér att fa
uppdateringar om nir den interna utredningen skulle
bli klar, om de funderat pa en extern utredning, vilka

myndigheter de varit i kontakt med och i vilka linder.
Svaret vi fick var att den interna undersékningen inte

kommer att bli klar under viren da de undersékte
valdigt manga konton mellan 2014-2022 for att se att de
inte har brustit i fler rutiner. De tog in externa aktorer
for utredning och béade tillsatt resurser samt dndrat sina
processer for att pa ett battre sitt sikerstilla att detta
inte hander igen. Bland annat har de flyttat screeningen
fran Ryssland till centralt. De har kontaktat ISP i Sverige
och belgiska myndigheter.

Hur gar vi vidare/vad hander nu?

Under hosten avslutade Atlas Copco utredningen om
forsdljningen till Ryssland mellan 2014 och februari
2022. I samarbete med en tredje part genomférde de en
grundlig utredning av alla sina affarsrelationer i Ryss-
land under de atta aren, vilket innebar en granskning av
6ver 17 000 kunder, inklusive de féretag som tidigare
lyfts fram av media. Utredningen som avslutades identi-
fierade 16 miljoner kronor i férsiljning dir den skriftliga
dokumentationen inte rickte till for att i efterhand
verkligen faststilla den exakta kundapplikationen,
vilket strider mot Atlas Copcos grupps interna riktlinjer
och policyer. Baserat pa den information de kunde
samla in har ingen f6rsiljning till militira applikationer
bekraftats eller identifierats.

VD papekade att handelsefterlevnad 4r avgérande

for deras verksamhet, och de har darfor starkt sina
processer och gjort investeringar i automatiserings-
verktyg for att forbattra screeningprocessen for de
olika kunderna och féretagen. De har ocksa varit trans-
parenta i kontakterna med berérda myndigheter. Nar
det giller den nuvarande verksamheten i Ryssland har
de pausat alla nya bestillningar av utrustning, utom de
for humanitira &ndamal.

Var bild av Atlas Copco som ett ansvarstagande bolag
som dr mana om att gora ratt for sig och gar till botten
med incidenter som den hir 4r oférandrat och vi har
behéllit hela vart innehav.
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EMBRACER

Vad har hant?

Den saudiarabiska staten, som upprepade ganger har
kritiserats for brott mot manskliga rattigheter, blev i
juni den tredje storsta dgaren i vart innehav Embracer
genom sitt bolag Savvy Gaming Group.

Hur foljde vi upp det?

Det férsta vi gjorde nir affaren med Savvy blev offen-
tliggjord var att omgaende kontakta bolaget for att
boka méte. Sammanlagt har vi haft 6-7 méten med vd
(som ocksa ar grundare och huvudagare), foretagets
styrelseordférande och hallbarhetsansvariga. Alla tre
har varit extremt tydliga med att Savvys investering inte
kommer att paverka Embracers varderingar eller hur
bolaget drivs. De hoppas tviartom kunna paverka Savvy
och den snabbt vixande saudiarabiska spelindustrin at
ratt hall. Vi uppskattar deras tydlighet men har trots det
gjort foljande:

o Varit mycket tydliga med att vi inte gillar att
affdren genomfordes, vilket vi har framfort bade
muntligen och skriftligen till bolaget

« Virostade emot emissionsbemyndigandet pa
extrastdmman (vilket vi inte kénner till ndgon
annan aktor som gjorde, dven efter att vi fragat
runt), och

» Viminskade vdr position genom att sdlja ca.
3 miljoner aktier (ca. 15 procent av vdr position)

Under sommaren och hosten hade vi tva méten med
Savvys vd, dels pa vart kontor i Stockholm, dels pa
Gamescom i Kéln. I Kéln triffade vi dven den saudiske
prins Faisal som &r vice ordférande i Savvy och den chef
som vd rapporterar till direkt. Dessa méten har inte
andrat var uppfattning. Vi har varit tydliga med att vi
inte vill att Savvy ska fa ndgon plats i Embracers styrelse
- av bade etiska och kommersiella skal.

Hur gar vi vidare/vad hander nu?

Pa arsstaimman i september foreslogs att de inte skulle
fa nagon styrelseplats det kommande aret. Det ser vi
som positivt, och vi avser att fortsitta férsoka paverka
bolaget och dess huvudigare framéver, sa Savvy inte
foreslas till styrelsen om ett ar heller. I 6vrigt fortsatter
vi att f6lja utvecklingen noga.

Affiren med Savvy var det forsta steget som Embracer
har tagit i fel riktning, vilket ar ett tydligt minus
ivéagskalen nar alla parametrar som paverkar var
investering vags samman. Tar de fler steg i den
riktningen kommer vi att agera darefter. Forlorar vi
fortroendet for att Embracer drivs av starka virderingar
med en tydlig moralisk kompass, samt en vilja att
forbittra framtiden for samtliga intressenter, sa ska vi
inte 4ga bolaget 6ver huvud taget. Dar ar vi inte idag,
men efter Savvy-affiren &r tyvarr sannolikheten hogre
for att vi skulle kunna hamna dar framéver. Vi kommer
att fortsatta folja det hir noga, ligga nira bolaget och
paverka sd mycket som vi bara kan. Vart innehav i
Embracer ar oforindrat.



AKTIV FORVALTNING GOR SKILLNAD

KVALITETSBOLAG BIDRAR TILL HALLBAR OMSTALLNING

ODIN

SUSTAINABLE

EQUITIES

Aktiefonden ODIN Sustainable Equities
ska forst och framst ge en god avkastning
pd investerat kapital. Sokandet efter
kvalitetsbolag har alltid varit grunden for
ODIN:s forvaltningsfilosofi. Framtidens
kvalitetsbolag kommer sannolikt att bidra
till en lite béittre virld, vilket gor dem sdir-
skilt attraktiva for investeringsdndamadl.

ODIN Sustainable Equities, som lanserades i november
2021, har lagt ett kravande ar bakom sig.

- Stigande rintor, energi- och férsérjningskrisen och
kriget i Europa har lett till en omvirdering av stora delar
av aktiemarknaden, inklusive det vi pa ODIN definierar
som kvalitetsbolag, siager portfsljférvaltaren Harald
Nissen, som férvaltar fonden tillsammans med
Alexander Nilsson. Aven om bolagen har levererat

goda resultat har marknaden virderat dem lagre.

ODIN har hillbarhet som en viktig faktor i sin férvalt-
ningsfilosofi. ODIN:s tre P — Position, Prestation, Pris — 4r
kirnan om vi ska lyckas forvalta en hallbar aktiefond.

- Hallbar forvaltning kriver ett tydligt och disciplinerat
tillvigagangssatt. For det forsta kan vara investeringsval
nastan alltid debatteras - ar de tillrackligt hallbara?
Vidare ar kraven pa rapportering och dokumentation
héga, och man maste se igenom bolagens greenwashing

av den egna verksamheten. Sist men inte minst r det,
dven om fonden har hallbarhet som syfte, lika viktigt
som alltid att vi kan skapa god avkastning fér vara an-
delsigare, siger Nissen.

— Det ar kidrnan. Vi tror att féretag som har ESG och
hallbarhet hégt pa dagordningen 4r framtidens vinnare,
siger Nilsson.

For att gora férvaltningen mer malinriktad och effektiv
har férvaltningsteamet definierat fem investerings-
teman som de anser har potential att generera god fram-
tida avkastning. Samtidigt bidrar ett tematiskt fokus till
enklare kommunikation om hur fonden &r investerad
och vad andelsdgarna kan forvinta sig.

o Fornybar energi och energiomstillning

o Hallbara byggnader och infrastruktur

o  Cirkuldr ekonomi och effektivt resursutnyttjande
« Hallbara transporter

o Hiilsa, livskvalitet och social inkludering

- Inom dessa teman letar vi i runda slidngar efter tva
typer av foretag: 16sningsféretag och omstallnings-
foretag. Vi forlitar oss pa bada for att fa en balanserad
portfélj med acceptabel risk. P4 samma sitt som virlden
ir beroende av bade omstéllningar av befintliga fére-

tag och nya losningar for att l6sa utmaningarna, siger
Nilsson.

— Det ar viktigt att dven inkludera omstéllningsbolagen



nar man har hallbarhet som ett av fondens mal.
Samtidigt 4r det svart att skilja dem som faktiskt gar i
en hillbar riktning frdn dem som bara anvander stora
ord utan verklig handling.

Definitionen av ett kvalitetsbolag

DiscoverlE ar en av ODIN Sustainable Equities viktigaste
investeringar och har varit en del av portféljen sedan
fondens start.

Bolaget dr en internationell féretagsgrupp som designar
och tillverkar elektroniska komponenter f6r anvindning
iindustriella applikationer som laddare, vindkraftverk
och elmotorer. Bolaget skiljer sig frin andra elektronik-
foretag genom att de har definierat hallbarhet som
kirnan i sitt syfte. DiscoverIE verkar inom fyra huvud-
omrdden: férnybar energi, elektrifiering av transporter,
hilsa och livskvalitet samt energieffektivitet.

— Viletade efter ett unikt foretag som inte var for
valkant, sager Nilsson. Det som ar spannande med
DiscoverlE ir att de bide har en ambitiés plan for sitt
eget ESG-arbete samtidigt som karnan i bolagets affars-
modell 4r att utveckla teknik for I6sningar pa flera av de
klimat- och miljdutmaningar varlden star infér.

— DiscoverlE 4r pa manga sitt definitionen av ett
kvalitetsbolag. Bolaget har presterat bra 6ver lang tid,
har en ledning som varit med lange och har en fram-
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Aktivt forvaltad aktiefond, med
hallbarhet som syfte enligt artikel 9.

Kort om fonden

Fonden investerar i aktiebolag dver
hela varlden vilket bidrar till en mer
hallbar framtid.

Globalt
29 november 2021

Alexander Lges Nilsson
Harald Nissen

Investeringsmandat
Etablerat
Portfoljférvaltare

Referensindex Morningstar Developed Markets

Mid Large Cap Index
6av7
0,75 % - 1,05 %

Risk
Forvaltningsavgift

tidsinriktad position som en aktér som hjilper till att
16sa samhallsutmaningar med smart teknikanvindning,
sager Nissen.

Maste ha bade historik och
en bra langsiktig plan

ODIN Sustainable Equities riktar sig till vanliga sparare
och storre investerare. Allt fran folk som ar ute efter god
avkastning till en acceptabel risk till dem som enbart vill
investera i bolag som bidrar till en hallbar omstéllning.

- Vi ar mycket medvetna om virt mandat och var
investeringsfilosofi. Darfér investerar vi inte i ny-
startade foretag och verksamheter som inte uppfyller
ODIN-modellen. Vi tror att vart bidrag till en mer
hallbar framtid blir stérre nir vi investerar i bolag som
har en bra meritlista och en bra langsiktig plan, siger
Nissen och tillagger att detta dven inkluderar bolag
som har en stark position i konkurrensenom de bista
medarbetarna. — Vi upplever att akademiker staller
mycket hardare krav pa att arbetsgivare tinker hallbart.

— Vi ser att det finns méinga viletablerade foretag som ar
val positionerade for att bidra till omstallningen till en
mer hallbar ekonomisk utveckling. Dessa bolag har goda
forutsattningar for en fortsatt stark lénsam tillvaxt som
kommer att bidra till stark avkastning f6r vara
andelsigare, avslutar Nissen.
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ODIN SUSTAINABLE CORPORATE BOND

EN FOND
BIDRAR
OMSTAL

ODIN Sustainable Corporate Bond dr en
obligationsfond vars syfte dr hadllbarhet
samt god avkastning for andelségarna.
Fonden lanserades i maj 2022 och har pad
kort tid uppnadtt ett forvaltningskapital pa
1 miljard norska kronor.

Den grona omstillningen ska finansieras. Bolag emitter-
ar bland annat obligationer for att finansiera projekt f6r
att bidra positivt till omstallning och utveckling.

- Fondens mal ar att bidra till omstéllningen till en mer
hallbar virld genom att investera i obligationer som
lever upp till fondens riktlinjer fér ansvarsfulla invester-
ingar. I obligationer bidrar du diarmed till att finansiera
denna viktiga omstillning, férklarar portfoljférvaltar-
en Nils Hast, som férvaltar fonden tillsammans med
Mariann Stoltenberg Lind.

Fonden inrattades efter 6nskemal frin institutionella
kunder och ar ett hallbart investeringsalternativ som
kan ge stabil avkastning och god likviditet. Ett euro-
peiskt investeringsmandat sikerstaller tillgang till bra
rantebiarande virdepapper, och en hégre ranteniva
innebér att obligationsfonder aterigen ar ett attraktivt
alternativ till ett placeringskonto i banken.

SOIM
ILL
NINGEN

Tva fokusomraden

Fonden &r aktivt férvaltad och har tva fokusomraden
utover att uppna god avkastning. For det forsta maste
fonden leva upp till strikta riktlinjer f6r ansvarsfulla
investeringar. For det andra ar fondens forvaltare
angeldgna om att fonden ska vara likvid.

- I det hir sammanhanget betyder likviditet att vi enkelt
kan hantera flédet av pengar in och ut ur fonden. Det
gor vi genom att vara sma investerare i stora obligations-
emissioner, vilket vi kan gora eftersom fonden har ett
europeiskt mandat, siger Hast.

Ska bidra positivt

ODIN Sustainable Corporate Bond &r en sa kallad
artikel 9-fond. I praktiken innebir det att det inte

bara dr ett tillrackligt villkor att emittenten eller
obligationslanet bidrar positivt till FN:s globala mal fér
hallbar utveckling, bolagets verksamhet far inte heller
vara skadlig f6r ndgot av de andra globala malen och inte
bryta mot internationella konventioner och normer.

Aven om riktlinjerna fér ESG ar vil beskrivna och
dokumenterade finns det fortfarande inget 100 pro-
centigt definitivt svar pa vad som anses vara en hallbar
investering. Som férvaltare inom detta segment kan du



stota pa ett antal dilemman samtidigt som regelverk och
normer férindras snabbt.

— Vi har valt att inta en forsiktig hallning till vara
investeringsbeslut, eftersom vira kunder stiller hoga
krav. Vildgger stor vikt vid 6ppenhet och transparens,
just for att omradet 4r s& omfattande och hela tiden
utvecklas.

Kravande forvaltning

Det racker inte att anvinda betyg frin externa aktérer
for bolag nir det galler hallbarhet.

- Vi maste dven géra egna analyser och bedémningar.
Under de senaste aren har vi forstarkt vart hallbar-
hetsteam och har nu tva personer som arbetar heltid
med hallbarhet. Tack vare det kan vi vidareutveckla det
ramverk som ODIN har fér ansvarsfulla investeringar
och analysera de bolag vi bedémer ur ett hallbarhets-
perspektiv, siger Mariann Stoltenberg Lind.

Majoriteten av fondens investeringar dr fér narvarande i
grona obligationer utgivna av solida bolag, dar pengarna
gar till exempelvis produktion av fornybar energi eller
energieffektivisering av byggnader. Resten utgérs av
obligationer utgivna av bolag som genom sina verksam-
heter bidrar till en eller flera av fondens hallbarhetsfragor.
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Kort om fonden Aktivt forvaltad obligationsfond med

hallbarhet som syfte enligt artikel 9.

Fonden investerar i bolag/obligationer

som bidrar till minst ett av sju

definierade hallbarhetsmal.
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Valuta Andelsklass valutasakrad i NOK

- Samtidigt undviker vi bolag som ar inblandade i
brott mot internationella normer och konventioner
(EN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer f6r multi-
nationella bolag) som ror milj6, minskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik, siger Stoltenberg Lind.

Fonden investerar i obligationer utgivna av europeis-
ka bolag med hog kreditkvalitet, s kallad investment
grade eller "IG”. Minimikravet p4 kreditvirdighet ar
BBB-. Det innebar att risken for att de bolag som ger ut
en obligation som fonden 4ger gar i konkurs dr mycket
liten.

Kommersiell idealism

— Eftersom vi ar utbildade ingenjorer 4r vi nog

mer engagerade 4n genomsnittet i hur varlden ska
hantera de miljoutmaningar vi star infér. Vi ar ju lika
intresserade av hur tekniken kan bidra till att 16sa
utmaningarna som vi som férvaltare 4r intresserade
av hur bra foéretag och projekt ska finansieras fér att
skapa forandring. Inte minst till vilket pris bolagen
lanar pengar. Om vi och andra gréna investerare lyckas
kommer detta att leda pengar till dessa investeringar.
Det innebdr att fler hallbara projekt blir finansierade,
avslutar Mariann och Nils.



FONDSDATA

Aktivt dgarskap innebdr att vi nyttjar

vdr rostrdtt som aktiedgare. Detta gor vi
genom att bdde rosta pd bolagsstimmor
och fora en dialog med de bolag vi
investerar i. Vart mdl dr att résta pd alla
bolagsstimmor i de bolag vi investerar i. Vi
deltar ocksd i valberedningar ddr vi hjdlper
till att fa in ritt kompetens i bolagens
styrelser. Dirigenom bidrar vi till att 6ka
medvetenheten om hadllbarhet och paverka
bolagen att bli biittre inom det omrddet.

Genom aktivt 4gande gor vi bolagen dnnu bittre
rustade att klara av de utmaningar de kan stallas
infor, vilket aven gynnar aktiedgarna. Vidare féljer en
sammanfattning av ODIN:s aktiva d4gande 2022.

Bolagsstammor

Under 2022 hélls 360 bolagsstimmor i de bolag dar vi
ar dgare. ODIN anvinde sin rostratt vid 349 av dessa
stammor. Det innebir att ODIN rostade pa 97 procent
av de bolagsstammor som hélls i vara bolag 2022. ODIN
rostade emot styrelsen i 181 fragor som lamnats in av
ledningen. Du kan l4sa mer om ODINs principer for
bolagsstyrning hir: odinfonder.se

Ar 2022 fortsatte trenden med ett Gkande antal ak-
tieagarforslag vid bolagsstaimman i amerikanska bolag.
Bland de bolag ODIN &ger laimnades 98 aktieidgarforslag
in. ODIN valde att rosta pa 62 av dessa. I allminhet 4r
vi positiva till férslag som uppmuntrar bolaget att vara
mer transparent i samhillsfragor. Mer information om
bolagets arbete ar viktigt i var helhetsbedémning av
bolaget. P4 nista sida foljer nagra exempel pa aktieigar-
forslag som ODIN valt att stédja under 2022.


https://odinfonder.se/principer-for-bolagsstyrning/
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Bolag Forslagsstallare Forslag Tema*
Amazon.com, Inc. Shareholder Comrmss!on Third Pa.r’.[y Report Assessing Company's s
Human Rights Due Diligence Process
Amazon.com, Inc. Shareholder Publish a Tax Transparency Report S
Amazon.com, Inc. Shareholder Report on Lobbying Payments and Policy S
Amazon.com, Inc. Shareholder Commission a Third Party Audit on Working Conditions S
Berkshire Hathaway Inc. Shareholder Report on Climate-Related Risks and Opportunities E
Berkshire Hathaway Inc. Shareholder Report on GHG Emissions Reduction Targets E
Booking Holdings Inc. Shareholder Report.on Climate Chgnge Performance Metrics Into EsS
Executive Compensation Program
Dollar General Corporation Shareholder Report on Political Contributions and Expenditures S
Mastercard Incorporated Shareholder Report on Political Contributions S
Meta Platforms, Inc. Shareholder Require Independent Board Chair G
Meta Platforms, Inc. Shareholder Publish Third Party Human Rights Impact Assessment S
Meta Platforms, Inc. Shareholder Report on Lobbying Payments and Policy S
Microsoft Corporation Shareholder Report on Tax Transparency S
Tabell 1: Urval med aktieagarforslag som ODIN valt att stodja under 2022
* E - Environmental (Miljo och klimat)
S - Social (Socialt ansvar)
G - Governance (Bolagsstyrning)
Valberedningar Dialog
Valberedningens uppgift ar att féresla kandidater till Per den 31 december 2022 var ODIN &4gare i 267 aktie-
bolagets styrelse. Styrelsen viljs pa drsstimman och bolag. Under 2022 genomférde vi 379 dialoger med 175
ar aktiedgarnas representanter. Styrelsen ir bolagets bolag om ESG-relaterade dmnen. Vi definierar dessa
hégsta organ och 6vervakar den dagliga ledningen dialoger som tillfallen dar vi kontaktar ett bolag for att
och verksamheten. Det hir ar ett viktigt arbete som begira mer information eller diskutera olika héllbarhets-
vi utfor tillsammans med andra stora dgare i bolagen. fragor. Vi kan ha flera dialoger med samma bolag under
Representanter for ODINs fonder sitter i aret. Nedan foljer en 6versikt 6ver de teman som har
17 valberedningar: diskuterats under de dialogerna.
Kongsberg Gruppen
Borregaard Figur 1: Vls?rfordelnmgen.
) av amnen som varit
Multiconsult uppe for dialog med
. bolagen.
AddLife CTT Systems
AQ Group Dustin
Axfood Hemnet
Beijer Alma Munters Group
Biotage Nimbus )
B G Forti Fastighet 33 % Environmental
yggmax Group ortinova Fastigheter 8 % Social
Admincom 39 % Governance

Lemonsoft
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Fondernas koldioxidavtryck

Klimatavtryck pa fondniva, i detta fall matt i
koldioxidintensitet, ger en fingervisning om hur stora
utsliappen ar for bolagen i en viss portfélj jaimfort med
intdkterna. Ju lagre siffra, desto battre. Alla bolag
redovisar dock inte sina koldioxidutsliapp. D& maste vi
basera vara bedémningar pa jaimforbara bolag. Syftet
med att redovisa klimatavtryck for vara fonder ar att

uppmuntra bolagen att mita sina egna utslipp och sitta
tydliga mal for att reducera dem fran dagens nivaer. Det
nyckeltal som utvirderas ir fondens koldioxidintensitet
utifrdn berikningar gjorda med senast tillgingliga data
per 31 december 2021.

Lis mer om hur vi berdknar klimatavtryck har:
odinfonder.se


https://odinfonder.se/co2-avtryck/
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Figur 2: Koldioxidintensitet (tCO,e/mSEK) - historisk utveckling
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Figur 3: Koldioxidintensitet (tCO,e/mSEK) - i férhallande till fondens index

@ Oversikt koldioxidintensitet Koldioxidavtrycket ger en historisk dgonblicksbild av

. utslappen fran bolagen i en fonds aktieportfolj. Som

Ar 2017 bérjade ODIN mata fondernas koldioxidintensitet. forvaltare utévar ODIN stérst paverkan pa koldioxidutslappen
Detta bidrar till att satta koldioxidutslapp pa agendan, bade for genom att uppmana de bolag vi har investerat i att satta

o0ss som investerare/forvaltare och for de bolag vi investerar i. upp mal for att minska sina utslapp. Vi arbetar aktivt med

Detta skapar medvetenhet, vilket ar det forsta steget mot detta och det finns nu 59 bolag i vara portféljer som har

forandring. satt forskningsbaserade mal genom Science Based Target
Initiative.




VIKTIGA PUNKTER | AKTIV FORVALTNING

GENOMFORANDE

Hallbarhet dr en naturlig del i allt vi
som aktiva dgare gor. Hir beskriver vi
ndgra viktiga punkter om hur hallbarhet
integreras i alla steg i vdrt arbete ndr vi
letar efter de béista investeringarna till
fonderna.

1: Langsiktighet

Varlden stér infor en gron omstillning och hallbar-

het blir avgorande for att hitta de bolag som har bast
forutsittningar att skapa virde i framtiden. Det handlar
om hur bolagen tar hinsyn till miljémassiga och sociala
aspekter i verksamheten, men aven hur de leds, organ-
iseras och administreras. Féretag som driver verksamhet
som inte 4r ansvarsfull kommer si smaningom att stéta
pa patrull hos myndigheter och konsumenter. Foretag
som inte behandlar sina anstéllda vil kommer inte att

kunna locka den basta arbetskraften. Féretag som inte
behandlar sina aktiedgare vil kommer med tiden att for-
lora fortroendet pa kapitalmarknaden. Det langsiktigt
hallbara ar ocksa det langsiktigt 1onsamma.

2: Bolagskultur

Vara forvaltare ar fokuserade pd att hitta bolag med
exceptionella ledare och en stark och tydlig bolagskultur.
Kraften i dessa "mjuka” faktorer 6ver tid ar viktiga
vardedrivare som aktiemarknaden kan underskatta.

Det 4r kombinationen mellan de harda siffrorna och

de mjukare manskliga faktorerna som goér att vi hittar
vinnarna. I turbulenta tider ar bolagskulturen dnnu mer
central. Med vart tunga fokus pa bolagskultur ligger

vi mycket tid pa att hitta hallbara, valskotta och hog-
kvalitativa bolag till vara fonder. En hallbar bolagskultur
skapar en framtidssikrad affairsmodell som kan leverera
stabil tillvaxt och avkastning.



3: Riskbedomningar och ansvar

Med investeringar av andras pengar kommer ett stort
ansvar. Vil avvigda riskbedémningar ar avgérande

for att over tid kunna leverera en bra avkastning till
vara kunder. Vi har en tydlig uppfattning om vilken
risk vi 4r villiga att ta, och som langsiktiga investerare
bekymrar vi oss inte for kapitalmarknadens snabba
kurssviangningar sa lange de kvalitetsforetag vi inves-
terar i langsiktigt skapar virde. Den verkliga risken ar
att foretagens affarsmodell f6rsvagas vilket forandrar
forutsittningarna och 6kar risken for varaktiga forlus-
ter. Den typen av risk vill vi undvika. Genom att inte-
grera hallbarhet i investeringsbesluten kan vi identifiera
hallbara affarsmodeller och minska bolagsrisken.

4: Akta aktiv forvaltning

Arbetet f6r oss som aktiva forvaltare ligger i att ta beslut
om vilka foretag vi ska investera i. Forvaltarnas arbete
r inte att kopa och silja aktier i ett rasande tempo,
utan att besoka fabriker, traffa féretagsledningar, lisa
arsredovisningar och analyser. Det 4r vad vi pa ODIN
definierar som aktivitet — att analysera och bedéma
foretag, bolagskulturen, den bransch och de manniskor
som leder foretagen. Vara forvaltare fragar sig alltid om
det ar ett bolag de vill 4ga de kommande 10 dren. Alla
investeringar 4r aktiva val av vara férvaltare, helt
oberoende av index.
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5: Kvalitet i stallet for kvantitet

Vira aktiefonder innehaller runt 25 till 35 innehav.
Genom att koncentrera innehaven i fondportféljerna
skapar vi stérre mojlighet f6r forvaltarna att ha en
ingdende kunskap om varje enskild investering. Varje in-
vestering har da en stor inverkan pa portfsljens samlade
avkastning. En 6vre grins pd antal innehav disciplinerar
forvaltarna att alltid bara ha de bista bolagen i port-
foljen. Det gor att vara forvaltare alltid gor grundliga
varderingar av bide avkastningsmoéjligheter och risk-
faktorer nir nya investeringar ska goras. Koncentrerade
fondportféljer leder till att kvaliteten pa varje invester-
ing haller en hég och jamn niva.

6: Synliga och aktiva agare

Som aktiva dgare foretrader vi alla vira fondandelsigare
i alla fragor som rér innehaven i vara fonder. Aktivt
dgarskap innebir att vi engagerar oss i flera valbered-
ningar for att bland annat f4 in personer som har
kompetens inom héllbarhet i bolagens styrelser. Vi
nyttjar ocksd var ritt att rosta som aktieigare pa bolags-
stammor och vi fér en dialog med de bolag vi investerar
i. Kundernas intresse for hallbarhet 6kar, vilket gor att
trycket pa bolagen blir storre dven fran det hillet. Var
malsattning dr att rsta pa alla bolagsstimmor i de bolag
som vi investerar i.



ESG-LAGSTIFTNING

EU:S RAMVERK FOR HALLBARA INVESTERINGAR

ENLANGVAG
ATTVANDRA

Manga tror att EU:s forordning om hdllbar-
hetsrelaterade upplysningar i finanssektorn
dr fdardigformulerad, och att det bara hand-
lar om att anpassa sig. I verkligheten har vi
bara bérjat, siiger Marte Storaker, hdllbar-

hetschef pa ODIN Forvaltning.

Enligt Marte utvecklas forstielsen for regelverket hela
tiden och det kommer standigt nya fortydliganden
fran EU.

Vad ar det viktigaste som hander pa
regleringsfronten just nu?

EU:s forordning om hallbarhetsrelaterade upplysningar
(SFDR) infordes i den norska lagen om hallbar finansier-
ing i december 2022. I Sverige och Finland har den gillt
sedan 2021. Fran och med den 1 januari 2023 4r det ett
krav i EU att rapportera om fondernas hallbarhet enligt
de mallar som EU har tagit fram. I Norge &r tidslinjen
for rapporteringen oklar. SEDR reglerar krav pa trans-
parens och hallbarhetsrapportering f6r finansinstitut
och forvaltare pa bolags- och produktniva.

— Det innebér krav pa férvaltare att lamna information
om hur det tas hansyn till hallbarhet i investerings-
besluten. Informationen maste f6lja en sirskild mall
och finnas med i fondprospekt och pa webbplatser.
Vidare ska en drsredovisning ges om hur héllbarheten i
fonden utvecklas 6ver tid i fondens arsrapport, férklarar
Storaker.

EU:s mal med att reglera hallbarhetsinformationen ar
att 6ka andelen investeringar som bidrar till den ekono-
miska omstillningen. Genom att standardisera hallbar-
hetsinformationen gér EU det lattare f6r fondkunder att
jamféra hallbarhetsinformation fran sina férvaltare och
bidra till att undvika greenwashing.

— ODIN stodjer det har malet. Vi arbetar darfor hart for
att fa ut mer information om hur ODIN integrerar hall-
barhet i fondférvaltningen i prospekt, pd hemsidan och i
fondernas arsrapport.

Lattare att forsta

Som fondférvaltare tror ODIN starkt pa 6kad reglering
av héllbarhetsinformation inom finanssektorn och f6r
noterade bolag.



— Det ar klart att standardiserad hallbarhetsinformation
ger oss ett battre jamforelseunderlag, och kunderna

i fonderna far bittre information om hur de bolag de

ar investerade i bidrar. Det ar dock inte helt enkelt att
leverera pa det nya regelverket. Vi 4r i en tidig fas dir
mycket fortfarande behéver klargoras, siger Storaker.

Vad ar egentligen hallbarhet?

Hallbarhet &r ett begrepp som anvinds ofta, men det dr
inte helt klart vad som kravs fér att fa kalla sig hallbar.

Enligt SFDR &r héllbarhet féljande 4r hallbara
investeringar “en investering i en ekonomisk verksamhet
som bidrar till ett miljomal, eller en investering i en
ekonomisk verksamhet som bidrar till ett socialt mdl,
forutsatt att investeringen inte skadar ndgot av dessa
madl visentligt och att investeringsobjekten féljer god
forvaltningssed.”

- Vid en forsta anblick ser detta jattebra ut, men vad
betyder "bidra till ett miljomal” egentligen? Detta ar

inte helt klart fran EU:s sida. Med andra ord gér denna
definition det méjligt for fondforvaltare att sjalva bedéma
vad som &r en hallbar investering och vad som inte er det.
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Kravande for kunden

Enligt SFDR méste alla fonder som tillhér artikel 8 eller
9 forbinda sig till att som minst ha en viss andel hallbara
investeringar i fonden. De kan férbinda sig till en lagsta
procentsats som &r i linje med taxonomidefinitionerna
eller en l4agsta procentsats som ir i linje med defini-

tionen i SFDR.

Hittills omfattar taxonomin endast de tva férsta miljo-
malen och endast de verksamheter som kan bidra

mest genom att stilla om sig. Det innebér att det finns
en relativt liten del av ekonomin som &r i linje med
taxonomin i dagens lage. Det dr ocksa férst i &r som
bérsnoterade bolag blir skyldiga att rapportera sin andel
av aktiviteter som ir i linje med taxonomin.

- Det betyder att de data som behévs for att kunna
berikna fondens taxonomiandel dnnu inte finns. Darfor
undviker de flesta fondférvaltare att forbinda sig till att
en minimiandel av investeringarna ska vara i linje med
taxonomin, siger Storaker.



ESG-LAGSTIFTNING

Definitionen av hallbara investeringar i SFDR 4r oklar.
Som ett resultat definierar fondférvaltare hallbara
investeringar olika och berdknar andelen hallbara
investeringar med olika metoder. Det 4r kravande f6r
kunderna att sitta sig in i den information de far och
kunna jaimfora de fonder de vill investera i.

- Det blir d4rfér en viktig uppgift fér ODIN att
kommunicera till vira kunder om oklarheterna i
regelverket. Det blir darfér en viktig uppgift f6r ODIN
att kommunicera vél till vara kunder om hur vi har lyck-
tas definiera vad som utgér héllbara investeringar inom
ramen fér SFDR, siger Storaker.

Lang vag att vandra
- det har ar bara boérjan

For att en verksamhet ska vara hillbar méaste piverkan

@ Forklaring: Detta ar EU:s ramverk
for hallbara investeringar

Den 7 mars 2018 lanserade EU-kommissionen en
handlingsplan for att finansiera hallbar tillvaxt. De
viktigaste regelverken for fondforvaltare ar forord-
ningen om hallbarhetsrelaterade upplysningar
(SFDR) och EU:s taxonomi.

Taxonomin

EU:s taxonomi ar ett klassificeringssystem for
hallbara ekonomiska verksamheter. Taxonomin
innehaller en uppsattning tekniska kriterier for att
sakerstalla att investerare, foretag och emittenter
har en standardiserad klassificering for vad som
kvalificerar som hallbar ekonomisk verksamhet.

- Det ar viktigt att forsta att taxonomin inte
definierar vilka foretag som anses vara hallbara,
utan vilka ekonomiska aktiviteter som ar hallbara.
Det innebar exempelvis att ett foretag som kallas
"gront” i pressen i sjalva verket kan fa en relativt
liten andel av sin omsattning klassad som hallbar
enligt taxonomin, papekar Storaker.

pa milj6 och minniskor vara nettopositiv. Det finns
ingen gemensam standard fér hur man miter det, men
valdigt f4 foretag 4r redan d4r. Virlden &r bland annat
langt ifran att nd malen i Parisavtalet.

Taxonomin och SEDR-rapporteringen ir ett viktigt
steg mot att skapa gemensamma standarder. Starten
blev dock lite svar, frimst beroende pé att de data som
behovs inte finns pa plats.

— For oss handlar det om att gora bra analyser av
bolagen utifran den information vi har. ESG-analyser
bedémer bolagets hantering av dess paverkan pa milj6
och manniskor. Vi anviander denna information f6r

att bedéma om bolag har bra processer pa plats for att
minimera eventuell negativ paverkan. Helst hittar vi
foretag med produkter och processer som har en positiv
inverkan pa miljé och manniskor, siger Storaker.

Taxonomin bestar av 6 mycket specifika miljomal.
Endast tekniska kriterier har definierats for de tva
forsta miljomalen. Kriterier relaterade till de fyra
senaste forvantas komma under 2024.

1. Begransning av klimatférandringarna
2. Klimatanpassning
3. Hallbar anvandning och skydd av vatten och
marina resurser
Overgang till en cirkuldr ekonomi
. Forebygga och begrénsa fororeningar
. Skydd och aterstallande av biologisk mangfald
och ekosystem

EU arbetar ocksa med en social taxonomi med
tre sociala mal:

1. Ansténdiga arbetsvillkor
(inklusive arbetstagare i vardekedjan)

2. Anstandiga levnadsvillkor fér slutanvandare/
konsumenter (end-users)

3. Inkluderande och hallbara samhéllen

De sociala malen (10 mal) syftar till att forbattra
forutsattningarna for intressentgrupper i naringsliv-
et bestaende av medarbetare, konsumenter och
sambhallen.
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Vad ar skillnaden mellan SFDR - disclosureférordningen
artikel 8 och artikel 9-fonder?

Vad ar skillnaden mellan artikel 8 och artikel 9-fonder?
Med undantag for tva artikel 9-fonder ar alla ODIN-
fonder artikel 8-fonder. Detta beror pa att alla fonder
integrerar bedémningar av ESG i analysen av bolagen
och foljer upp bolagen pa ESG. Nar det galler ODIN:s

Férordningen om hallbarhetsrelaterade
upplysningar (SFDR) reglerar krav pa transparens
och rapportering avseende hallbarhet for
finansinstitut och forvaltare pa bade bolags- och
produktniva, dvs. den enskilda fonden/mandatet.

artikel 9-fonder maste aven bolag som bidrar med For artikel 8- och 9-fonder ska foljande
konkreta positiva effekter for miljé och manniskor offentliggdras:
identifieras:

- Information om héllbarhet pa webbplatser
- Information om hallbarhet i prospekt
. Arsrapport om hallbarhet

» Artikel 8-fonder framjar miljomassiga eller
sociala forhallanden, men har inte hallbarhet

som syfte.

- Artikel 9-fonderna hallbara investeringar som Informationen ska omfatta hur fonden
mal. Sddana fonder ska aktivt investera i integrerar ESG och i vilken utstrackning fonden
I6sningar och foretag som i hog grad bidrar till gor hallbara investeringar i enlighet med

en hallbar omstallning av ekonomin. taxonomikraven och definitionerna i SFDR.




VALGORENHETSINITIATIV

ODINs BIDRAG

SOCIAL

AALLBARRET

Varje dr ger ODIN julklappar till
vilgorande dndamadl. Bland de mdnga goda
initiativ och dndamal som finns ddr ute
valde medarbetarna att ge julklapparna
for 2022 i form av pengar till foljande
organisationer:

Lakare utan granser

Ar verksamma i hela virlden och ger medicinsk nodhjalp
till dem som behéver det mest. De hjilper manniskor
som drabbats av krig, konflikter eller katastrofer.

Miljoagenterna

Ar barnens egen miljdorganisation. De varken stéder
eller stods av nagot politiskt parti, utan férsoker i
stallet fa alla politiska partier att bli annu bittre pa att
ta hand om var planet. Miljpagentene favoriserar inte
heller nagon livsaskidning eller religion, men tycker
att alla borde bli battre pa att respektera varandras tro
och livsaskadning. Miljgagentene vill ha en varld dar
manniskor vet vad naturen klarar av och agerar och
lever i enlighet med det. De arbetar for en renare milj6
och en tryggare framtid.

Barncancerfonden

Har som syfte att hjilpa barn och ungdomar som

har cancer och deras anhoériga. De finns dar foér hela
familjen, det vill saga att det sjuka barnet, syskonen

och foraldrarna - alla dr inkluderade. Nagra av de sjuka
barnen har tillfrisknat, nagra har drabbats av f6ljdsjuk-
domar, ndgra genomgar behandling, medan andra har
gatt bort. Barncancerfonden strivar efter att vara en
stédpartner och informationskalla f6r familjer vars barn
drabbats av cancer sa att de aldrig kdnner sig ensamma.
Samtidigt vill de vara den stérsta drivkraften i Norge nar
det galler att fokusera pa barncancer i bade media och
samhallet i stort. De ska bidra till forskning och utbild-
ning fér att bekdmpa barncancer.

Fattighuset

Ar en organisation i Oslo som med hjilp av egna insatser
och 6msesidig hjalp vill férbattra férutsattningarna for
mainniskor som har vildigt lite och behover hjalp fér att
tacka sina grundliggande behov. Fattighuset delar ut
gratis mat, kldder, mébler osv. De erbjuder ocksa samtal
i sjalvhjalpsgrupper, likare och olika kurser. Malet &r att
hjalpa manniskor att komma 6ver de utmaningar de star
infor.



UNHCR - FN:s flyktingorgan

I krissituationen i Ukraina, dir méanniskor flyr fér sina
liv och barn skiljs fran sina féraldrar och nira fran sina
kara, gor varje krona skillnad f6r familjer som befinner
sig i en livshotande situation. De anstéllda pd ODIN
Fonder — ODIN:s filial i Stockholm - ville ge pengarna
som hade avsatts for deras julklappar till FN:s flykting-
hjalp. ODIN Fonder valde att tvddubbla detta belopp
innan gavan skickades.

Hand in Hand

Att utrota fattigdomen i virlden &r ett av FN:s mal
for hallbar utveckling och Hand in Hands vision.
Utmaningen ir enorm och fragan giller oss alla - hur
och var vi bor och lever. Men hur ska manniskor tjana
till sitt uppehille och lyfta sig ur fattigdom 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
bista bolagen med en bra ledning som véra fonder kan
investera i. Inte sallan féljer vi ett bolag nar det vixer
fran ett litet till ett stort foretag. Nar vi investerar i
Hand in Hand gér vi ungefir samma sak — i de
fattigaste omradena bidrar vi framfor allt till att
investera i kvinnor som startar foretag som i
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slutindan kan férsérja en hel familj.

Hjalp till sjalvhjalp ar en fantastisk investering som
far lokalsamhaillen och minniskor att viaxa — och om
det 4r nagot vi inom ODIN gillar 4r det fantastiska
investeringar.

ODIN och Naringslivet méter Ostra sidan

Nairingslivet moter Ostra sidan ar ett socialt initiativ
som har hamtat inspiration frdn det svenska initiativet
"Naringslivet moter fororten”. Initiativet fokuserar

pa integration och nitverkande genom schack som en
brobyggande aktivitet. Ar 2022 var ODIN fér forsta
gangen sponsor for detta evenemang.

Sa har beskriver Naringslivet méter Ostra sidan sig sjlva:
«For att schack ska bli en brobyggande aktivitet paras en
person frdn ndringslivet ihop med en ungdom frdn Oslos
dstra sida. De bildar ett parteam som spelar i lag i en par-
schackturnering. Parschack dr ett socialt och underhdllande
format som innebdr att spelare utfor vartannat drag utan
att kommunicera med sin partner. Det underlittar en
gemensam firstdelse for varandra och stirker spelarnas
formdga att samarbeta.»

Malet med aktiviteten &r att bidra till ett integrerat
Norge dar alla kanner sig inkluderade.
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