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1 Bakgrund och syfte

Denna policy utgor det dvergripande styrdokumentet for Ruth Asset Managements ("Ruth AM”) fér Ruths
arbete med att integrera hallbarhet i férvaltningen och agera ansvarsfull investerare.

I denna policy finns de Overgripande processerna som narmare beskriver arbetet for att tillimpa
principerna om ansvarsfulla investeringar sasom; Integrering av hallbarhetsrisker, Due Diligence och
exkluderingar. Utdver denna policy finns dven Principer for aktiedgarengagemang. Mer information om hur
policyn tilldimpas finns i informationsbroschyr eller prospekt for respektive fond.

Pa Ruth AM ser vi pa investeringar utifran ett holistiskt perspektiv med dimensionerna: avkastning, risk
och paverkan pa hallbarhetsfaktorer. Ruth AM:s forvaltningsuppdrag ar uteslutande att handla i
fondandelsdgarnas gemensamma intresse. Forvaltningen sker inom ramen for respektive fonds
fondbestdmmelser. Inom ramen fér uppdraget avser Ruth AM att agera ansvarsfull dgare.

Ruth AM anser att foretag som tar hinsyn till hallbarhetsfaktorer i sin verksamhet ar battre positionerade
for langsiktigt vardeskapande. Det ligger darfor i Ruth AM:s intresse att investera i bolag som hanterar
miljo-, sociala och bolagsstyrningsaspekter pa ett adekvat satt. Som finansiell aktor kan vi dessutom bidra
till en hallbar samhallsutveckling genom att kanalisera kapital till hallbara placeringar. Det gor vi genom att
erbjuda placeringsalternativ som haller en god hallbarhetsnivd, samt underlitta for kunder att vilja
hallbart.

Ruth AM integrerar avkastning, risk och paverkan pa hallbarhetsfaktorer genom ansvarsfulla investeringar
i enlighet med denna policy. Arbetet med ansvarsfulla investeringar och att integrera milj6-, sociala och
bolagsstyrningsfaktorer (ESG-aspekter) i investeringsbeslut har flera syften:

1) minska hallbarhetsriskers eventuella inverkan pa en investerings varde

2) tatillvara pa mojligheter som uppstar vid en omstéllning till en mer hallbar varld
3) minska negativ paverkan pa hallbarhetsfaktorer

4) bidra till positiv paverkan pa miljo och sociala faktorer

Genom att aktivt arbeta for dessa syften i kapitalférvaltningen uppfyller Ruth AM sin roll som ansvarsfull
investerare. Det Overgripande malet med forvaltningen ar att skapa langsiktigt god riskjusterad avkastning
pa det forvaltade kapitalet. Arbetet med ansvarsfulla investeringar ska vara ett sitt att uppna det malet.

Ruth AM har dven som mal att portfdljen ska forvaltas i linje med nettonollutslapp till senast 2050, i linje
med Parisavtalet och EU:s grona giv. Ar 2024 anslot sig Ruth AM till Net Zero Asset Managers Initiativ. Som
ett led i att uppna detta mal om nettonollutsldpp har Ruth AM en malsattning om att arligen mata och
redovisa koldioxidavtrycket for aktier och féretagsobligationer.

2 Organisation

Ruth AM ingar i Max Matthiessen-koncernen vars 6vergripande hallbarhetspolicy fastslar att hallbarhet ska
vara en grundlaggande och vagledande princip for all verksamhet inom Max Matthiessen.

2.1 Ansvar och roller

2.1.1 Styrelse

Styrelsen ansvarar for att besluta om Ruths arbete med att integrera hallbarhet i férvaltningen och agera
ansvarsfull investerare. Styrelsen ansvarar for att vid behov, men minst arligen, se 6ver och faststilla denna

policy.



2.1.2 vd

Vd ansvarar for att skapa interna rutiner och processer for att integrera arbetet ansvarfulla investeringar
samt tillsatta erforderliga resurser. Vd ansvarar vidare for att sdkerstilla att tillracklig kunskap och
kompetens innehas av berord personal, daribland fondernas foérvaltare.

2.1.3 Risk- och avkastningskommitté

Bolagets risk- och avkastningskommitté sammantriader kvartalsvis eller vid behov och ansvarar for
uppfoljning av den externa forvaltningens efterlevnad av limiter inklusive hallbarhetslimiter. Det dr dven
denna kommitté som beslutar om avyttring nir en investering nidrmar sig ett av bolaget eller fonden
bestimt gransvarde. Ansvaret for det lopande arbetet med ansvarsfulla investeringar ligger pa
férvaltningsorganisationen.

2.1.4 Forvaltning

Ansvaret for det lopande arbetet med ansvarsfulla investeringar ligger pa forvaltningsorganisationen. CIO
ansvarar for att vid behov, men minst arligen, se over och uppdatera denna policy. CIO ansvarar dven for
att implementera policyn i verksamheten.

Respektive fonds ansvariga forvaltare ansvarar for att identifiera och integrera huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer i den l16pande forvaltningen.

2.1.5 Hallbarhetsansvarig

Hallbarhetsansvarig bitrader CIO i ansvaret att vid behov, men minst arligen, se over och uppdatera denna
policy.

Hallbarhetsansvarig ansvarar dven for att bolaget publicerar en arlig redogorelse for hur samtliga fonder
har beaktat indikatorerna fér huvudsakliga negativa konsekvenser i enlighet med den mall som féljer av
bilaga 1 till Kommissionens delegerade férordning (EU) 2022/1288.

Hallbarhetsansvarig ska vidare stotta ansvarig forvaltare i implementeringen av denna policy.

2.1.6 Kontrollfunktionerna

Vid overtradelser av denna policy ska detta meddelas till funktionen for regelefterlevnad. Funktionen for
riskkontroll ansvarar for att, i andra linjen, regelbundet 6vervaka hallbarhetsrisker utifran faststallt
riskramverk samt rapportera resultatet till styrelsen. Funktionen for regelefterlevnad ansvarar for att, i
andra linjen, regelbundet kontrollera att bolaget efterlever externa och interna regler i
férvaltningsprocessen.

3 Definitioner

Disclosureforordningen: innefattar en rad definitioner varav vissa ar av sarskild relevans fér bolaget. 1
relation till bolaget och dess bedrivna verksamhet definieras darfor foljande nyckelbegrepp.

Hallbarhetsrisk: en miljorelaterad, social eller styrningsrelaterad hindelse eller omstindighet som, om
den skulle intréffa, skulle ha en faktisk eller potentiell betydande negativ inverkan pa investeringens varde.

Hallbarhetsfaktor: miljorelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt for manskliga
rattigheter samt bekdmpning av korruption och mutor.

Hallbar investering: en investering i en ekonomisk verksamhet som bidrar till ett miljomal, i enlighet med
vad som mats genom till exempel centrala resurseffektivitetsindikatorer avseende anvandning av energi,
fornybar energi, ravaror, vatten och mark, generering av avfall och utslapp av vaxthusgaser eller avseende
effekter pa den biologiska mangfalden och den cirkuldra ekonomin, eller en investering i en ekonomisk
verksamhet som bidrar till ett socialt mal, i synnerhet investeringar som bidrar till att bekdmpa
ojamlikheter eller som framjar social sammanhallning, social integration och ett gott férhallande mellan



arbetsmarknadens parter, eller en investering i humankapital eller ekonomiskt eller socialt missgynnade
grupper, forutsatt att investeringarna inte orsakar betydande skada for nagot av dessa mal och att
investeringsobjekten foljer praxis for god styrning, sirskilt med avseende pa sunda forvaltningsstrukturer,
relationer till arbetstagarna, loner till berord personal och efterlevnad av skatteregler.

Finansmarknadsaktor: ett forsdkringsforetag som tillhandahdller en forsakringsbaserad
investeringsprodukt, ett virdepappersforetag som tillhandahaller portfdljférvaltning, ett
tjdnstepensionsinstitut, en utvecklare av en pensionsprodukt, en forvaltare av alternativa
investeringsfonder, ett sparinstitut for PEPP-produkter, en forvaltare av en godkand riskkapitalfond som
arregistrerad i enlighet med artikel 14 i forordning (EU) nr 345/2013, en forvaltare av en godkénd fond for
socialt foretagande som ar registrerad i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 346/2013, ett
forvaltningsbolag for foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara vardepapper (fondbolag), eller ett
kreditinstitut som tillhandahaller portféljférvaltning.

Finansiell produkt: en portf6lj som férvaltas enligt diskretionart mandat, en alternativ investeringsfond
(AIF-fond) en forsakringsbaserad investeringsprodukt, en pensionsprodukt, en pensionsplan, en
vardepappersfond, och en PEPP-produkt.

Gronmalning: Forfaranden dar héllbarhetsrelaterade uttalanden, utfistelser eller kommunikation som
galler ett foretag, en finansiell, produkt, instrument eller service, kan vara vilseledande for konsumenter,
investerare eller samhallet pa sa vis att de inte reflekterar underliggande hallbarhetsegenskaper eller
karaktar.

4 Allmanna principer

Ruth AM har undertecknat och f6ljer det FN-stodda initiativet Principles for Responsible Investment (PRI).
Principerna innebar att integrera ESG-faktorer i analys och beslutsfattande, vara aktiva dgare och paverka
bolag i hallbar riktning, att verka for okad transparens kring ESG hos investeringsobjekten, framja
principernas anvandning i branschen, samarbeta for storre genomslag samt rapportera framsteg. Dessa
principer ska vara vagledande i Ruth AM:s arbete med ansvarsfulla investeringar. Ruth AM applicerar olika
metoder for att uppfylla sin roll som ansvarsfull investerare, hantera hallbarhetsrisker samt for att ta vara
pa mojligheter sasom att valja bort, valja in och arbeta med paverkan.

4.1 Analysmodeller for att integrera
hallbarhetsfaktorer

Fondbolaget tar hansyn till hallbarhet i tre centrala dimensioner. De tre dimensionerna ar (a) miljo, sociala
och bolagsstyrningsrelaterade risker och mojligheter, (b) klimat samt (c) bidrag till FNs 17 globala mal.

Modellen styr investeringarna mot att uppfylla bolagets ataganden kring utslappsminskningar, hantering
av hallbarhetsrisker och framjande av positiv paverkan i linje med FN:s 17 globala mal. Genom att
kombinera kvantitativa data med kvalitativa bedomningar skapas en robust analysgrund som stédjer beslut
om saval enskilda investeringar som portfdljens 6vergripande hallbarhetsprofil.

I friga om hallbara investeringar anviands bolagets ramverk for hallbara investeringar som beskrivs i
avsnittet nedan.

4.2 Ruth AM:s ramverk for hallbara investeringar
4211

4.2.2 Framja miljorelaterade/sociala egenskaper

Ruth AM:s produkter som framjar miljorelaterade eller sociala egenskaper goér det som minst genom att
beddéma:



1) Negativ paverkan pa hallbarhetsfaktorer. Bolaget ska motverka att investeringen orsakar skada
for nagot miljomal eller socialt mal genom att exkludera bolag som verkar inom sektorer som ar
skadliga for manniskor och miljo eller vars verksamhet medfor negativ paverkan Do No Significant
Harm (DNSH niva 1)

2) God styrning. Bolaget ska bedéma praxis for god styrning vilket sdkerstaller att verksamheten inte
medvetet och upprepat bryter mot internationella konventioner som ror arbetsratt, manskliga
rattigheter, miljo och korruption enligt UN Global Compact och OECDs riktlinjer for multinationella
bolag samt FNs vagledande principer for foretag och manskliga rattigheter (UNGP)

4.2.3 Hallbara investeringar

I SFDR definieras hallbar investering som en investering i en ekonomisk verksamhet som bidrar till ett
miljomal eller ett socialt mal, inte orsakar betydande skada for nagot av dessa samt foljer praxis for god
styrning. Ruth AM:s produkter som gor hallbara investeringar gor det genom den metod som uppstélls i
Ruth AM:s ramverk for hallbara investeringar. Detta ramverk innehaller Ruths 6vergripande metod for att
beddma vad som utgor enhallbar investering utifran den definition som stélls upp i SFDR 2.17:

3) Eninvestering i en ekonomisk verksamhet som bidrar till ett miljomal eller ett socialt mal.
Ruth AM bedémer bidrag till ett miljomal eller socialt mal med utgangspunkt i FNs 17 globala
utvecklingsmal. Bidraget bedoms utifran paverkan pa omvirlden fran aktiviteter hos bolag.
Aktiviteterna kan vara hallbara genom att antingen bidra till ett mal om att minska negativ
paverkan pa miljo och samhille, eller bidra till ett mal om att 16sa vedertagna miljorelaterade eller
sociala utmaningar. Aktiviteter som bedoms relateras till bolagets intdkter fran produkter och
tjanster med positiv paverkan, samt bolagets insatser for att bedriva en hallbar verksamhet sasom
innovation och utveckling, men dven uppsatta mal och pavisad progress

4) Investeringen orsakar inte betydande skada for nagot av dessa mal. Ruth AM s&kerstéller att
investeringen uppfyller krav for att inte orsaka betydande skada for nagot miljomal eller socialt
mal genom att bedéoma huvudsakliga negativa konsekvenser samt bedéma och exkludera bolag
som bidrar negativt till ndgot socialt eller miljomal genom sina produkter, tjdnster eller genom hur
verksamheten bedrivs.

DNSH niva 1: Bedomer om en investering har negativ paverkan pa héllbarhetsfaktorer (sociala
eller miljomassiga) baserat pa screening mot exkluderingspolicy och sanktionslistor.

DNSH niva 2: Analyserar potentiell betydande skada pé specifika miljo- eller sociala mél som inte
identifierats i DNSH niva 1, genom granskning av paverkan pa FN:s 17 globala mal utifran
produkter, tjdnster eller verksamhet.

5) Investeringsobjekten foljer praxis for god styrning. Ruth AM bedémer praxis fér god styrning hos
investeringsobjekten vilket sakerstaller att verksamheten inte medvetet och upprepat bryter mot
internationella konventioner som ror arbetsratt, manskliga rattigheter, miljo och korruption enligt
konventionerna UN Global Compact, OECDs riktlinjer fér multinationella bolag, samt FNs
vagledande principer for foretag och manskliga rattigheter (UNGP).

Bedomningen av vad som utgor en hallbar investering kan variera beroende pa tillgangsslag. Detaljer och
troskelviarden, samt mer detaljerad metod och indikatorer som anvinds for hallbarhetsanalysen och
beddémning anges narmare i respektive produkts forkdpsinformation.

4.3 Lopande kontroll

For att forsdkra oss om att bolagen som fonderna investerar i lever upp till vara krav gors regelbundna
granskningar av alla underliggande innehav utifrdn norm- och sektorbaserade kriterier och negativ
paverkan pa hallbarhetsfaktorer. For hallbara investeringar granskas dven uppfyllandet av 6vriga kriterier
och troskelvarden for att anses uppna definitionen av hallbara investeringar. Granskningen gors med hjalp
av data fran tredje part och utfallet hanteras i Risk och avkastningskommittén. Samma granskning utfors
oavsett intern eller extern forvaltning. Vid eventuella avvikelser i de externt forvaltade fonderna inleds
dialog med den externa forvaltaren for att underséka om skillnaderna beror pa olika dataleverantorer eller
tidpunkt for datainsamling. [ dessa fall kan dven kompletterande analys eller kvalitativ beddmning ligga till
grund for att avgora om investeringen fortsatt uppfyller definitionen av en hallbar investering. Skulle Ruth



AM bed6ma att ett innehav inte ldngre uppfyller de hallbarhetskrav som stélls uppmanas forvaltaren att
avyttra innehavet. Om underliggande hallbarhetsdata har forandrats sedan innehavet képtes och av den
anledningen inte langre uppfyller hallbarhetskraven finns dock majlighet att i vissa fall inleda dialog med
aktuellt bolag och bedriva en paverkansdialog. Om Ruth AM beddémer att detta inte ger resultat ska
innehavet avyttras. Avyttring ska alltid ske med andelsidgarnas intresse i beaktning.

5 Integrering av hallbarhetsrisker

Samtliga fonder som forvaltas av bolaget integrerar hallbarhetsrisker som en central del av
investeringsprocessen. Dessa risker beaktas systematiskt i analysen infor varje investeringsbeslut for att
sakerstilla langsiktig vardeskapande och riskhantering.

Bolaget har tillgang till noédvandiga resurser och specialistkompetens for att effektivt integrera
hallbarhetsrisker i forvaltningen. For fonder dar forvaltningen ar delegerad inhdmtar bolaget arligen en
bekriftelse fran den delegerade forvaltaren om att resurser och kompetens ar tillrdckliga for att uppfylla
kraven.

Vid utveckling av nya produkter eller vid forandringar i befintliga processer ansvarar bolaget for att
hallbarhetsrisker identifieras, analyseras och integreras i beslutsunderlaget. Detta ar en del av bolagets
overgripande riskhanteringsstrategi.

5.1 Identifiering av hallbarhetsrisk

Hallbarhetsrisker avser miljomaéssiga, sociala och styrningsrelaterade faktorer (ESG) som kan paverka
vardet pa en investering negativt. Dessa risker ar néara kopplade till traditionella finansiella risker och kan
uppsta genom exempelvis klimatférdndringar, resursbrist, arbetsrattsliga fragor eller bristande
bolagsstyrning. Klimatrisker ar sarskilt betydelsefulla och delas in i fysiska risker, som uppstar vid extrema
vaderhdndelser eller langsiktiga klimatférandringar, och omstallningsrisker som uppstar niar ekonomin
staller om till lagre koldioxidutslapp. Omstallningsrisker kan innebdra 6kade kostnader, férandrade
marknadsforhallanden eller att befintliga affarsmodeller blir mindre konkurrenskraftiga.

Utover klimatrisker finns sociala risker som ror arbetsférhallanden, méanskliga rattigheter och hélsa och
sdkerhet, dar brister kan leda till juridiska processer och skadat varumaérke. Styrningsrisker uppstar vid
bristande transparens, korruption eller svag intern kontroll, vilket kan 6ka sannolikheten for finansiella
risker. Reputationsrisker ar ocksa centrala, eftersom negativ publicitet kring hallbarhetsfragor kan paverka
ett foretags varde och investerares fortroende.

Bolaget anvander en extern leverantor for regelbunden genomlysning av fondinnehaven i syfte att
identifiera och bedoma hallbarhetsrisker. For fonder med delegerad forvaltning begér bolaget dessutom in
dokumentation i form av ett ESG-formuldr, diar den delegerade férvaltaren redogor for sitt
hallbarhetsarbete och sina rutiner for riskhantering.

5.2 Analys av hallbarhetsrisker

Hallbarhetsriskerna analyseras baserat pa om de bedéms kunna ha faktisk eller potentiell betydande
negativ inverkan pa investeringens virde over tid genom att integreras i den ESG-analys som gors infor en
investering. Risken integreras sedan i fondens 6vergripande riskniva och utgor en del av den finansiella
riskanalys som bolaget genomfor for sina fonder. Hallbarhetsriskerna f6ljs sedan l6pande upp genom
interna kontroller innefattande manatliga och kvartalsvisa rapporter (ESG-risk screening). Integreringen
av hallbarhetsrisker i fonderna f6ljer dven av bolagets allmanna riskramverk.

5.2.1 Hallbarhetsrisker som en del i det allminna riskramverket

Foljande riskomraden och risker dr de som dr mest relevanta for fonderna; kreditrisker, marknadsrisker,
operativa risker, likviditetsrisker samt hallbarhetsrisker. Vid férvaltningen av fonderna ska bolaget i sina
investeringsbeslut beakta huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer och framja



investeringar med hallbar affirsmodell, sdsom miljorelaterade eller sociala egenskaper eller en
kombination av dessa i enlighet med bolagets gillande policy.

Det aligger forvaltaren att infor varje investering samt under innehavsperioden sdkerstilla att
investeringen ar forenlig med bolagets investeringsbeslutsprocess vad avser hallbarhet. Vid konstaterad
avvikelse ska atgird vidtas och funktionen for riskhantering informeras. Kontroll att innehavet uppfyller
bolagets krav avseende hallbarhet sker av bolagets hallbarhetsfunktion.

5.3 Hantering av hallbarhetsrisker

Bolaget sdkerstiller att hallbarhetsrisker beaktas systematiskt i investeringsbeslut och riskhantering
genom foljande principer:

- Screening och exkludering: Urvalskriterier och exkluderingsprinciper faststills och ses 6ver
minst arligen for att identifiera sektorer och verksamheter med forh6jd hallbarhetsrisk. Skulle en
overexponering mot hogriskomraden intraffa vidtas atgarder for att diversifiera portfoljen.

- Integrering i riskhantering: ESG-data anvands som en del av riskbedomningen for fonderna.
Fonder med forh6jd ESG-risk under en langre period utvarderas sarskilt, och strategiska atgarder
overvags for att forbattra deras hallbarhetsprofil.

- Lopande uppfoljning: Hallbarhetsrisker foljs upp kontinuerligt och integreras i befintliga
riskmatt. Vid behov initieras atgarder for att sikerstilla att fondens hallbarhetsprofil ar i linje med
faststillda mal och bindande ataganden.

5.3.1 Hur KRI/KPI satts for olika hallbarhetsrisker

Hallbarhetsrisker ska regelbundet foljas upp och maétas, sd att bolaget vid var tid har mojlighet att
sikerstilla att fonderna efterlever bindande delar i forkopsinformationen. Bolaget mater hallbarhetsrisker
utifran respektive fonds faststéllda hallbarhetskriterier och generella hallbarhetsrisk.

For att folja upp fondernas hallbarhetsrisker anvinder sig bolaget av tredjepartsdata. KPl:erna bestar av
resultatet av en regelbunden genomlysning baserad pa fondbolagets exkluderingspolicy samt en
normbaserad genomlysning baserad pa internationella normer som t.ex. UN Global Compact.

Haéllbarhetsrisker ska beaktas vid faststillandet av rorlig ersittning i enlighet med bolagets
ersattningspolicy.

5.4 Prioritering och riskbaserat forhallningssatt

Bolaget arbetar riskbaserat, vilket betyder att bolaget prioriterar de risker dar det bedéms foreligga hogst
risk for avvikelser eller konsekvenser for bolaget i enlighet med bolagets policy for riskhantering.

6 Due Diligence

Ruth AM beaktar huvudsakliga negativa konsekvenser pa hallbarhetsfaktorer genom att

e analysera bolags prestation inom olika centrala indikatorer for negativ paverkan och:

e strava efter att exkludera bolag som verkar inom sektorer som ar skadliga for manniskor och miljo
eller vars verksamhet medfor negativ paverkan

e strava efter att exkludera bolag som medvetet och upprepat bryter mot internationella normer och
konventioner enligt UN Global Compact, FN:s vagledande principer for foretag och manskliga
rattigheter (UNGP)och OECD:s riktlinjer for multinationella foretag

e applicera riktlinjer fér proxyvoting och bolagsdialog enligt Principer for aktiedgarengagemang



6.1 Identifiering av huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer

Bolaget har en skyldighet att infor ett investeringsbeslut identifiera och prioritera mellan olika
huvudsakliga negativa konsekvenser som finns i relation till miljo, sociala fragor, personalrelaterade
aspekter, manskliga rattigheter, anti-korruption och mutor.

Bolaget identifierar huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer i potentiella
investeringsobjekt genom att analysera de hallbarhetsindikatorer som kommissionen har beslutat om
relaterade till klimat och miljo, sociala och personalrelaterade fragor, manskliga rattigheter, anti-
korruption och anti-mutor. Dessa anges i bilaga 1 till denna policy och bendmns dven sasom "PAI-
indikatorer”. Analysen av de identifierade hallbarhetsindikatorerna ingar som en del i bolagets
overgripande hallbarhetsanalys.

6.2 Indikatorer for hallbar utveckling

Nedan beskrivs kategorierna av indikatorer som syftar till att mita de huvudsakliga negativa
konsekvenserna for hallbarhetsfaktorer i relation till tillgangsslag som ar relevanta for Bolaget. Se bilaga 1
till kommissionens delegerade forordning (EU) 2022/1288 for en vidare sammanstillning av de
huvudsakliga negativa konsekvenserna for hallbarhetsfaktorer.

6.2.1 Investeringar i foretag

Indikatorerna for investeringar i foretag omfattar kategorierna: utslapp av vaxthusgaser, biologisk
mangfald, vatten, avfall, samt sociala och personalfragor.

o Utslapp av vaxthusgaser omfattar datapunkterna: utslapp av vaxthusgaser, koldioxidavtryck,
koldioxidsintensitet hos investerade bolag, exponering mot fossila branslen, andel icke-férnybar
energi samt energiintensitet inom sektorer med hog klimatpaverkan.

e Biologisk mangfald omfattar aktiviteter som utgor negativ paverkan inom geografiska omraden
som praglas av en kinslig biologisk mangfald.

e Vatten omfattar antalet ton utslapp av vatten per EUR miljoner investerat i underliggande innehav.

o Avfall omfattar kategori antalet ton farligt avfall per EUR miljoner investerat i underliggande
innehav. Sociala- och personalfragor omfattar: andelen investerat kapital involverat i krankningar
av United Nations Global Compact (UNGC), United nations Guiding Principles on Business and
Human Rights (UNGP), respektive OECD, brister i compliance-kontroll av UNGC, UNGP respektive
OECD, loneskillnader beroende av kon, konsdiversifierade styrelser och kontroversiella vapen.

6.2.2 Investeringar i statspapper

Statspapper omfattar kategorierna miljo och sociala fragor.

Miljo omfattar vaxthusgasintensivitet inom investerande stater.

Sociala fragor omfattar sociala krankningar utifran internationella normer.

Ytterligare indikatorer for hallbar utveckling

Bolaget har valt "Carbon Emission Reduction Lacking Policy” ur tabell 2 och "Lack of a supplier code
of conduct” fran tabell 3 ur Bilaga 1 till Kommissionens delegerade forordning (EU) 2022/1288.

6.3 Metod och process

Vid bolagets Due Diligence-process vid nyinvesteringar beaktas huvudsakliga negativa konsekvenser (PAI)
for hallbarhetsfaktorer inom ramen for fondernas respektive investeringsstrategi.

Darefter foljer bolaget lopande upp innehaven och dess efterlevnad mot bolagets hallbarhetsrelaterade
policyer och ramverk. Screeningen genomfors med hjilp av data fran en tredjepartsleverantor dar
innehavens efterlevnad av internationella normer och konventioner foljs upp.



Denna utvarderingsprocess fortskrider kontinuerligt for att sakerstalla att portféljer samt underliggande
innehavs arbete med huvudsakligt negativa konsekvenser (PAl:s) foljer bolagets riktlinjer och
malsattningar.

6.4 Prioritering av huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer

Bolaget kommer prioritera negativa konsekvenser associerade med utslapp av vaxthusgas samt sociala och
personalfragor. Specifikt avses utslapp av vaxthusgaser, koldioxidavtryck, vaxthusgasintensiteten hos
investerade bolag samt exponering mot fossila branslen. Med sociala och personalfragor prioriterar bolaget
andelen investerat kapital involverat i krankningar av UNGC, UNGP respektive OECD samt andelen
kontroversiella vapen.

Prioriteringen gors delvis mot bakgrund av tillgangen till och kvalitet pa data. Under den kontinuerliga
screeningen av portfoljerna sker en prioritering mot de indikatorer dar datatickningen ar god. Denna
prioritering kommer utarbetas i takt med att datatdckningen utvecklas.

6.5 Atgirdsmodell

Bolaget genomfor minst kvartalsvis screening av alla innehav som respektive fond ar exponerad mot. Nar
fonderna investerar i andra fonder har forvaltarna regelbundna dialoger med de fondernas ansvariga
fondforvaltare. Nar fonderna ar direktdgare av aktier gors dven en hallbarhetsanalys pa det aktiebolag som
fonden ar exponerad mot. Dartill bedrivs paverkansarbete i relation till fondernas innehav i syfte att
minimera innehavens huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgararrangemang dar bolaget ndrmare anger hur paverkansarbetet
bedrivs.

6.6 Genomslag i investeringsbeslut

I bolagets fonder beaktas huvudsakliga negativa konsekvenser genom exkludering av foretag i enlighet med
denna policy och respektive fonds forkdpsinformation, och genom dialog med foretag och/eller extern
forvaltare.

For de investeringar som utgor hallbara investeringar innebar beaktandet av huvudsakliga negativa
konsekvenser att fonden exkluderar foretag i enlighet med denna policy och respektive fonds
forkopsinformation, samt endast inkluderar foretag som inte orsakar betydande skada (DNSH) pa nagot
miljo- eller socialt mal och som uppfyller praxis for god styrning.

I de fall dar bolaget gér bedomningen att innehav med pavisade brister inte kommer att korrigera dessa ska
innehavet avyttras med andelsdgarnas basta i atanke.

7 Exkludering

Alla fonder ska uppfylla Fondbolagets grundliggande kriterier inom miljo, sociala fragor och
bolagsstyrning. Exkluderingar ar en av metoderna som anvands for att uppfylla dem och som ger uttryck
for Fondbolagets varderingar.

Exkluderingar anvands som en metod for att integrera ESG-faktorer i investeringsbeslutsprocessen for att

1. minska hallbarhetsriskers eventuella paverkan pa en investerings viarde
2. minska negativ paverkan pa hallbarhetsfaktorer
3. sakerstilla att Fondbolaget uppfyller sin roll som ansvarsfull investerare

Fondbolaget arbetar for att skapa en god riskjusterad avkastning for vara kunder samtidigt som det verkar
for en hallbar utveckling. I forvaltningen manifesteras det i huvudsak genom integrering av hallbarhets



(ESG)-faktorer i investerings och beslutsprocesser, samt genom att anvdnda verktyg fér agarstyrning och
paverkan.

7.1 Generella principer

Fondbolaget exkluderar innehav férknippade med verksamheter som inte bedéms vara forenliga med
Fondbolagets syn pad hallbar utveckling. Det kan bero pa att bolagen antingen upprepat bryter mot
vedertagna normer eller att de verkar inom kontroversiella sektorer. Exkluderingar appliceras ocksa pa
vardepapper, inklusive statspapper, utgivna av stater eller bolag med hemvist i stater som star under
sanktioner fran FN eller EU eller som Fondbolaget bedomer ar olampliga att investera i pa grund av hog
hallbarhetsrisk. Fondbolaget exkluderar investeringar i lander som bedéms ha hog hallbarhetsrisk eller
som omfattas av internationella sanktioner. Bedémningen gors l6pande och kan férandras over tid.

Fondbolaget forvaltar fonder dar hallbarhet tas i beaktning pa olika satt beroende av fondens
hallbarhetsambition. Vad som giller for respektive fond framgar av forkopsinformationen.

7.11 Tillampningsomrade

Exkluderingarna ska tillimpas pa alla direkta investeringar i internt och externt férvaltade fonder. Fonder
med delegerad forvaltning omfattas av investeringsriktlinjer som reglerar exkluderingar i enlighet med
denna policy.

Investeringar som gors exempelvis i passivt forvaltade indexfonder och ETF:er som gors i syfte att hantera
risk omfattas inte av uteslutningskriterierna i denna policy. Exponeringar mot annars uteslutna sektorer
kommer dock aldrig att 6verstiga 1 % av fondens nettoférmoégenhet.

Information om typer av investeringar som far goras i en fond finns i respektive fonds forkopsinformation,
dar finns ocksa information om huruvida innehav som inte anses frimja hallbarhetsegenskaper eller
utgora hallbara investeringar omfattas av minimiskyddsatgarder.

7.2 Normbaserad exkludering

Med normbaserad exkludering avses granskning av investeringar utifran efterlevnad av etiska principer
och normer uttryckt i internationella konventioner och standarder. Fondbolaget efterstravar att fonderna
inte ska investera i bolag som medvetet och upprepat bryter mot foljande ramverk:

e UN Global Compact
OECD:s riktlinjer for multinationella féretag
o FNsviagledande principer for foretagande och manskliga rattigheter (UNGP)

7.3 Sektorbaserad exkludering

Med sektorsbaserad exkludering avses granskning av investeringar baserat pa verksamhet i olika
kontroversiella sektorer.

Fondbolaget stravar efter att sikerstdlla att fonderna inte investerar i foretag som ar verksamma inom
kontroversiella sektorer vars produkter eller tjanster kan orsaka betydande negativa effekter pa
hallbarhetsfaktorer, sdsom skada pa manniskor, natur eller klimat. Fondbolaget har valt att basera detta pa
foretagens andel av omsattning som ar kopplad till dessa kontroversiella sektorer utifran produktion
och/eller distribution.

En sammanfattning av kontroversiella sektorer dar Fondbolaget tillampar investeringsrestriktioner finns i
avsnittet Exkluderingsgransvarden.

Nedan foljer en genomgang av varje sektor, de definitioner som anvinds samt Fondbolagets motivering for
eventuell exkludering.



7.3.1 Kontroversiella vapen

Kontroversiella vapen avser vapen av sarskild inhuman karaktar sdsom klusterbomber, kemiska vapen och
biologiska vapen med stod av féljande konventioner:

e Ottawaféredraget (1997) (Konvention om férhindrande av anvandning, lagring, produktion och
omplacering av truppminor och om deras foérstorelse).

e Konventionen om klusterammunition (CCM) (2008) vilket forbjuder anvindning av
lageruppbyggnad, produktion och transport av klustervapen.

e Konventionen om forbud mot kemiska vapen (1997) vilket forbjuder anvandning av
lageruppbyggnad, produktion och transport av kemiska vapen.

e Konvention om biologiska vapen (1972) vilket forbjuder utveckling, produktion, forvarv,
overforing, lagring och anvandning av biologiska vapen och toxinvapen.

e Fordragom icke-spridning av karnvapen (NPT) (1968) vilket begransar spridningen av kirnvapen
till USA, Ryssland, Storbritannien, Frankrike och Kina.

I fonderna utesluts bolag vars verksamhet innefattar produktion eller férsaljning av klusterbomber,
kemiska och biologiska vapen.

Fondbolaget exkluderar bolag som ar tillverkare av sarskilda produkter och/eller vars tjanster ar kopplade
till kontroversiella vapen enligt gransvarden i avsnitt 8, Exkluderingsgransvarden.

7.3.2 Karnvapen

Fondbolaget erkdnner ratten for stater att uppratthalla nationell sdkerhet inom ramen for internationella
avtal, sdisom Fordraget om icke-spridning av kirnvapen (NPT). Samtidigt bedoms kdrnvapen innebara
betydande hallbarhetsrisker, varfor investeringar i bolag med koppling till denna verksamhet omfattas av
sarskilda restriktioner.

Bolag med primir involvering i utveckling, produktion eller distribution av kdrnvapen exkluderas. Med
primar involvering avses verksamhet som direkt bidrar till utveckling eller tillverkning av kiarnvapen eller
dar dessa utgor en central del av affirsmodellen.

Bolag med sekundir involvering - sisom leverantorer av generiska komponenter, tjanster eller sa kallade
dual-use-produkter som inte ar utvecklade exklusivt for kdarnvapen, kan tillatas under forutsattning att:

o intikter kopplade till sidan verksamhet inte éverstiger 5 % av bolagets totala omsattning,
e bolaget ar hemmahorande i ett land som ar part i icke-spridningsavtalet (NPT), och
e involveringen bedoms som icke-vdsentlig och sekundir enligt fondbolagets bedomning

Denna avvagning innebiar en restriktiv hallning gentemot kiarnvapen, samtidigt som den mojliggor en
begrinsad sekundar exponering i linje med marknadspraxis och gillande internationella
overenskommelser.

7.3.3 Fossila branslen

Olja och gas

Olja och gas avser upstream, midstream och downstream, exklusive service och utrustning. Upstream avser
prospekterings- och produktionsaktivitet, medan midstream innefattar lagring och transport av raolja och
gas. Downstream avser raffinering samt distribution av slutprodukten.

Da utvinning och anviandning av olja och gas ar en stor killa till globala utslapp av vaxthusgaser med
paverkan pa global uppvarmning exkluderar Fondbolaget bolag med verksamhet inom produktion eller
distribution av olja och gas enligt gransvarden i avsnitt 8, Exkluderingsgransvarden, med undantag for
bolag med omstallningspotential. Se punkten 6.5. Undantag fér bolag med verifierad omstallningspotential.



Arktisk borrning

Arktisk olje-och gasexploatering innefattar d4gande av ett offshore-leasingavtal och / eller prospekterings-
eller produktionsverksamhet i Norra polcirkeln/Arktiska polcirkeln.

Vid arktisk borrning kan oljeutsldpp riskera att paverka biologisk mangfald, lokalbefolkning samt 6ka
risken for klimatpaverkan. Forutom paverkan pa miljo kan detta leda till betydande saneringskostnader.
Med anledning av detta har Fondbolaget valt att utesluta bolag med verksamhet inom produktion eller
distribution kopplad till arktisk borrning gransvarden i avsnitt 8, Exkluderingsgransvarden.

Oljesand

Oljesand ar en oljereserv for energiproduktion. Utvinngen av oljesand ar kolintensiv och kan orsaka
betydande fororeningar pa de platser dir utvinning sker. Forutom paverkan pa miljé kan detta leda till
betydande saneringskostnader.

Med anledning av detta har Fondbolaget valt att utesluta bolag inom produktion eller distribution av
oljesand enligt gransvarden i avsnitt 8, Exkluderingsgransvarden

Termisk kol

Kol anvands for energiproduktion. Forbranning av termisk kol ar stor killa till globala utslapp av
vaxthusgaser och den globala uppvarmningen. Andra miljoeffekter fran kolverksamhet inkluderar negativ
paverkan pa ekosystem, lokalbefolkning och narmiljoer.

Fondbolaget har valt att utesluta bolag med verksamhet inom utvinning eller distribution av kol enligt
gransvarden i avsnitt 8, Exkluderingsgransvarden.

7.3.4 Konsumentprodukter

Tobak

Tobak avser produktion och distribution av cigaretter, cigarrer, elektroniska cigaretter, samt snus. Tobak
anses vara en ohalsosam produkt som kan leda till hdalsokonsekvenser som till exempel cancer. Detta kan
ocksa leda till betydande medicinska kostnader for samhallet. Till foljd av rattsfall och stimningar ar
tobaksforetag exponerade for omfattande ekonomiska risker och ryktesrisker.

Fondbolaget exkluderar darfor bolag som producerar tobaksprodukter eller distribuerar tobak enligt
gransvarden i avsnitt 8, Exkluderingsgransvarden.

Pornografi

Pornografi avser material som pa ett utmanade sitt skildrar sexuella aktiviteter. Detta kan betraktas som
kontroversiellt da det kan innefatta fornedrande material och ar forknippat med betydande sociala och
humanitira risker, sdsom exploatering och krankning av manskliga rattigheter. Produktion avses nir bolag
ar aktivt involverade i pornografi och/eller mediebolag som ager internet-, kabel- eller satellitkanaler dar
pornografiskt innehall aktivt distribueras.

Fondbolaget exkluderar bolag som producerar pornografi eller distribuerar pornografi enligt gransvarden
i avsnitt 8, Exkluderingsgransvarden.

Gambling

Avser produkter inom spel och hasard. D3 detta ar en sektor dar produkten och / eller tjansten inte
nodvandigtvis dr skadlig har Fondbolaget valt att tillampa exkludering av bolag med omséttning fran
distribution eller produktion kopplad till gambling enligt griansvirden i avsnitt 8,
Exkluderingsgransvarden.



Alkohol

Avser alkoholhaltiga produkter for konsumtion. Da detta ar en sektor dar produkten inte nddvandigtvis ar
skadlig exkluderas bolag med omsattning kopplad till produktion och distribution av alkohol enligt
gransvarden i avsnitt 8, Exkluderingsgransvarden.

7.4  Overvakning

Fondbolaget gar regelbundet igenom alla fonders investeringar och stimmer av mot externa databaser for
att se om nagot innehav har eller misstdanks ha brutit mot vedertagna normer gentemot de normbaserade
kriterierna (en kontrovers), samt om det finns innehav som faller inom ramen fér Fondbolagets
sektorbaserade exkluderingskriterier (6verskrider en limit). Fondbolaget anvander sig av externa parter
for granskning.

Overtradelser fran riktlinjerna hanteras i Fondbolagets risk- och avkastningskommitté dir atgirder
beslutas. Ansvarig forvaltare ombeds lamna en forklaring till varfér innehavet inte exkluderats.

Det finns tre majliga atgarder:

e Ingen atgird/Fortsatt 6vervakning: Finns det skal eller omstandigheter som gor att en avyttring
inte ligger i andelsdgarnas intresse kan innehavet behallas och bevakas for uppféljning.

e Paverkansdialog: Finns det anledning att tro att en forandring kan ske inleds en paverkansdialog
i enlighet med Fondbolagets riktlinjer for 4garengagemang.

e Avyttring/Uppmaning till avyttring: Finns inte ett godtagbart skal sker en avyttring, alternativt
uppmanas den externa forvaltaren avyttra innehavet, forutsatt att det ligger i andelsdagarnas
gemensamma intresse enligt 4 kap. 2 § LVF.

7.5 Undantag for bolag med verifierad
omstallningspotential

Ett led i Fondbolagets ambition om att bidra till hallbar utveckling och att na Parisavtalets mal med att
begransa den globala temperaturdkningen till 1,5 grader ar att noga se 6ver investeringar lankade till fossila
branslen.

En héllbar utveckling kraver ett minskat beroende av fossila branslen, samtidigt som manga sektorer ar
fortsatt beroende av fossila branslekillor. Det finns stora utmaningar savil inom produktion som
distribution och service av fossila brianslen och i relaterade sektorer sisom inom ravaruutvinning,
transport, energi, samhallsservice med mera.

En lyckad omstallning till en hallbar utveckling kraver darfor en omstéllning av affirsmodeller inom en stor
del av samhallets infrastruktur. Producenter och distributorer inom kategorin olja och gas som gor ett
strategiskt atagande att omvandla sin affairsmodell fran ett beroende av fossila branslen kan darfor vara
aktuella for investering trots att dessa faller inom ramen for exkluderingskriterierna. Investeringen bedéms
da utifran bolagets omstallningspotential.

Om bolaget moter ett antal krav som pavisar omstéllningspotential ar detta tillrackligt for att Fondbolaget
ska ta med eller behdlla ett bolag i portféljen. Féljande krav maste vara uppfyllda for att investering ska
vara aktuell:

e Bolaget generar inga intdkter fran termisk kol, arktisk olja/gas eller oljesand.

e Bolaget arbetar aktivt med att minska sina vaxthusgasutslapp och har satt upp trovardiga mal i
linje med Parisavtalets scenario "val under tva grader”. Det inkluderar exempelvis att bolaget har
satt vetenskapsbaserade mal enligt SBTi.

e Bolaget visar pa progress mot sina uppsatta mal, nadgot som foljs upp av forvaltaren per en viss
regelbundenhet.

e Investeringsbeslutet ska godkdnnas och dokumenteras av Fondbolagets Risk och
avkastningskommitté.



Undantag for omstillningspotential appliceras for de direktinvesterande egenforvaltade fonderna.
Undantag kan appliceras pa investeringar i bolag med verifierad omstillningspotential inom ramen for
investeringar som framjar hallbarhet, och da enligt Fondbolagets kriterier fér omstallningsbolag. Undantag
tillampas inte pa hallbara investeringarna i sidana fonder, om dessa investeringar inte klarar testerna for
att inte orsaka betydande skada (Do No Significant Harm), enligt Fondbolagets ramverk for hallbara
investeringar enligt SFDR.

Dessutom kan foretag som ar involverade i produktion eller distribution av fossilgas undantas fran
uteslutningar om de uppfyller kriterierna enligt EU-kommissionens taxonomiférordning.

8 Exkluderingsgransvarden

Fondbolaget efterstravar att fonderna inte ska investera i bolag med verksamhet inom sektorer vars
produkter eller tjanster kan orsaka betydande negativa konsekvenser pa hallbarhetsfaktorer sasom skada
for manniskor, natur eller klimat. Fondbolaget har valt att basera detta pa bolagens del av omsattning
relaterad till dessa sektorer utifran produktion och eller distribution.

Nedan foljer en sammanstillning av kontroversiella sektorer som Fondbolaget applicerar
investeringsrestriktioner kring baserat pa fondens hallbarhetsniva. Information om respektive fonds
exkluderingsgransvarden finns i forkopsinformationen.

Omrade Sektor Produktion Distribution | Produktion Distribution | Produktion Distribution
Vapen Kontroversiella| 10% 10% 0% 0% 0% 0%

vapen

Kéarnvapen** 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Fossila Olja & Gas N/A N/A 50% eller  50% eller 5% eller 5% eller
branslen (exkl service) undantag* undantag* Undantag* Undantag*

Oljesand 10% 10% 5% 5% 5% 5%

Arktisk 10% 10% 5% 5% 5% 5%

borrning

Kol 10% 10% 5% 5% 5% 5%
Konsument EMYYEIN 10% 10% 0% 5% 0% 5%
produkter  EESN—_ 10% 10% 0% 5% 0% 5%

Gambling N/A N/A N/A N/A 5% 5%

Alkohol N/A N/A N/A N/A 10% 10%

*Undantag kan appliceras pa investeringar i bolag med verifierad omstallningspotential inom ramen for
investeringar som framjar hallbarhetsegenskaper och da enligt Fondbolagets kriterier for
omstallningsbolag. Undantag tillimpas inte pa hallbara investeringarna i sddana fonder, om dessa
investeringar inte klarar testerna for att inte orsaka betydande skada (Do No Significant Harm), enligt
Fondbolagets ramverk for hallbara investeringar enligt SFDR.** Avser sekundar involvering i kirnvapen
(t.ex. generiska komponenter eller dual-use-produkter). Tillats endast om intidkterna understiger 5 %,
bolaget verkar i NPT-anslutet land och exponeringen bedéms som icke-vasentlig.

9 Om bolagets 6vriga ataganden

9.1 Principer for aktieagarengagemang



Bolaget anser att foretag som beaktar agarstyrning, etik, miljdmassighet och socialt ansvarstagande i sin
verksamhet har battre forutsattningar for god vardetillvaxt. Det ligger darfor i andelsdgarnas intresse att
de foretag som fonderna investerar i, hanterar relevanta milj6-, sociala- och bolagsstyrningsfaktorer och
risker pa ett adekvat sitt. Bolaget foljer de foretag dar fonderna ar aktiedgare eller pa annat sitt investerade
i och kan vid behov fora dialog med foretradare for bolagen.

Bolagets process for aktiedgarengagemang ser olika ut for olika fonder beroende pa om de ar forvaltade
inom bolaget eller om forvaltningen ar delegerad samt om fonden investerar direkt i bolagen eller via andra
fonder. Ytterligare information aterfinns i bolagets Principer for Aktiedgarengagemang.

9.2 Uppforandekoder och internationella standarder

Bolaget har undertecknat och féljer det FN-stodda initiativet Principles for Responsible Investment (PRI).
De sex principerna fokuserar bland annat pa att integrera hallbarhetsfaktorer i investeringsanalyser och
beslutsprocesser, samt att vara en aktiv dgare. De bolag som fonderna investerar i ska dven leva upp till de
grundlaggande principer som finns inférlivade i FN:s Global Compact, OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag inom omradena miljo, manskliga rattigheter, arbetsratt, korruption, FN:s vigledande principer om
féretagande och manskliga rattigheter samt de vagledande principer som f6ljer UNGP.

Bolaget har undertecknat Net Zero Asset Managers Initiative, Montreal Carbon Pledge, samt skrivit under
Tobacco Free Finance Pledge.

10 Intressekonflikter

Intressekonflikter som kan uppsta vid tillampning av policyn ska hanteras och dokumenteras i enlighet med
bolagets policy for hantering av intressekonflikter.

Bolaget har identifierat intressekonflikter kopplade till ataganden avseende hallbar forvaltning och de
investeringsbeslut som fattas for fondernas rakning. Intressekonflikterna framgar i detalj av bolagets
register for intressekonflikter. Intressekonflikterna bestdr dels av risker kopplat till gronmalning
(greenwashing) och dels av intressekonflikter mellan ambitionen att investera hallbart och ambitionen att
leverera god avkastning.

11  Uppfoéljning och rapportering

Bolagets CIO ansvarar for att dokumentet 16pande halls uppdaterat med hansyn till forhallanden inom
bolaget. CIO bitrader VD i ansvaret att minst arligen, eller vid behov, se 6ver och uppdatera denna policy.
Hallbarhetsansvarige ska bista CIO i att se 6ver effektiviteten i rutinerna som féljer av denna policy. Policyn
faststills minst arligen, eller oftare vid behov, av bolagets styrelse.

Den information som framgar av denna policy ska rapporteras for samtliga bolagets fonder pa hemsidan en
redogorelse for huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer.

12 Dokumentation

Dokumentation rérande ansvarsfulla investeringar ska bevaras i minst 5 ar.



