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Inledning

Hur vill du att ditt pensionskapital ska forvaltas? Valet av
forvaltare paverkar avkastningen. Men om
pensionsforvaltaren arbetar med hallbarhetsfragor pa
ett bra satt kan valet dven paverka miljon, samhallet och
manniskors arbetsvillkor. Och det finns anledning att tro
att det senare hanger ihop med det forra.

Sedan fondférsakringen introducerades som sparform
1990 har den blivit en stor och viktig del av den svenska
tjanstepensionsmarknaden. Daremot ar det inte sa
manga som kanner till vad ett fondférsakringsbolag ar,
vad det gor och vad det skulle kunna géra for sina
sparare inom inte minst hallbarhetsomradet.
Tillsammans har fondforsakringsbolagen i
undersokningen inflytande over kapital motsvarande
900 miljarder kronor. Som sparare finns mojligheten att
|ata pensionspengarna paverka framtiden genom att
valja ett fondforsakringsbolag med ett bra
hallbarhetsarbete.

Det hér ar den andra i ordningen av analysen Hallbara
fondforsakringar. Analysen ska ses som ett komplement
till Séderberg & Partners 6vriga analyser av
fondforsakringar, vilka syftar till att bedoma
fondselekteringsférmaga, kostnader och bredd i
fondutbudet. Utdver att belysa vad de olika
fondforsakringsbolagen gor bra och mindre bra i
hallbarhetsfragor, bidrar analysen aven till att kartlagga
och sprida best practise mellan fondforsakringsbolagen.

Okat intresse for hallbara investeringar

Intresset for hallbara investeringar har 6kat kraftigt den
senaste tiden; fran sparare, organisationer och fran
myndigheter. En effekt av detta ar att
investeringsstrategier som pa ett eller annat satt
refererar till hallbarhetsstrategier &r pa stark
frammarsch. Eurosif, ett natverk for ansvarsfulla
investeringar, skriver i sin senaste rapport fran 2014 att
samtliga definierade former av hallbara
investeringsstrategier 6kar i Europal.

Det 6kade intresset syns dven tydligt i Sverige.
Exempelvis svarar 7 av 10 svenskar att de ar intresserade
av att ha sina pensionsbesparingar i en portfélj med
fokus pa hallbara investeringar och klimatsmarta
fonder2. Samtidigt kan hallbarhetshansyn sdgas vara
nagot som sparare narmast forutsatter; i en
undersokning fran 2014 svarar endast 18 % att

1 European SRI Study (2014, Eurosif)
2 Opinionsundersdkning genomford av Cint/WWF
(februari 2015)
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pensionsforvaltare inte bor ta hdnsyn till hallbarhet utan
enbart borde ta finansiell hdansyn i sin forvaltning3.

Vi noterar dven ett 6kat intresse for hallbara
investeringar fran myndigheter. Regeringen har
exempelvis tillsatt en utredning for att foresla hur
informationen och jamforbarheten av fondforvaltares
hallbarhetsarbete kan bli battre. Har ingar miljo, klimat,
manskliga rattigheter, arbetsvillkor och
korruptionsbekampning.

Om rapportens upplagg

Efter en inledande diskussion om hallbara investeringar
aterfinns en 6versikt av hallbara investeringsstrategier
som ar viktiga att kdnna till for att kunna tillgodogora sig
beskrivningen av hur fondforsakringsbolagen arbetar.
Darefter beskriver vi metoden for hur Soderberg &
Partners har utvarderat fondférsakringsbolagen,
resultatet av utvarderingen samt betygsattningen. |
bilagor till rapporten finns mer utforliga beskrivningar av
respektive fondférsakringsbolags hallbarhetsarbete.

Definitioner och inledande
kommentarer om hallbara
investeringar

Definition av hallbarhet

Inom begreppet hallbarhet ryms flera omraden:
miljofragor, manskliga rattigheter, etik, jamstalldhet,
mangfald, etc. Forvaltare dgnar sig at dessa fragor av
flera anledningar — det kan handla om legala krav,
marknadsforingssyfte, eller i riskférebyggande syfte.

Begreppet hallbarhet brukar definieras som att en
generation tillgodoser sina behov utan att daventyra
framtida generationers mojligheter att tillgodose sina

3 Should pension funds’ fiduciary duty be extended to
include social, ethical and environmental concerns?
(2014, Jansson et al)
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behov4. Férutom miljoaspekten (”Ekologisk hallbarhet”)
inkluderar begreppet aven aspekterna "Ekonomisk
hallbarhet” och “Social hallbarhet”, se figuren nedan. |
begreppet ekologisk hallbarhet innefattas exempelvis
bevarande av miljo, biologisk mangfald och en effektiv
anvandning av jordens resurser. Social hallbarhet
handlar om fragor som manskliga rattigheter, folkhalsa,
jamstalldhet, antidiskriminering och mangfald.
Ekonomisk hallbarhet handlar om hur féretaget eller
organisationen paverkar sina intressenter ur ett
finansiellt perspektiv. Med intressenter menas
exempelvis anstallda, leverantorer och samhillet i stort.
ESG ar en vanlig forkortning pa omradet och star for
Environmental, Social and Governance.

lllustration av aspekter inom hallbarhet

Ekologisk

hallbarhet

Hallbar

utveckling
Ekonomisk Social
hallbarhet hallbarhet

Skillnaden mellan etiska och hallbara
investeringsstrategier

Begreppet "etisk” forekommer ofta som en variant av
hallbara investeringar. | den vanliga formen brukar etisk
referera till att forvaltaren exkluderar foretag som
producerar eller handlar med exempelvis vapen, tobak,
alkohol, spel och pornografi; det vill sdga branscher som
enligt traditionell vasterlandsk norm ar att betrakta som
"oetiska”. Man fokuserar alltsa pa vad foretaget
producerar. Ansvarsfulla och hallbara investeringar
identifierar istéllet risker utifran ett
hallbarhetsperspektiv och valjer foretag som hanterar
dessa pa ett tillfredsstédllande satt. Det senare begreppet
fokuserar saledes mer pa hur snarare an vad foretagen
producerar.

| den har rapporten fokuserar vi pa hallbarhetsstrategier.

Men, eftersom manga av fondforsakringsbolagen
anvander sig av begreppet "etisk”, och “etisk” ofta
sammanfaller med delar av hallbara

4 World Commission on Environment and Development,
WCED
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investeringsstrategier forekommer dven detta begrepp i
rapporten.

Avkastning i hallbara investeringar?

En standigt aterkommande fraga ar huruvida
forvaltarnas kunder behéver avsta fran avkastning eller
risk till forman for hallbarhet. | samma diskussioner
forekommer ofta argumentet att en investering maste
vara hallbar for att pa sikt kunna skapa varde.

Ett vanligt argument ar att hallbara
investeringsstrategier resulterar i lagre avkastning
eftersom antalet investeringsalternativ minskar nar
hansyn tas till icke-finansiella faktorer, sasom miljo och
klimat. Allt annat lika bor detta leda till Iagre
avkastningsmojligheter. Foresprakare for hallbara
investeringar menar, & andra sidan, att fordelarna med
att investera i hallbara foretag 6vervager nackdelarna;
foretag som faller utanfor investeringsalternativen
bedriver ohallbara verksamheter som i langden kommer
att gora dem mindre I6nsamma. Detta ar ett argument
som bygger pa att hallbara investeringar i huvudsak ar
exkluderingsstrategier. Det ar viktigt att betona
betydelsen av definitionen av héllbara eller etiska
investeringar. Akademiska undersdékningar har i stor
utstréckning fokuserat pa exkluderingsstrategier
baserade pa etiska inriktningar. Ett flertal stora
undersokningar visar da pa att hallbara eller etiska
investeringar inte resulterar i lagre avkastning jamfort
med investeringar utan beaktande av hallbarhet.

Deutsche AWM publicerade 2012 en metastudie pa
hallbara investeringar i en bredare bemarkelse>. Studien
analyserade 6ver 100 akademiska studier av hallbara
investeringar med avseende pa metod och resultat.
Genom att kategorisera dessa undersokningar i olika
metoder for att bedéma hallbarhet (se exempel pa olika
metoder under rubriken ”Strategier for hallbara
investeringar”), identifierades ett positivt samband pa
bolagsniva mellan bolagets hansyn till ESG-faktorer och
hogre riskjusterad avkastning.

5 Sustainable Investing, Establishing Long-Term Value
and Performance (2012, Deutsche AWM)
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Strategier for hallbara
investeringar

N&r metoder for hallbara investeringar forst
introducerades var begreppen som anvdndes av olika
aktorer mycket varierande. Pa senare ar har
terminologin som anvands inom de olika
organisationerna konvergerat, vilket ar ett tecken pa att
marknaden haller pa att mogna. | den héar analysen
kommer vi ofta att referera till Eurosifs / Swesifs
klassificering av strategier, eftersom de &r vanligt
forekommande och enkla att forsta. Dessa strategier
beskrivs i det foljande.

Grundldggande hallbara investeringsstrategier
Bdist-i-klassen

Den har metoden innebér att man valjer ut eller viktar
upp dgandet i de féretag inom en viss kategori som
presterat bast, eller forbattrat sig mest, utifran en ESG -
analys. Man exkluderar alltsa inte hela branscher i denna
metod. Detta mojliggor att portfdljen fortfarande kan
folja valda jamforelseindex, vilket kan vara ett problem
med exkluderingsstrategin (definieras nedan).

Engagemang och réstning / aktiv pdverkan

Den senaste tiden har flera organisationer uttryckt att de
behdver dndra sin hallbarhetsstrategi, eftersom
mojligheten att paverka foretagen ar mycket storre
genom dialog dn genom exkludering. Ett vdxande antal
aktorer anvander sig darfor av strategin Engagemang
och réstning (dven kallad Aktiv paverkan). Den har
metoden ar mycket vanlig och omfattar manga olika
strategier. Vi har darfor tillagnat metoden ett separat
avsnitt under rubriken ”Strategier fér paverkansarbete”.

Exkludering

Metoden innebér att forvaltaren inte investerar i
specifika foretag, branscher eller lander. Vanliga
omraden som utesluts dr vapen, pornografi och tobak.
Den hadr metoden kallas dven etisk- eller
varderingsbaserad exkludering, eftersom kriterierna ofta
baseras pa val gjorda av kapitalforvaltarna eller
kapitaldgarna.

Hallbara temainvesteringar

Forvaltaren investerar i tillgangar enligt ett visst hallbart
tema, exempelvis hallbar energiteknik, vattenhantering
eller mikrolan. Strategin innebar att fonder, vardepapper
eller andra produkter &r direkt kopplade till utveckling
inom hallbarhet. Produkter med hallbarhetstema bidrar i
sig till att ta itu med sociala och/eller miljomassiga
utmaningar sasom klimat-forandringar, miljoeffektivitet
och hélsa.
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Integrering

Metoden innebar att kapitalforvaltare integrerar ESG-
risker och ESG-mdjligheter i sina traditionella
ekonomiska analyser i en systematisk process med
relevant faktaunderlag. Metoden fokuserar pa majlig
paverkan av ESG-fragor pa féretagets lonsamhet (positiv
och negativ), vilket i sin tur paverkar
investeringsbeslutet. Har varderas och vags ESG-faktorer
alltsa uttryckligen in i den finansiella
investeringsanalysen med ekonomiska matt.

Normbaserad screening

Den har metoden véljer ut investeringsmojligheter
baserat pa huruvida foretagen foljer en eller flera
internationella normer som behandlar ESG-fragor.
Exempel pa normer ar sddana som tagits fram av OECD,
FN och FN-organ sasom Global Compact, ILO, UNICEF
och UNHRC. Metoden &r oftast mer komplex an
exkludering, eftersom det kravs mer analys for att
bedéma om investeringen foljer den aktuella normen.

Pdverkansinvesteringar

Investeringsstrategin innebar att man investerar i
foretag, organisationer och fonder som har avsikten att
paverka i sociala eller miljomassiga fragor, kombinerat
med att fa en ekonomisk avkastning.
Paverkansinvesteringar kan goras bade i
tillvaxtmarknader och i utvecklade marknader, med olika
ambitionsnivaer avkastningsmdssigt beroende pa de
givna forutsattningarna. Investeringarna ar ofta
projektspecifika, men skiljer sig fran filantropi genom att
investeraren behaller dgandet och forvantar sig en
positiv avkastning pa sin investering.
Paverkansinvesteringar kan exempelvis vara mikrolan,
samhdllsinvesteringar och entreprendrsfonder.
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Hallbara investeringsstrategier i vissa tillgangsslag
Hallbarhetsstrategierna som beskrivs i foregaende
avsnitt kan sagas framst vara avsedda for forvaltare som
investerar i aktier. For investeringar i andra tillgangsslag
sasom rantor, fastigheter och derivat ar inte alla
hallbarhetsstrategier direkt tillampbara.

Réntor

Investeringar i rantor kan ske i olika former, sdsom
foretagsobligationer, statsobligationer och
temaobligationer. Foretagsobligationer ar utstallda av
foretag, vilket innebér att de hallbarhetsstrategier som
beaktar hur hallbara féretag ar dven kan tillampas vid
investeringar i foretagsobligationer. Eftersom en
obligation, till skillnad fran en aktie, inte ger rostratt i
foretag ar mojligheterna till paverkansarbete pa det
sattet begransade. Daremot har en langivare ofta en
viktig affarsrelation med en lantagare.

Temaobligationer finansierar exempelvis foretag, projekt
eller organisationer inom olika hallbara teman. Ett
exempel ar green bonds, som finansierar gréna projekt
inom omraden sasom kollektivtrafik, vattenforsorjning
eller energi. Ett annat exempel ar social bonds, som
finansierar socialt inriktade projekt.

Rdvaror

Handeln med ravaror sker oftast i form av derivat, och
ofta som spekulation utan att képaren och saljaren har
intresse av den underliggande produkten. Denna handel
har, enligt vissa kritiker, resulterat i en volatilitet i
ravarupriserna som drabbat fattiga i samhallet. Till
exempel gick priset pa ris upp med cirka 170 % under
2005-2008°¢, nagot som till stor utstrackning misstanks
bero pa spekulationer av priset pa ris och som
resulterade i att slutkonsumenternas képkraft i termer
av ris minskade kraftigt. Detta innebar att manga fattiga
hamnade under gransen for svalt. Av denna anledning
har vissa aktorer uteslutit ravaror ur sitt
investeringsunivers; handeln i sig i ravaror skulle alltsa
vara oetisk och inte langsiktigt hallbar. A andra sidan
argumenterar andra for att ravaruhandeln bidrar med
likviditet i rdvarumarknaden, nagot som gynnar
producenter av ravaror da de kan sdkra sina framtida
kassafloden i en storre utstrackning och darmed fa
storre tillgang till banklan’.

Fastigheter
Investeringar i fastigheter kan ske i olika former, till
exempel i fastighetsfonder, direktinvesteringar i

6 The 2008 Food Price Crisis: Rethinking Food Security
Policies (2009, Mittal)

7 Hallbara investeringar — om ansvar, risk och virde pa
finansmarknaden (2014, Sjostrém)
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fastigheter eller i aktier for fastighetsbolag. Dessa olika
former av fastighetsinvesteringar ger olika
forutsattningar for hallbarhetsarbete. For investeringar i
aktier for fastighetsbolag kan hallbarhetsstrategierna
beskrivna i foregaende avsnitt appliceras, eftersom det
de facto ar en aktieinvestering. Om man istallet gor
direktinvesteringar i fastigheter har man mycket stor
mojlighet till paverkansarbete och kan darmed se till att
fastigheten utvecklas pa ett hallbart satt.

Hedgefonder

De hallbarhetsstrategier som kan anvandas av
traditionellt forvaltade fonder med enbart langa
positioner ar inte alltid tillampbara hos en hedgefond,
som kan ha mer komplexa férvaltningsstrategier.
Exempelvis kan en hedgefond ha korta positioner, i vilka
det ar svart att utéva paverkansarbete. Ett annat
exempel ar hedgefondstrategin high frequency trading,
som baseras pa algoritmer, vilket innebar en kraftigt
begransad mojlighet till beaktande av ESG-faktorer och
fundamental analys. Dessa exempel visar pa att
hallbarhetsstrategierna som ar tillampbara for en
hedgefond till stor utstrackning beror pa
hedgefondstrategin. Dock finns det i dagslaget valdigt fa
utvecklade hallbarhetsstrategier givet olika
hedgefondstrategier. En av dem ar exkludering, det vill
saga att hedgefonden minskar investeringsuniverset i
vilken den investerar enligt sin hedgefondstrategi.
Aspekter kring hur hedgefonder styrs, det vill sdga deras
governance, har aven diskuterats som viktiga i ESG-
sammanhang. Fonder kan till exempel, genom att ha sitt
sate i diverse offshore-marknader, undvika skatt samt

regleringar kring bland annat insyn och transparens fran
finansmarknadens.

8 Hallbara investeringar — om ansvar, risk och virde pa
finansmarknaden (2014, Sjostrém)
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Strategier for paverkansarbete

Hallbara investeringar kan erhallas genom att
investerare forsoker paverka bolagen de dger till att
forbattra sitt hallbarhetsarbete. Det kallas for
engagemang och rostning, eller aktiv paverkan. Nedan
foljer olika strategier for investerare att paverka bolag.

Dialog

En strategi for paverkansarbete ar att ha dialoger med
bolagen. Definitionen av en dialog varierar; vissa
forvaltare kan benamna ett skickat brev som en dialog,
medan andra definierar ndgot som en dialog forst om
man uppnar ett konstruktivt samtal. Dialogen kan handla
om komplettering av information, eller ha syftet att
uppna en specifik férandring. Kontakten tas ofta reaktivt,
exempelvis om media eller en organisation har
uppmarksammat ett missforhallande i bolagets
verksamhet, kan investeraren kalla till ett mote. Syftet
vid dessa moten ar att fa bolagets version av det som har
uppmarksammats samt informeras om eventuella
atgarder som har vidtagits. Det &r vanligt att
investeraren dven framstaller nagot krav pa att
missforhallandet ska rattas till och att bolaget ska ta
fram en policy for att forhindra att liknande situationer
uppkommer.

Som stordgare i ett bolag kan det vara enklare att féra en
dialog. Manga storre aktorer har ocksa andra relationer
med borsbolagen, exempelvis som langivare, radgivare
eller som annan tjansteleverantor. Darfor fokuserar
manga svenska forvaltare pa dialoger gentemot svenska
och nordiska bolag. Aven om nordiska bolag fortfarande
har stor potential for férbattringar, ar det inte har som
det finns mest att férandra inom hallbarhet. Da blir
internationella samarbeten en allt viktigare metod for
att finna kontaktvagar och motivation for bolagen att
fora en dialog, se vidare under ”Effektivt samarbete”.

Bolagsstdmma och aktiedgarmotioner

Ett satt att paverka bolagen i hdllbarhetsfragor ar att
gobra sin rost hord pa de arliga bolagsstammorna, dar alla
aktiedgare ar valkomna. De allra flesta forslagen pa
bolagsstammorna laggs av bolagens styrelse sjalva och
handlar om andra saker sasom att faststdlla resultat- och
balansrakning, hur resultatet ska disponeras och
faststallelse av styrelse. Men investerare kan dven
anvanda bolagsstaimman for att framfora sina asikter om
bolaget, stalla fragor till bolagens ledning och lamna in
egna motioner fér omrostning.

% http://www.proxypreview.org/
10 Hallbara investeringar — om ansvar, risk och vérde pa
finansmarknaden (2014, Sjostrém)
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En aktiedgarmotion ar ett skriftligt forslag pa en atgard
som aktiedgaren vill att bolaget ska genomfora, och det
ar ett vanligt satt i framforallt USA for att forsoka
paverka bolaget. Aktiedgarna rostar for eller emot
forslaget men det ar inte juridiskt bindande; foretaget
behover inte genomféra atgarder dven om en majoritet
av agarna vill det. Dock sander det ut en signal om
aktiedgarnas uppfattning om fragan och kan ddarmed
vara en anledning for bolaget att ta hansyn till forslaget.
Under 2014 lades rekordmanga motioner inom miljo och
sociala fragor pa bolagsstammor i USA. Manga rorde
krav pa bolagen att bli mer transparenta kring sin
lobbying och redovisa politiska donationer. Sarskilt
framtradande inom miljétemat var klimatfragan.®

Grupptalan

Grupptalan ar en mindre vanligt férekommande metod
bland svenska investerare som innebdr att investerare
stammer bolag dar oegentligheter har férekommit som
har bidragit till en forsamrad aktiekurs. Vanligtvis ar det
en eller nagra fa investerare som driver huvudmalet
medan andra kan ansluta sig. Processen resulterar ofta i
forlikning; en dverenskommelse om en ekonomisk
uppgorelse utan att en dom falls. En grupptalan kan
medfdra att bolaget andrar sin styrningsprocess och blir
mer vélskott an tidigarel0,

Effektivt samarbete

Investerare kan valja att medverka i stora
aktiedgarkoalitioner som ett mer effektivt satt att fa
bolagen att engagera sig i ESG-fragor. Genom att
tillsammans representera mer kapital kan ett samarbete
lyfta fram fragor eller strategier som inte skulle vara
mojliga for investerare att genomféra pa egen hand!?.

Opinion och medial pdverkan

Historiskt har manga kapitalforvaltare foredragit att
agera utanfor stralkastarljuset, men motsatsen blir allt
vanligare. En investerare kan istéllet anvanda sig av
media for att paverka opinionen och fa stérre genomslag
i sitt paverkansarbete, genom att exempelvis publicera
rapporter och rankingar, skriva debattartiklar eller
anvanda sociala medier for att fa bolagens
uppmarksamhet. Férdelen med strategin ar att
investerare kan astadkomma forandringar oavsett
storleken pa det forvaltade kapitalet. Vissa argumenterar
dock att mojligheterna att ha en fértrolig dialog med
bolagen forsamras om man angriper dem publikt.

11 215t Century Engagement — Investor Strategies for
Incorporating ESG Considerations into Corporate
Interactions (Blackrock & Ceres)
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Metod for utvardering av
fondforsakringsbolagen

Overgripande metod

Malet med den har analysen ar att utvardera och
jamfora fondférsakringsbolagens arbete med hallbara
investeringar. Genom att stédlla fragor och diskutera med
fondforsakringsbolagens ansvariga for ansvarsfulla
investeringar, har vi ett unikt analysunderlag som inte ar
latt tillgangligt for den enskilde spararen.

Viktigt att poangtera i metoden ar att utvarderingen ar
relativ. Huvudsyftet med analysen ar att sparare ska
kunna valja det alternativ bland befintliga
fondférsakringar som ar mest hallbart. Detta innebér
ocksa att vi inte har tagit hansyn till
fondforsakringsbolagens strategier i ovrigt. Exempelvis,
ett fondforsakringsbolag som véljer ut en viss typ av
fonder, som har samre forutsattningar for att arbeta
med hallbarhet pa grund av sin strategi, har inte
bedomts utifran “sina férutsattningar” utan har fatt ett
lagre betyg. | dessa fall anser vi att en sparare som ar
intresserad av hallbarhet bor spara i ett forsakringsbolag
som har béttre forutsattningar for hallbarhet.

| de flesta fall har ett eller flera méten agt rum for att
diskutera svaren. Ett av bolagen, Avanza, avstod fran att
svara, varfor enbart publikt material har anvants for att
analysera dessa. Avanza Pension menar att
undersokningen inte ar relevant fér dem eftersom de
inte valjer fonder alls och inte har rollen att fatta beslut
at sina kunder.1?

12 Avanza skiljer sig fran vriga bolag i undersokningen
genom att inte ha en fondférsakring utan en
depaférsakring, med mojlighet att valja andra
instrument &n enbart fonder. Var bedémning ar att
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Bolag i analysen
Analysen omfattar féljande 14 fond-/
depaférsakringsbolag:

. AMF

e Avanza Pension (Avanza)

. Brummer Life (Brummer)

e Danica Pension (Danica)

. Folksam

. Handelsbanken Liv (Handelsbanken)
. Lansforsakringar Fondliv (Lansférsakringar)
. Movestic

e Nordea Liv (Nordea)

. Nordnet Pension (Nordnet)

e SEB Pension & Forsakring (SEB)

e Skandia

e SPP Pension & Forsakring (SPP)

e Swedbank Forsdkring (Swedbank)

Figuren nedan visar hur mycket kapital respektive
fondforsakringsbolag har under férvaltning.

Sparkapital i fondforsakringarna, mdr kr
200

150 -
100 B
50 -
0
[==]
-
wv

Not: Figuren visar kapitalet i fondforsdkringarna. Nordnet har 1,1 mdr kr i
fondforsakringen, men cirka 11 mdr kr om depaférsakringen inkluderas.
Avanzas storlekssiffra ar en depaforsakring, se fotnoten om Avanza pa
denna sida.

Skandia —
AMF n—

Avanza S

Danica

Folksam
Nordnet =

Swedbank EE—————

Handelsbanken

Movestic =
Brummer 1

Lansforsakringar

Fyra perspektiv vags samman till ett slutbetyg

For att jamfora och betygssatta fondforsakringsbolagen
enligt Séderberg & Partners trafikljusmodell, fokuserar vi
pa de omraden som vi identifierade som de tydligaste
och viktigaste skillnaderna mellan

Avanza ar tillrackligt likvardiga flera andra aktorer i
undersokningen, for att det ska vara en relevant
jamforelse. Ur ett kundperspektiv géller ocksa att
kunden ofta valjer mellan Avanza och 6vriga alternativ i
undersokningen.
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fondférsakringsbolagen med avseende pa
hallbarhetsarbete. Utvarderingsperspektiven, som
forklaras i nasta avsnitt, ar foljande:

o Utbud

e Hallbarhet i fondurvalet

e Paverkansarbete

o Kommunikation och transparens

Fondforsakringsbolagens resultat inom respektive
perspektiv vags ihop till ett totalbetyg i hallbarhet, se
figuren nedan. Betyget inom respektive perspektiv ar
baserat pa en poangsattning. Det ar poangen inom
respektive perspektiv som viktas samman till ett
slutbetyg, inte trafikljuset som helhet. Darfér kan det
vara sa att tva bolag med samma trafikljusbetyg inom
varje perspektiv dnda far tva olika slutbetyg.

Betygsmodell

= Utbud (40%)

= Hallbarhet i fondurvalet
(25%)

= Paverkansarbete (25%)

Kommunikation och
transparens (10%)

Utgangspunkten i viktningen ar att samtliga perspektiv ar
ungefar lika viktiga. Utifran det har vi gjort tva
justeringar:

o Utbudets betydelse fatt en storre vikt. Utbudets
bredd och kvalitet inom hallbarhet dr en mycket
viktig faktor for hur hallbart sparandet kan vara
inom fondférsakringen och bor darfor vara av stor
vikt vid betygsattningen av fondforsakringsbolagen.
En annan viktig faktor ar att mycket av det
paverkansarbete som bedrivs inom ramen for
sparandet sker i de underliggande fonderna. For att
oka jamforbarheten mellan de fonder som ar starkt
kopplade till en viss leverantoér och de mer
fristaende fonderna har vi valt att poangsatta detta
paverkansarbete inom perspektivet Utbud, och
perspektivet bor darfoér ges en tyngre vikt.

13 p3 grund av detta har vi dven tagit bort informationen
om de ingdende fondernas paverkansarbete, som vi
tidigare inkluderade i bilagorna ifall
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o Parametern Kommunikation och transparens har
fatt mindre vikt i slutbetyget eftersom flera bolag
har forbattrat sig inom detta omrade och det darfor
inte langre finns lika stora forbattringsmojligheter
har.

Beskrivning av de fyra
utvarderingsparametrarna

Jamfort med 2015 ars rapport av hallbara
fondforsakringar finns nagra storre forandringar.
Perspektivet Entrélosning har tagits bort och ersatts av
det nya perspektivet Utbud, som ocksa har storre vikt i
totalbetyget. Utbudsbetyget bygger till stor del pa
analysen ”“Hallbara fonder” som lanserades under
201513, | och med att Utbudsbetyget introduceras,
inkluderas har dven det paverkansarbete som bedrivs av
ett eventuellt fondbolag under samma varumarke.
Analysen tar darfor inte langre hansyn till sddant arbete i
perspektivet Paverkansarbete, for att undvika
dubbelrdkning av detta.

Nedan definieras och motiveras de utvalda
betygsperspektiven. Vi ger daven en indikation om
betygsgranserna inom respektive perspektiv.

Utbud

Beskrivning

Perspektivet Utbud bygger pa hur utbudet pa fondlistan
ser ut, bade med avseende pa genomsnittlig
hallbarhetsniva i fondutbudet, och huruvida fonder med
sarskilt hallbarhetsfokus erbjuds. Var bedémning av
enskilda fonders hallbarhetsniva bygger Soderberg &
Partners hallbarhetsanalys av fonder, som baseras pa
hur fonderna arbetar med ansvarsfullt dgande
(paverkansarbete) och positivt urval. For mer
information om hallbarhetsbedémningen av enskilda
fonder, se rapporten "Hallbara fonder”.

Betygsgrénser

Betyget i detta perspektiv baseras pa antalet fonder med
gront hallbarhetsbetyg (10% av betyget), medelbetyget
av fonderna i utbudet (80% av betyget) samt antalet
fonder med sarskilt hallbarhetsfokus (10%). Resultatet
normaliseras pa en tregradig skala, sa att
fondforsakringsbolaget med lagst genomsnittlig poang

fondforsakringsbolaget hade fonder under samma
varumarke i vilka en betydande andel av kapitalet var
placerat. Fér den informationen, se numera den
separata rapporten “"Hallbara fonder”.
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far 1i betyg och fonder med hogst genomsnittligt poang
far 3 i betyg. Denna normaliserade podng anvdnds sedan
i den totala betygsmodellen.

Hallbarhet i fondurvalet

Beskrivning

Inom detta perspektiv utvarderas de processer och krav
som finns for att sakerstalla en viss hallbarhetsniva i
fondurvalet. Fondférsakringsbolagen arbetar generellt
med nedanstaende metoder, vilka ligger till grund for
betyget i detta perspektiv:

o Information fran fondbolagen. Vilken information
om hallbarhet som efterfragas vid en potentiellt ny
fond, samt I6pande. Perspektivet beaktar dven hur
omfattande information som inhdmtas.

o Minimikrav. Flera av fondférsakringsbolagen har
minimikrav pa vilka nya fonder som kan tas in i
utbudet, och nagra tillampar dven dessa minimikrav
pa det befintliga fondutbudet. Perspektivet beaktar
bade hur harda dessa minimikrav &r och i vilken
utstréckning de appliceras pa det befintliga
utbudet.

o Utvarderingsmodell. Flera av
fondforsakringsbolagen har tagit fram en modell for
att utvardera fondernas hallbarhetsarbete.
Perspektivet bedomer bade hur avancerad
metoden foér utvarderingen ar och vilken vikt
hallbarhet far jamfort med Gvriga parametrar som
ligger till grund for valet av fond.

Betygsgrénser

Rott betyg i perspektivet far fondforsakringsbolag som
har inga eller valdigt fa krav for att ta in fonder pa
fondplattformen. Gult betyg i perspektivet far de
fondforsakringsbolag som hamtar in omfattande
information om fondernas hallbarhetsarbete och som
har tydligt definierade lagstanivaer pa vilka fonder som
kan tas in pa fondplattformen. Gront betyg i
perspektivet far de fondforsakringar som hamtar in
omfattande information om fondernas
hallbarhetsarbete, samt har en tydlig modell for att
utvdrdera sa att hallbarhet kan antas spela en viktig roll
for att avgdra vilken fond som tas in. Aven
fondférsakringar med nagot lagre minimikrav, men som
tillampar dessa pa hela det befintliga utbudet sa att
samtliga fonder pa plattformen uppfyller dessa har fatt
ett gront betyg i perspektivet.

14 Levers of Control — How Managers Use Innovative
Control Systems to Drive Strategic Renewal (1995,
Simons)
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Paverkansarbete

Perspektivet Paverkansarbete syftar till att utvardera i
vilken utstrackning fondférsakringsbolaget anvander sin
roll som viktig aktér pa marknaden for att paverka
fondforvaltare och innehav till att arbeta mer med
hallbarhet. Nytt for i ar ar att ingen hansyn har tagits till
eventuellt paverkansarbete som ett fondbolag under
samma varumarke bedriver, eftersom det arbetet nu
inkluderas i det nya perspektivet Utbud (se
introduktionen till detta avsnitt).

Resultatet av paverkansarbete &r svart att mata
eftersom det oftast finns flera olika krafter som paverkar
ett foretag eller fondbolag till forandring, sasom
exempelvis andra aktorers paverkansarbete,
kundefterfragan, samt lagar och regler. Av den
anledningen har vi valt att utvardera de strukturer och
processer som fondférsékringsbolagen har pa plats for
att skapa goda forutsattningar for paverkansarbete som i
sin tur resulterar i forandring. Detta ar i linje med Simons
(1995)14 teori om att substituera resultatmatning, vid
situationer da resultat ar svart att mata, med att se till
att forutsattningarna for att ett gott resultat ska uppnas
finns pa plats — sa kallad input control.

Beskrivning

Perspektivet paverkansarbete beaktar hur
fondforsakringsbolagen samarbetar, identifierar
mojligheter till att bedriva paverkansarbete och om
bolaget agerar utifran detta gentemot fonderna pa
plattformen samt fondernas innehav. Féljande tre
parametrar har identifierats som viktiga delar av
fondforsakringsbolagens paverkansarbete:

o Identifiering och reaktivt paverkansarbete. Hur
fondforsakringsbolagen I6pande granskar och
hamtar in information om fondernas arbete, och
ifall de reagerar nar nagot innehav ar flaggat som
tveksamt. Aven hur processen ser ut for att paverka
fonder i 6nskvard riktning inkluderas har.

o Proaktivt paverkansarbete. Har inkluderas rutiner
for att I6pande lyfta hallbarhetsfragor med fonder
pa plattformen samt ifall nagot specifikt
paverkansarbete bedrivs, exempelvis patryckningar
att fondbolag ska underteckna PRI eller ansluta sig
till Hallbarhetsprofilen.

e Samarbeten. Har inkluderas de samarbeten inom
hallbara investeringar, och omfattningen av
engagemanget i dessa, som bolaget bedriver. |
denna bedémning omfattas dven arbetet som ett
eventuellt bolag under samma varumarke bedriver.

Version 1.0



Beddmningen av omfattningen av engagemanget

bygger pa PRI:s uppdelning i “basic”, “moderate”
och "advanced”?.

Betygsgrénser

Betygsattningen i perspektivet ar uppdelat i tre
likaviktade delar, enligt de tre parametrarna i
beskrivningen ovan. Inom identifiering och reaktivt
paverkansarbete far fondforsakringsbolag som inte féljer
upp fondbolagens héllbarhetsarbete, eller gor det i
begransad omfattning ett rott betyg. Gult betyg far de
fondforsakringar som féljer upp fondbolagens
hallbarhetsarbete I6pande, men inte tillrackligt
systematiserat eller med tillracklig periodicitet. Gront
betyg inom delperspektivet far de fondforsakringar som
har regelbundna avstdmningar pa temat hallbarhet dar
man reaktivt diskuterar incidenter och handelser.

Inom proaktivt paverkansarbete far
fondforsakringsbolaget rott betyg om det inte bedriver
proaktivt paverkansarbete i nagon betydande
omfattning. Gult betyg far bolag som bedriver
paverkansarbete i viss utstrackning, exempelvis genom
att uppmuntra samarbetspartners att skriva under PRI
eller rapportera enligt Hallbarhetsprofilen. Gront betyg
far de bolag som bedriver proaktivt paverkansarbete pa
ett omfattande och tydligt definierat satt.

Inom delperspektivet samarbeten har vi jamfort antalet
samarbeten inom hallbara investeringar, samt gjort en
bedomning av huruvida engagemanget i samarbetet kan
anses vara grundlaggande, medel, eller avancerat. Rott
betyg far de bolag som har undertecknat ett fatal eller
flera samarbeten men samtliga pa en grundldggande
niva. Gult betyg far de bolag som deltar i flera
samarbeten, dven pa en mer omfattande niva. Grént
betyg far de bolag som dr engagerade och drivande i
flera samarbeten, pa ett satt som kan antas krava
betydande resurser.

Kommunikation

Beskrivning

Perspektivet Kommunikation omfattar hur
fondforsakringsbolaget valjer att kommunicera
hallbarhetshansyn i enskilda fonder och i utbudet, samt
hur man forenklar fér spararna att géra hallbara val
genom filtrerings- eller sokfunktioner. Utover hur
bolaget kommunicerar hallbara alternativ tas dven
hansyn till huruvida fondfoérsakringsbolaget ar
transparent med sitt hallbarhetsarbete, t.ex. genom att
redovisa koldioxidavtryck i fonder eller resultatet av
paverkansdialoger med bolag. Har har vi dven inkluderat

15 se exempelvis PRI reporting framework 2014/2015,
Overarching approach 10 (OA 10)
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transparens i hallbarhetsarbetet som bedrivs av samtliga
bolag under samma varumarke.

Betygsgrénser

Rott betyg far fondforsakringsbolag som inte underlattar
for spararen att gora hallbara val. Gult betyg far de
fondférsakringar som har nagon form av
hallbarhetsinformation i samband med utbudet, samt
viss information om hallbarhetsarbetet i
fondférsakringen. Gront betyg far de bolag som pa ett
enkelt satt hjdlper spararen att ta hansyn till hallbarhet i
sitt fondval, samt som &r transparenta med vilket
hallbarhetsarbete som bedrivs i 6vrigt. Exempel pa 6vrig
information kan vara utforlig information om
paverkansdialoger och/eller information om
koldioxidavtryck eller annat.
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Resultat och betyg per
perspektiv

| det féljande beskrivs betyget per fondférsakringsbolag
och perspektiv, samt en kort motivering. | bilagorna finns
utforligare beskrivningar av héllbarhetsarbetet per
fondforsakringsbolag.

Utbud

Tabellen nedan visar en sammanstallning av resultatet i
perspektivet Utbud. Nordea, Nordnet, Swedbank och
Avanza har fatt gront betyg i perspektivet. Nordea har
ett hogt genomsnittligt hallbarhetsbetyg i utbudet och
ett fatal nischfonder. Swedbank, Nordnet och Avanza
har ett nagot lagre genomsnittligt hallbarhetsbetyg i
utbudet, men erbjuder manga fonder med gront betyg i
hallbarhet och flera tematiska fonder.

Utbud Betyg
AMF ‘ Rott
Avanza ‘ Gront
Brummer ‘ Rott
Danica Gult
Folksam Gult
Handelsbanken ‘ Rott
Lansforsakringar Gult
Movestic Gult
Nordea ‘ Gront
Nordnet ‘ Gront
SEB Gult
Skandia Gult
SPP Gult

Swedbank ‘ Gront

AMF, Brummer samt Handelsbanken far ett rott betyg i
perspektivet Utbud. AMF har ett genomsnittligt
hallbarhetsbetyg pa fonderna pa plattformen som ligger
nagot under medel, men avgorande for totalbetyget i
perspektivet ar att det finns ett mycket litet antal fonder
pa plattformen med gront hallbarhetsbetyg och / eller
fonder med specifikt hallbarhetsfokus. Brummers fokus
pa hedgefonder och indexfonder leder av naturliga skal
till ett Iagt hallbarhetsbetyg i detta perspektiv. Det finns
inga tematiska hallbarhetsfonder eller fonder med grént
betyg i hallbarhet i Brummers utbud. Handelsbanken har
en genomsnittlig hallbarhetsniva i utbudet, men betyget
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sankts till rott i perspektivet pa grund av det lilla antalet
specifikt hallbarhetsnischade fonderna och fonder med

gront hallbarhetsbetyg. Ovriga bolag, Danica, Folksam,

Lansforsakringar, Movestic, SEB, Skandia och SPP, fick

ett gult betyg i detta perspektiv.

Hallbarhet i fondurvalet

Tabellen nedan visar en sammanstallning av
fondférsakringsbolagens betyg i perspektivet Hallbarhet i
fondurvalet.

Hallbarhet i fondurvalet Betyg
AMF Gult
Avanza ‘ Rott
Brummer . Rott
Danica Gult
Folksam Gult
Handelsbanken ‘ Rott
Lansforsakringar . Gront
Movestic Gult
Nordea Gult
Nordnet ‘ Rott
SEB Gult
Skandia . Gront
SPP . Gront
Swedbank . Rott

De fondférsakringsbolag som fatt gront betyg inom
perspektivet ar Lansforsakringar, Skandia och SPP.
Samtliga bolag behdll det gréna betyget fran féregaende
ar. Lansforsakringar analyserar arligen de befintliga
interna och externa fondernas hallbarhetsarbete.
Analysen, som dven tilldmpas vid urvalet av nya fonder,
utgar fran tre hallbarhetsperspektiv. Fonderna
betygssatts enligt ett trafikljussystem dar ett hogt betyg
premieras vid urval. Skandia inhdmtar arligen
information om de externt férvaltade fondernas
hallbarhetsarbete som sedan ligger till grund for en
beddémning pa en fyrgradig internt utvecklad skala.
Regelbundet foljer de upp bade nya och befintliga
fonder for att hitta de som ar utmarkande med hansyn
till hallbarhet. Fonder som inte nar upp till minimikraven
riskerar att exkluderas om ingen férandring sker. Pa ett
liknande satt integrerar SPP hallbarhetsaspekter bade
vid selektering av externa fonder samt for att utvardera
innehaven i de internt férvaltade fonderna pa ett
strukturerat satt. De anvander sig av en egen
utvarderingsmodell i kombination med specificerade
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intradeskrav. Denna analys omfattar bade nya fonder
samt det befintliga utbudet.

SEB, Movestic, Danica, Nordea, Folksam och AMF har
alla tilldelats gult betyg i perspektivet. | SEB ar hallbarhet
i dagslaget ett bedomningsomrade vid selektering av nya
fonder. Lopande under aret tar fondurvalskommittén
upp héllbarhetsfragor som rér en eller flera fonder i
utbudet. Ambitionen ar att ta in fler fonder med uttalat
ESG-fokus men SEB har for narvarande ingen integrerad
process for detta. Movestic har enbart externa fonder
och har uppstallda minimikrav foér att fonder ska kunna
véljas in och behallas pa plattformen. Fondbolagen far
feedback pa sitt hallbarhetsarbete och riskerar att
uteslutas om kraven inte uppfylls. Danica hojde sitt
betyg fran foregaende ar i och med inférandet av en
hallbarhetsbedomning fér nya fonder. Nordea har infort
en ny process dar externa fonder utvarderas och
betygssatts efter hur de jobbar med hallbarhetsfragor. |
dagslaget har dock inte hela utbudet klassificerats enligt
denna metod. Folksam utvarderar hallbarhetsarbetet
som en del av beslutsunderlaget vid selektering av
fonder, men hur stor vikt som hallbarhetsparametern far
relativt andra kriterier ar inte specificerat. AMF har en
strategi pa plats fér minimikrav i fondutbudet som ar
baserad pa typ av fond. Metoden &r dock utformad sa
att den inte har fatt nagot omfattande inflytande pa
utbudet d@nnu.

Rott betyg i perspektivet Hallbarhet i fondurvalet fick
Avanza, Brummer, Handelsbanken, Swedbank och
Nordnet. Avanza tillampar ingen selektering i
fondutbudet baserat pa hallbarhetsaspekter. Brummer
hamtar in hallbarhetsinformation men har inte satt
nagra lagstanivaer enligt hallbarhet for att en fond ska
kunna valjas in i utbudet. ESG-inriktning anses vara ett
plus men ar inte avgorande for val av fond.
Handelsbanken tillampar en utvardering i
urvalsprocessen men saknar konkreta definitioner pa
|agstanivaer ur ett hallbarhetsperspektiv. Swedbank
samlar in viss information om hallbarhet men har utifran
det inte definierat nagra tydliga ldgstanivaer som kan
antas ligga till grund for valet av fonder till utbudet.
Nordnet skickar i samband med nya fonder ut ett
frageformular till berérda fonder/fondbolag déar ESG
utgor ett av amnesomradena. Nordnet har ocksa tagit
fram en strategi for vilka minimikrav som ska galla for
fonder pa plattformen, men denna &r inte
implementerad.
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Paverkansarbete

Tabellen nedan visar en sammanstallning av
fondforsakringsbolagens betyg i perspektivet
Paverkansarbete.

Paverkansarbete Betyg
AMF Gult
Avanza . Rott
Brummer ‘ Rott
Danica Gult
Folksam . Gront
Handelsbanken Gult
Lansforsakringar . Gront
Movestic Gult
Nordea Gult
Nordnet ‘ Rott
SEB . Gront
Skandia . Gront
SPP Gult
Swedbank Gult

Folksam, Lansforsakringar, SEB och Skandia har fatt
gront betyg i detta perspektiv. Dessa bolag for en
systematiserad reaktiv dialog med fondbolagen och
foljer regelbundet upp fondernas hallbarhetsarbete.
Folksam screenar arligen alla fonder mot en intern
exkluderingslista samt kontaktar férvaltaren vid en
eventuell rodlistning. De haller alltid ett uppstartsmote
om hallbarhet med nya fonder, vilket sedan f6ljs upp
arligen. Lansforsdkringar screenar bade interna och
externa fonder flera ganger per ar. En dialog férs med de
fonder och innehav som identifieras vara rodflaggade.
SEB har en formell avstamning med det egna
fondbolaget 5-6 ganger per ar, och alla externa fonder
foljs upp arligen. SEB samarbetar dven med externa
fondbolag kring sarskilda hallbarhetsteman. Skandia har
arligen avstamningar med de externa fonderna dar
hallbarhetsfragor diskuteras. De foljer upp huruvida
fonderna har skrivit under PRI och &r aktiva i ett flertal
samarbetsinitiativ pa en avancerad niva.

AMF, Danica, Movestic, SPP, Nordea, Handelsbanken och
Swedbank far gult betyg i perspektivet Paverkansarbete.
Fondforsakringsbolagen som har fatt gult betyg har en
reaktiv uppfoljning, men som inte ar tillrackligt
systematiserad eller regelbunden for att fa gront betyg.
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Gult betyg har aven tilldelats om fondforsakringsbolaget
deltar i vissa samarbeten och initiativ, men pa en relativt
sett grundldggande niva.

AMF bedriver reaktivt paverkansarbete gentemot
fonderna pa plattformen om de har innehav med lag
hallbarhetsniva. AMF &r dven engagerade inom ett flertal
samarbetsinitiativ men de flesta pa en mer
grundlaggande niva. Danica agerar reaktivt genom att
screena innehavet i samtliga fonder. En dialog tas upp
med forvaltaren om ett innehav under en langre tid
rodflaggas men har inte satt ndgon absolut grans for
uteslutning. Movestic foljer arligen upp och aterkopplar
till fondférvaltarna utifran hallbarhet, men
avstamningen foljer ingen tydligt definierad struktur.
SPP bedriver ett paverkansarbete gentemot externa
fonder genom att uppta kontakt med fondbolagen om
hallbarhetrisker framkommer vid den kvartalsvisa
screeningen. Nordeas paverkansarbete bedrivs framst
via det egna fondbolaget, dar de samarbetar med ett
flertal organisationer och investerarinitiativ pa en
avancerad niva. Samma princip galler for Swedbank och
Handelsbanken, dar fondforsakringsbolaget snarare ar
delaktig i reaktiva avstamningar. Dock ar uppfoljningen
av dessa avstamningar inte tydligt definierad och antalet
samarbeten sker pa en mer grundlaggande niva.

Inom perspektivet Paverkansarbete far Avanza,
Brummer, Handelsbanken och Nordnet rott betyg.
Avanza bedriver inget paverkansarbete. Nordnet har
satt som ambition att kontakta fonder som har fatt
mindre an 3 jordglober enligt Morningstars
Hallbarhetsbetyg, men strategin &r inte implementerad
annu. Brummer for ett paverkansarbete gentemot
externa fonder med hansyn till kostnader och
transparens, men inte explicit for hallbarhetsfragor.
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Kommunikation och transparens

Tabellen nedan visar en sammanstallning av
fondforsakringsbolagens betyg i perspektivet
Kommunikation och transparens.

Kommunikation och transparens Betyg
AMF . Gront
Avanza ‘ Rott
Brummer & Partners ’ Rott
Danica ‘ Rott
Folksam . Gront
Handelsbanken Gult
Lansforsakringar Gult
Movestic Gult
Nordea Gult
Nordnet . Rott
SEB ‘ Gront
Skandia Gult
SPP Gult
Swedbank Gult

Gront betyg har AMF, Folksam och SEB fatt. Dessa
fondférsakringsbolag har fatt gront betyg da de pa ett
lattillgangligt satt erbjuder spararen mojlighet att
selektera pa hallbarhet samt i 6vrigt ar transparenta
exempelvis med deras paverkansarbete. Flera bolag har
dven skrivit under Montréal Pledge och darmed
forbundit sig att redovisa fonders klimatpaverkan. AMF
har forbattrat sitt betyg inom detta perspektiv jamfort

med forra aret. De redovisar nu olika

hallbarhetsparametrar fér fonderna i fondlistan. AMF
mater dven koldioxidavtrycket for en stor andel av
fonderna vilket uppdateras tva ganger per ar. Bade SEB
och Folksam erbjuder spararen information pa ett
lattillgangligt satt samt visar huruvida fonderna skrivit
under PRI och Hallbarhetsprofilen. De redovisar daven
deras paverkansdialoger, samt vilken typ av incident och
inom vilket hallbarhetsomrade dessa dialoger har forts.

Handelsbanken, Lansforsakringar, Movestic, Nordea,
Skandia, SPP och Swedbank har alla fatt gult betyg i
Kommunikation och transparens. Skandia och SPP
kommunicerar en del om sitt hallbarhetsarbete, men de
ar inte lika transparenta med hur hallbarhetsarbetet
bedrivs som de bolag som fatt gront betyg i perspektivet.
Skandia och SPP mater och redovisar koldioxidavtryck
men redovisar endast antal paverkansdialoger.
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Lansfoérsakringar erbjuder spararen mojligheten att
selektera fonder baserat pa Hallbarhetsprofilen.
Movestic och Handelsbanken har inkluderat viss
hallbarhetsinformation som t.ex. Hallbarhetsprofilen i
fondlistan, men saknar ett verktyg som gor det mojligt
att filtrera eller sortera enligt dessa. Nordea lankar till
Hallbarhetsprofilen, som de kallar Ansvarsdeklaration,
om spararen klickar pa en specifik fond i listan, men den
ar svar att hitta och underlattar darfor inte en
jamforelse. Swedbank redovisar ingen
hallbarhetsinformation direkt i fondlistan, men man kan
sortera fram “etik/milj6”. Swedbank, Nordea,
Handelsbanken och Lansforsakringar tillhandahaller bra
information om sina paverkansdialoger samt redovisar

koldioxidavtryck i hela eller delar av de interna fonderna.

Avanza, Brummer, Danica och Nordnet har fatt betyget
rott. Danica redovisar hur stor andel av respektive fonds
innehav som bryter mot internationella riktlinjer i
fondlistan. De har dock ingen 6vrig information om
hallbarhet eller paverkansarbete i fondforsakringen.
Nordnet visar Morningstars hallbarhetsbetyg om man
klickar pa respektive fond, men det gar inte att selektera
pa detta i fondlistan eller enkelt jamféra mellan fonder.
Nordnet har viss information sdasom en hallbarhetsblogg,
men lite transparens i sitt eget arbete med hallbara
investeringar. Avanza erbjuder sparare mojligheten att
filtrera pa hallbarhetsprofilen, men saknar 6vrig
lattillganglig information om fondernas
hallbarhetsarbete. Brummer saknar bade mojligheten
for kunden att filtrera utbudet baserat pa héllbarhet
samt ovrig information.

Totalbetyg

Tabellen visar fondférsakringsbolagens totalbetyg i
analysen. Vi har viktat samman betygen fran de fyra
perspektiven, dar Utbud vager tyngst med 40 %.
Hallbarhet i fondurvalet samt Fondférsakringsbolagets
paverkansarbete har lika stor relevans med 25 %
vardera, och Kommunikation och transparens star for
10 % av betyget. Betyget inom respektive perspektiv ar
baserat pa en poangsattning. Observera att det ar
podngen inom respektive perspektiv som viktas samman
till ett slutbetyg, inte trafikljuset som helhet. Darfor kan
det vara sa att tva bolag med samma betyg inom varje
perspektiv dnda far tva olika slutbetyg.

Fem fondférsakringsbolag far gront betyg inom
hallbarhet. SPP, Skandia och Lansforsakringar behaller
sina gréna betyg fran féregaende ar. Dessa bolag har
tydliga utvarderingsmodeller for urvalet av fonder till
plattformen med avseende pa hallbarhet, och de har
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dven hoga poang inom 6vriga bedomningsparametrar.
Bade Nordea och SEB hojde sina betyg fran gult till
gront. SEB har ett bra paverkansarbete och Nordea har
framforallt fatt bra betyg tack vare fondplattformens

Fondforsakringsbolag Totalbetyg
AMF Gult
Avanza ' Rétt
Brummer . Rott
Danica Gult
Folksam Gult
Handelsbanken ‘ Rott
Lansférsakringar . Gront
Movestic Gult
Nordea . Grént
Nordnet ' Rott
SEB . Gront
Skandia ’ Gront
SPP ’ Gront
Swedbank Gult

utbud.

Gult betyg far Swedbank, Movestic, Folksam, Danica och
AMF. Swedbanks totalbetyg dras ner av ett rott betyg i
perspektivet for Hallbarhet i fondurvalet, framférallt pa
grund av att de inte har en systematiserad metod for att
utvdrdera vilka fonder som kan finnas pa plattformen
utifran hallbarhet. Folksam bedriver ett aktivt
paverkansarbete och &r transparenta i sin
kommunikation, men dras ner av perspektivet
Hallbarhet i fondurvalet och ett svagt gult betyg i
perspektivet Utbud. Movestic har forbattrat sitt
hallbarhetsarbete sedan forra aret och hojts till ett gult
betyg fran tidigare rott. De har framférallt hojt sina
betyg inom Kommunikation och transparens samt
Paverkansarbete. Danica inhdmtar information om
hallbarhet fran fondbolagen och utvarderar denna, men
har ingen tillrdckligt tydlig struktur for att
hallbarhetsparametern kan antas spela en avgérande roll
i beslutsprocessen om vilka fonder som ska tas in. AMF
beholl sitt gula betyg fran foregaende ar. AMF &r starka
inom kommunikation och transparens och har definierat
en del processer for hallbarhet i utbudet, men
processerna har inte paverkat utbudet i nagon
omfattande utstrackning dnnu.
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Nordnet, Handelsbanken, Avanza och Brummer far
slutbetyget rott. Nordnet har sedan foregaende ar
arbetat med att forbattra och fortydliga deras strategi
och arbete med hallbarhetsfragor, men ambitionerna
om att integrera ESG i urvalsprocessen ar inte till fullo
implementerade @nnu. Handelsbanken har inte
forbattrat sitt hallbarhetsarbete i samma takt som 6vriga
fondforsakringsbolag och har darmed fatt sitt betyg
sankt till rott fran tidigare gult. Avanza har avstatt fran
att delta i var undersékning och har inte heller tagit

nagra storre initiativ under aret. Brummer har inlett
vissa forandringar sedan forra aret, men fokuserar
framforallt i sin strategi pa fragor som i huvudsak faller
utanfér den har analysen (exempelvis kostnader och
avgiftstransparens) och behaller darfor sitt roda betyg.

Allman information

Denna analys ar framtagen av Soderberg & Partners Securities AB (nedan Soderberg & Partners). Som grund till analysen
har kallor anvants som i god tro bedomts vara tillforlitliga. Soderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna

information eller ta pa sig nagot ansvar for fullstandighet.

Syftet med analysen &r att ge Soderberg & Partners kunder allmén information och analysen utgor séledes inte en
rekommendation eller ett personligt rad och bor inte ensam ligga till grund for ett beslut om att vélja férsakring.

Materialet far inte distribueras, citeras eller kopieras fér anvandning utan Soderberg & Partners foregdende godkannande.
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