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DEFINITIONER
| denna policy ska termer och beteckningar ha foljande betydelse.

Anstéllda i ledande strategiska befattningar: Anstallda, som utdver den Verkstallande ledningen,
leder och ansvarar for den dagliga verksamheten i Bolaget, t.ex. anstallda ansvariga for
portféljférvaltning, personal, administration eller marknadsféring.

Diskretiondr pensionsférman: En pensionsforman som Bolaget pa individuell basis beviljar
anstallda som en del av deras Rdrliga ersattning. Detta omfattar inte ackumulerade férmaner som
anstallda tjanat in enligt villkoren i Bolagets pensionssystem.

Erséttning: Alla ersattningar och formaner fran Bolaget. Med ersattningar och férmaner fran
Bolaget avses t.ex. kontant I6n och andra kontanta ersattningar, ersattningar i form av andelar
eller aktier i en vardepappersfond eller en alternativ investeringsfond, eller ett instrument som
uppnar motsvarande intressegemenskap som andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond,
pensionsavsattningar, avgangsvederlag eller bilférmaner.

Hallbarhetsrisk: En miljérelaterad, social eller styrningsrelaterad handelse eller omstandighet
som, om den skulle intraffa, skulle ha en faktisk eller potentiell betydande negativ inverkan pa
investeringens varde.

Kontrollfunktion: Funktionen for riskkontroll, funktionen fér regelefterlevnad och funktionen for
internrevision.

Risktagare: En anstalld som i tjansten kan utéva ett vasentligt inflytande dver Bolaget, en férvaltad
vardepappersfonds eller en forvaltad alternativ investeringsfonds riskprofil; har avses normalt
anstallda som kan inga avtal eller ta positioner for Bolagets, en vardepappersfonds eller for en
férvaltad alternativ investeringsfonds rakning, eller pa annat satt paverka Bolagets eller en
forvaltad fonds risk.

Sérskilt hoégt belopp: Det belopp som i forhallande till 6vriga ersattningar i foretaget, de
ersattningsnivaer som historiskt sett varit vanliga i féretaget samt omstandigheterna i ovrigt
framstar som sarskilt hogt.

Sérskilt reglerad personal: Den Verkstdllande ledningen och anstallda i féljande
personalkategorier som Bolaget har identifierat som Sarskilt reglerad personal:

« anstallda i ledande strategiska befattningar,
» anstallda med ansvar for Kontrollfunktioner,

* Risktagare, och anstallda vars totala ersattning uppgar till, eller 6verstiger, den totala
ersattningen till nagon i den Verkstallande ledningen.

Rérlig erséttning: Ersattning som inte pa forhand ar faststalld till belopp eller storlek. Som Roérlig
ersattning raknas inte provisionsbaserad 16n som ar utan koppling till sadana framtida
riskataganden vilka kan komma att andra Bolagets, en vardepappersfonds eller en alternativ
investeringsfonds resultat- eller balansrakning.



Verkstéllande ledning: VD och dennes stéllféretradare samt andra personer i foretagets
ledningsgrupp eller liknande organ som ar direkt ansvariga infor styrelsen eller VD.

INLEDNING OCH TILLAMPLIGA BESTAMMELSER

Bolaget ar ett fondbolag med tillstand enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder. Bolaget
har aven tillstand for AlF-forvaltning enligt lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder. Av 8 a kap. Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om
vardepappersfonder och 9 kap. 3 § Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder framgar att Bolaget ska ha en ersattningspolicy.
Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) har vidare utfardat riktlinjer om
ersattningspolicy enligt AIFM-direktivet, vilka omfattar Bolaget. Dartill foljer av
Europaparlamentet och Radets férordning (EU) 2019/2088 om hallbarhetsrelaterade
upplysningar som ska lamnas inom den finansiella tjanstesektorn (’Disclosureférordningen”)
att Bolagets ersattningspolicy ska innehalla information om hur policyn ar férenlig med
Bolagets integrering av hallbarhetsrisker.

Bolaget forvaltar bade specialfonder och vardepappersfonder. Vid framtagandet av denna policy
har Bolaget darfor beaktat saval FFFS 2013:9, som FFFS 2013:10 samt ESMA:s riktlinjer om en
sund ersattningspolicy enligt UCITS-respektive AIFM-direktivet, liksom artikel 5 i
Disclosureforordningen.

Enligt ovannamnda foreskrifter och riktlinjer ska Bolaget ha en erséattningspolicy som dels ar
forenlig med och framjar en sund och effektiv riskhantering, dels motverkar ett 6verdrivet
risktagande.Vidare ska policyn vara férenlig med Bolagets integrering av hallbarhetsrisker.

Ersattningspolicyn ska vara uppdaterad och ses Over regelbundet, minst arligen.
Ersattningspolicyn ska utformas och tillampas pa ett satt som ar [ampligt med hansyn till Bolagets
storlek och interna organisation samt verksamhetens art, omfattning och komplexitet.
Ersattningspolicyn ska aven dverensstamma med affarsstrategi, mal, varderingar och langsiktiga
intressen for forvaltaren, vardepappersfonderna, specialfonderna och investerarna i dem, samt
innehalla en forteckning Over atgarder som ska vidtas for att undvika intressekonflikter.
Ersattningspolicyn och tillampningen av den far inte hindra Bolaget fran att uppfylla sin skyldighet
att agera i kundernas intresse.

Bolaget ska vidare arligen analysera vilka risker som ar férenade med Bolagets ersattningspolicy
och ersattningssystem. Bolaget ska pa grundval av analysen identifiera Sarskilt reglerad personal
hos Bolaget.

Mot denna bakgrund har Bolaget antagit denna ersattningspolicy. Ersattningspolicyn ska
faststallas av styrelsen. Styrelsen har det yttersta ansvaret for att ersattningspolicyn tillampas och
foljs upp atminstone arligen.

Bolaget ingar i samma koncern som Pareto Asset Management AS ("Pareto”), som lyder under

ett annat men snarlikt regelverket &n Bolaget. Bolaget har anda i maéjligaste man, inom ramen fér
svenska regelverk, anpassat Bolagets policy till Paretos policy pa samma omrade.

POLICYNS MALGRUPP



Ersattningspolicyn omfattar samtliga anstallda i Bolaget.

Grundlaggande analys avseende vilka risker som ar forenade med Bolagets
ersattningspolicy och ersiattningssystem.

Av regelverket framgar att Bolaget ska analysera vilka risker som ar férenade med Bolagets
ersattningspolicy och ersattningssystem. Bolaget ska pa grundval av analysen identifiera Sarskilt
reglerad personal. Bolagets riskanalys framgar av Bilaga 1.

Inom ramen for analysarbetet ska Bolaget dokumentera och sarskilt motivera om anstallda i
ledande strategiska befattningar, anstéllda med ansvar for Kontrollfunktioner, Risktagare, och
anstallda vars totala ersattning uppgar till, eller éverstiger, den totala ersattningen till nagon i den
Verkstallande ledningen. Av analysen framgar huruvida nagon av de personalkategorier som
anges i foreskrifterna inte vasentligen anses kunna paverka Bolagets eller de forvaltade
fondernas riskprofil och darfor inte ska anses tillhéra Bolagets Sarskilt reglerade personal.
Bolagets analys av vilka personer som utgor Sarskilt reglerad personal framgar av Bilaga 2.

Det aligger Bolagets VD att varje ar genomféra ovan angiven identifieringsprocess och presentera
ett skriftligt underlag till styrelsen, som fattar beslut om vilken personal som ska utgora Sarskilt
reglerad personal hos Bolaget. | det fall personal nyanstalls under aret ska VD se till att en
provning gérs om den nyanstallde ska inga i kretsen av sarskild reglerad personal och i
tveksamma fall understalla styrelsen fragan for beslut.

ATGARDER FOR ATT HANTERA INTRESSEKONFLIKTER

Ett system som ger en stor ersattning till en enskild anstalld som bidragit till goda resultat i det
korta perspektivet, men vars beslut pa langre sikt kan leda till forluster for Bolaget, kan snedvrida
de anstalldas perspektiv och kan fa dem att bortse se fran Bolagets basta i det langa loppet.

En felaktig utformning av ersattningssystem och betalningar av Rorliga ersattningar kan
dessutom paverka Bolagets likviditet negativt och fa till foljd att Bolaget inte uppfyller kraven i
regelverket.

Mot denna bakgrund ar det av stdrsta vikt att Bolaget foérsakrar sig om att dess ersattningspolicy
och ersattningssystem ar forenliga med och framjar en sund och effektiv riskhantering dar
hallbarhetsrisker utgér en del. Ett led i detta arbete ar att identifiera och redovisa vilka atgarder
som ska vidtas for att undvika intressekonflikter. Bolaget har i sin instruktion for hantering av
intressekonflikter samt incitament redogjort fér identifierade intressekonflikter och hur dessa ska
hanteras.

STYRNING, KONTROLL OCH BESLUTSGANG

Styrelsen ska besluta om ersattning till Sarskilt reglerad personal.

VD ska besluta om ersattning till personal som inte ingar i kretsen av Sarskilt reglerad personal.
Mot bakgrund av Bolagets storlek, storleken pa de av Bolaget forvaltade fonderna, Bolagets
interna organisation samt verksamhetens art, omfattning och komplexitet goér Bolaget

beddmningen att Bolaget inte har behov att bilda en sarskild ersattningskommitté. Det ska istallet
aligga en sarskilt utsedd styrelseledamot att bereda sadana styrelsebeslut om ersattning och



atgarder som angetts ovan. Den sarskilt utsedda styrelseledamoten far inte inga i Bolagets
verkstallande ledning och ska ha tillracklig kunskap och erfarenhet av fragor om ersattning och
riskhantering, inklusive hallbarhetsrisker.

Det aligger vidare den sarskilda styrelseledamoten att i dvrigt bereda styrelsens beslut som ror
denna policy. Vid beredningen av styrelsens beslut ska hansyn tas till andelsagarnas och 6vriga
intressenters langsiktiga intressen, liksom allmanhetens intresse. Avseende rorliga ersattningar
hanforliga for det aktuella rakenskapsaret ar styrelseledamoten Svend Egil Bergh utsedd till att
bereda ersattningsfragor & styrelsens vagnar.

Bolagets funktion for internrevision ska minst arligen granska om Bolagets ersattningssystem
Overensstammer med ersattningspolicyn. Funktionen ska senast i samband med att
arsredovisningen faststallts rapportera resultat av granskningen till styrelsen.

Om anstallda i Kontrollfunktioner far Rorlig ersattning enligt nedan, ska styrelsen och VD se till
att den bestams utifran mal som ar kopplade till Kontrollfunktionen, oberoende av resultatet i de
affarsomraden de kontrollerar.

GENOMGANG AV PERSONALKATEGORIER MED INRIKTNING PA ANSTALLDA SOM
ANSES UTGORA SARSKILT REGLERAD PERSONAL

VD
VD (Anstalld i ledande strategiska befattningar) traffas av definitionen Risktagare och utgdr
darmed Sarskilt reglerad personal.

Férvaltare
Samtliga forvaltare traffas av definitionen Risktagare och utgér darmed Sarskilt reglerad
personal.

Ansvariga fér Kontrollfunktioner

Vad galler o6vriga Kontrollfunktioner konstaterar Bolaget att dessa uppratthalls av
uppdragstagare. Funktionen for regelefterlevnad ar utlagd till Harvest Advokatbyra AB,
funktionen for internrevision till PwC och funktionen foér Riskkontroll till FCG.

Forsaljning
Forsaljningsfunktionen traffas inte av definitionen Risktagare och bedéms inte heller av annan
anledning utgéra Sarskilt reglerad personal.

Operationspersonal

Operationspersonalen traffas inte av definitionen Risktagare och beddms inte heller av annan
anledning utgdéra Sarskilt reglerad personal.

Marknadsassistent

Marknadsassistenten traffas inte av definitionen Risktagare och beddms inte heller av annan
anledning utgéra Sarskilt reglerad personal.

ERSATTNINGENS STRUKTUR

Balans mellan fast och Rérlig erséttning



Ersattningsmodeller som kan forekomma i Bolaget ska ha en lamplig balans mellan fasta och
rorliga delar. En garanterad rorlig del ska endast férekomma i undantagsfall och endast vid
nyanstallningar. En sadan ersattning ska begransas till det forsta anstéallningsaret.

De fasta delarna ska sta for en tillrackligt stor del av den anstalldes totala ersattning for att det
ska vara mgjligt att satta de rorliga delarna till noll. Av regelverket foljer att Styrelsen ska besluta
om hur stora de rorliga delarna hogst kan bli i forhallande till de fasta delarna for samtliga
kategorier av anstallda som kan fa Rorlig ersattning. Styrelsen har gjort féljande beddémning.
Utifran de kriterier for fast och rorlig ersattning som redovisas nedan foljer att underlaget for rorlig
ersattningen kan bli hogt, i det fall Bolaget ett visst ar uppnar ett betydande rérelseresultat. Mot
denna bakgrund har styrelsen beslutat att de rorliga delarna kan uppga till ett belopp som
motsvarar hogst 15 arsloner for en anstalld. Oavsett niva pa den rorliga ersattningen ska en
eventuell rorlig ersattning endast tilldelas efter en prévning i enlighet med vad som anges nedan
i avsnittet Resultatbedédmning och rorlig ersattning.

Samtliga anstallda ska vara berattigade till Rorlig ersattning. Som Rorlig ersattning raknas inte
provisionsbaserad I6n som ar utan koppling till sddana framtida riskataganden vilka kan komma
att andra Bolagets resultat- eller balansrakning. Rorlig ersattning ska inte innehalla Diskretionara
pensionsformaner.

| det fall ersattning utdver avtalsenlig 16n och upplupen semesterersattning utgar till en anstalld i
samband med att anstallningen upphor far sadan ersattning endast beslutas av VD, efter
samrad med Bolagets funktion for regelefterlevnad. Sadan ersattning ska sta i relation till den
anstalldes prestationer under anstallningstiden och beréknas sa att den inte belénar osunt
risktagande.

KRITERIER FOR FAST OCH RORLIG ERSATTNING

Bolaget har faststallt kriterier for fast respektive Rorlig ersattning. Bolaget har upprattat
"Riktlinjer for faststallande av fast och Rorlig ersattning” som anger de kriterier som ligger till
grund for faststallande av fast respektive Rorlig ersattning inom Bolaget, Bilaga 3. Det aligger
styrelsen att till berérda personer kommunicera kriterierna for Rorlig ersattning innan starten
av ett nytt rakenskapsar, vilket ar matperioden for rorliga ersattningar inom Bolaget.

Den totala Rorliga ersattningen att férdela mellan samtliga bonusberattigade anstallda uppgar
till 47 procent av Bolagets rorelseresultat fore skatt enligt den berakning som féljer av Bilaga 4
med féljande justeringar:

1. Rorelseresultatet ska savitt avser [6n och pension berdknas baserat pa Pareto 700-
modellen, se Bilaga 4 for en exemplifiering av vilka justeringar detta innebar om
Bolagets kostnader for I6n och pension 6verstiger denna modell.

2. Eventuell intjanad bonus som ska aterbetalas av anstalld aret efter intjanandearet
("Utbetalningsaret”) ska i sin helhet tillkomma bonusberattigde anstallda under
Utbetalningsaret, se Bilaga 4 for en exemplifiering av vilka justeringar detta innebar.

3. Rorelseresultat ska aven justeras sa att eventuella rérelseframmande poster utanfor
Bolagets ordinarie affarsverksamhet och eventuella transaktioner med Bolagets (direkt
eller indirekta) dgare som inte skett pa armlangds avstand tas bort.



Den Rodrliga ersattningen fordelas mellan bonusberattigade anstallda (inklusive avrakning for
eventuella forskott) enligt vad som framgar i Bilaga 3 samt vad som i Ovrigt sarskilt
kommuniceras till respektive anstalld arligen.

RESULTATBEDOMNING OCH RISKJUSTERING

Enligt Finansinspektionens foreskrifter ska de finansiella och icke-finansiella kriterier som Bolaget
lagger till grund for beslut om erséattning till Sarskild reglerad personal specificeras och
dokumenteras, och bilaggas det styrelseprotokoll dar beslutet om Rorlig ersattning har fattats.

| foreskrifterna anges foljande: Bolagets beddémning av resultat som ligger till grund fér berakning
av Rorlig ersattning, ska baseras pa riskjusterade vinstmatt. Saval nuvarande som framtida risker
ska beaktas.

Om Bolaget anvander sig av subjektiva bedomningar for justering av resultat utifran risk, ska de
overvaganden som ligger till grund for justeringen vara val avvagda och dokumenterade.

Bolagets resultatbeddmning ska goras i ett flerarigt perspektiv, bland annat anpassat till livscykeln
for de fonder som forvaltas. Det ska darigenom sakerstallas dels att beddmningen baseras pa
langsiktigt hallbara resultat, dels att Bolagets underliggande konjunkturcykel, fondernas
investeringsrisker samt fondernas inldsenpolicy beaktas nar den Rorliga ersattningen betalas ut.

Bolaget ska basera den Rorliga ersattningen till Sarskilt reglerad personal pa den anstalldes
resultat, pa den bertrda affarsenhetens eller fondens resultat och risker samt pa Bolaget totala
resultat. Vid bedémningen av den anstélldes resultat ska bade finansiella och icke-finansiella
kriterier beaktas. De finansiella och icke-finansiella kriterier som laggs till grund fér beslut om
ersattning ska specificeras och dokumenteras, Bilaga 3.

Det aligger den sarskilt utsedda styrelseledamoten att vid sin beredning av sadana styrelsebeslut
om ersattning och atgarder som angetts ovan ange de finansiella och i férekommande fall icke-
finansiella kriterier som ska ligga till grund for styrelsens beslut om ersattning.

Det aligger VD, att vid beslut om ersattning till personal som inte ingar i kretsen av Sarskilt
reglerad personal beakta de finansiella och i forekommande fall icke-finansiella kriterier som ska
ligga till grund for styrelsens beslut om ersattning enligt féregaende stycke.

UPPSKJUTANDE
Sérskilt reglerad personal

For att astadkomma ett langsiktigt riskperspektiv ska foljande galla avseende Sarskilt reglerad
personal.

For Sarskilt reglerad personal ska 50 procent av utdelningen eller Overlatelsen av Rorlig
ersattning skjutas upp under tre ar, innan den betalas ut eller &ganderéatten till andelar gar oéver
pa den anstallde. Nar Bolaget beslutar om hur stor del av den Rodrliga ersattningen som ska
skjutas upp och hur lange ska det ta hansyn till den innehavsperiod som rekommenderas
investerare i den berérda fonden.



| det fall en person som ingar i kretsen av Sarskild reglerad personal erhaller en Rorlig ersattning
till ett Sarskilt hogt belopp ska istallet 60 procent av den Roérliga ersattningen skjutas upp under
tre ar, innan den betalas ut eller aganderatten till andelar gar éver pa den anstallde. Med Bolagets
nuvarande niva av omsattning och resultat, samt med hansyn till pa vilka hégstanivaer rorliga
ersattningar utbetalats nyligen, har Bolaget bestamt att 5 MSEK ska utgéra gransen for "sarskilt
hoégt belopp”. Beloppsgransen ska omprdvas arligen i anslutning till faststallandet av denna

policy.

Bolaget ska betala ut uppskjuten ersattning en gang om aret jamnt férdelad éver den tid som
ersattningen skjutits upp (pro rata). Den forsta utbetalningen far goras forst ett ar efter det att
den Rorliga ersattningen beslutades och utbetalades.

Bolaget ska genom skriftligt avtal med den anstéllde sakerstalla att den anstallde forbinder sig att
inte anvanda personliga risksakringsstrategier eller forsakringar som syftar till att minska eller
undanroja effekterna av att en uppskjuten ersattning justeras eller bortfaller.

Ovrig personal

Betraffande personal som inte ingar i kretsen av Sarskilt reglerad personal behdver utbetalning
av beslutad Rorlig ersattning inte skjutas upp. Ersattning behdver dessutom inte till nagon del
utgdras av andelar i en fond som férvaltas av Bolaget. VD ska dock ha behérighet att fér en eller
flera anstallda besluta om uppskjutande av ersattning pa samma satt som for Sarskilt reglerad
personal, om han eller hon gér bedémningen att detta ar nédvandigt for att astadkomma ett
langsiktigt riskperspektiv.

ANDELAR | VARDEPAPPERSFONDER ELLER ALTERNATIVA INVESTERINGSFONDER
SOM FORVALTAS AV BOLAGET

Bolaget ska se till att minst 50 procent av den Rorliga ersattningen till Sarskilt reglerad personal
investeras i de fonder som den anstallde utfér arbetsuppgifter for eller instrument som uppnar
motsvarande intressegemenskap som andelsdgarna i Bolagets fonder. Bolaget har upprattat en
bilaga, som beskriver investeringar i Bolagets fonder savitt avser uppskjuten rorlig ersattning, se
Bilaga 5.

Forsta stycket ska tillampas bade pa Rorlig ersattning som skjuts upp och Rorlig ersattning som
inte skjuts upp. Den anstallda far inte avyttra fondandelar som avses i forsta stycket under minst
ett ar efter forvarvningspunkten. Detta galler oavsett om den Rérliga ersattningen har skjutits upp
eller inte. Det ar Bolaget som slutligen bestdmmer den individuella sammanséattningen av fonder
som uppskjutna rorliga ersattningarna ska investeras i. Men den enskilde medarbetaren ska
kunna framféra 6nskemal om investeringar som faller inom de éverenskomna ramarna.

Bolaget ska i skriftligt avtal med den anstallde sakerstalla att Rorlig ersattning som skjutits upp
endast betalas ut eller évergar till den anstallde till den del det ar férsvarbart med hansyn till
Bolagets finansiella situation och motiverat enligt Bolagets, den berérda affarsenhetens och den
anstalldes resultat. Den uppskjutna delen av ersattningen ska aven kunna falla bort helt av
samma skal.

OFFENTLIGGORANDE AV INFORMATION OM ERSATTNINGSPOLICYN M.M



Det foljer av 4 kap. 15 §, 4 kap. 16 a § respektive 4 kap. 18 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder att Bolaget ska offentliggéra viss information om bl.a. ersattningspolicy
respektive ersattningar pa webbplatsen, i informationsbroschyrer, faktablad och arsberattelsen.
Vidare foljer av Disclosureférordningen att Bolaget pa sin hemsida ska offentliggéra information
om hur Bolagets ersattningspolicy ar forenlig med integreringen av hallbarhetsrisker i enlighet
med artikel 5.



