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BAKGRUND

Inledning

Den 10 mars 2021 tradde Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2088 om
hallbarhetsrelaterade upplysningar som ska lamnas inom den finansiella sektorn
("Disclosureforordningen”) i kraft. Disclosureférordningen ar en del av Europeiska
Kommissionens handlingsplan for finansiering av hallbar tillvaxt och syftar bland annat till att

sdkerstalla transparens och 6ppenhet i hallbarhetsrelaterade fragor.

Av regelverket framgar att finansmarknadsaktorer och finansiella radgivare ska agera i
slutinvesterarnas basta intresse, inbegripet men inte begransat till kravet att genomféra en
lamplig due diligence-kontroll innan investeringar gors. Av skal 12 i Disclosureférordningen
framgar att for att uppfylla sina skyldigheter i regelverket bor finansmarknadsaktorer och
finansiella radgivare i sina processer, daribland processerna for due diligence-kontroll, integrera
inte endast alla relevanta finansiella risker, utan aven alla dari ingaende relevanta
hallbarhetsrisker som skulle kunna ha en relevant betydande negativ inverkan pa den finansiella

avkastningen av en investering eller radgivning, och fortlépande utvardera dessa risker.

Mot denna bakgrund har Pareto Asset Management AB (“Bolaget”) upprattat och antagit féljande

policy for integrering av hallbarhetsrisker/due-diligence policy.

TILLAMPNING

Policyn géller fér samtliga fonder som Bolaget vid var tid férvaltar inom ramen for sin verksamhet
("Fonderna” eller var for sig "Fonden”). Fondernas investeringsuniversum skiljer sig dock at,
sarskilt vad galler sektorsinriktning och geografi. Vidare forvaltar Bolaget bade rante- och
aktiefonder vilket innebar att Bolagets &garstyrningsarbete skiljer sig nagot at vad avser
integreringen av hallbarhetsrisker.

ROLLER OCH ANSVARSOMRADEN

Bolagets VD har det 6vergripande ansvaret for Bolagets regelefterlevnad. Bolagets VD, eller av
VD utsedd person, ar ansvarig for att denna policy I6pande uppdateras och revideras, vilket ska
ske minst arligen. Samtliga forvaltare och &vriga medarbetare som ar delaktiga i
investeringsbeslut eller agarutdvande ansvarar for att agera i enlighet med policyn.

Bolagets forvaltare ansvarar for att genomféra erforderlig hallbarhetsanalys av potentiella
investeringar som kan komma att investeras i av Fonderna for att identifiera relevanta potentiella
och faktiska hallbarhetsrisker.
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4.2

Det aligger Bolagets riskhanteringsfunktion att inom ramen for riskhanteringen fér Bolaget gora
ndodvandiga analyser for att kunna identifiera potentiella hallbarhetsrisker som Bolaget kan
komma att exponeras for. Bolagets riskhanteringsfunktion ska inom ramen fér hanteringen av
hallbarhetsrisker genomféra nddvandiga kontroller av Bolagets integrering av hallbarhetsrisker i
investeringsbeslutsprocessen. Vidare ska Bolagets riskhanteringsfunktion rapportera till Bolagets
styrelse avseende Bolagets exponering mot hallbarhetsrisker och huruvida identifierade risker ar
inom Bolagets riskaptit.

DEFINITIONER

Med hallbarhetsrisk avses en miljorelaterad, social eller styrningsrelaterad handelse eller
omstandighet som om den skulle intraffa skulle ha en faktisk eller potentiell betydande negativ
inverkan pa investeringens varde.

Hallbarhetsrisker kan i sin tur brytas ner i olika miljérelaterade, sociala eller styrningsrelaterade
risker.

Med miljérisk avses risker som uppstar till f6ljJd av begrénsning av och anpassning till
klimatférandringar. Det avser aven risker som uppstar till féljd av skydd och aterstallande av
biologisk mangfald, férebyggande och begransning av féroreningar, omstalining till en cirkular
ekonomi, samt hallbar utveckling och skydd av vatten och marina resurser.

Med klimatrisk avses en typ av miljorisk. Klimatrisker brukar delas in i fysiska risker och
omstallningsrisker:

- Med fysisk risk avses risker som beror pa extrema vaderférhallanden och dess
konsekvenser, exempelvis varmebdljor och éversvamningar.

- Med omstillningsrisk avses risker som uppstar med anledning av direkt eller indirekt
omstallning till en mindre fossilberoende ekonomi. Det kan vara teknisk utveckling, politiska
beslut, samt sociala férandringar och beteendeférandringar.

Med social risk avses risker som uppstar till féljd av fragor kopplade till anstallningsvillkor,
mangfald och grundldggande manskliga rattigheter.

Med styrningsrelaterade risk avses risker kopplade till bolagsstyrning, till exempel bolagens
forhallningssatt till mutor, korruption, penningtvitt, betalning av skatt och ersattningar till
ledningen.

Med sektorsspecifik risk avses en risk som ar knuten till och unik fér en specifik
verksamhetssektor eller bransch och som innebar en negativ inverkan pa denna sektor eller
bransch. De sektorsspecifika riskerna ar kopplade till de konsekvenser och risker som sannolikt
kommer att vara vasentliga for alla féretag inom en viss sektor.
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Med geografisk risk avses risker som ar utmarkande for en viss geografisk plats eller region
och som kan paverka foretag, organisationer eller samhallen som ar verksamma dar. Riskerna
ar ofta kopplade till de miljdmassiga, politiska, ekonomiska eller kulturella férhallandena i
omradet.

Med geopolitisk risk avses risker hanforliga till hot, férverkligande och upptrappning av negativa
handelser i samband med krig, terrorism och andra spanningar mellan stater och politiska aktérer
som paverkar de fredliga internationella relationerna, men ocksa andra handelser som
exempelvis en ny pandemi kan utldsa politiska konflikter.

For att en hallbarhetsrelaterad handelse eller incident ska fa en faktisk eller potentiell betydande
negativ inverkan pa en investerings varde maste den materialiseras genom en finansiell risk for
Fonderna. Finansiella risker kan delas in i féljande risker for Fonderna.

Med marknadsrisk avses risker som uppstar till foljd av en forlust i en fond pa grund av
forandringar i marknadsvardet pa positioner i fonden till félid av andrade marknadsvariabler,
t.ex. rantor, vaxelkurser, aktie- och ravarupriser eller en emittents kreditvardighet.

Med kredit- och motpartsrisk avses risker for en forlust i en fond till foljd av att motparten i en
transaktion inte uppfyller sina forpliktelser fére avvecklingen av transaktionen.

Med likviditetsrisk avses dels kassaflodesrisk, dels marknadslikviditetsrisk.

- Med kassaflédesrisk avses risken for att en position i en fond inte kan saljas, I6sas in eller
avslutas till en begransad kostnad inom en rimlig tid och att skyldigheten enligt
fondbestammelserna, att en fondandel pa begéaran av dess agare ska Iésas in om det finns
medel tillgangliga i vardepappersfonden, darfor inte kan uppfyllas.

- Med marknadslikviditetsrisk avses risken for minskat marknadsvarde pa portféljen eller
enskilda innehav pa grund av en stressad likviditetssituation pa marknaden.

Med operativ risk avses risker for forlust i en fond pa grund av dels bristande interna rutiner
och processer nar det galler personal och system i Bolaget som driver fondverksamheten eller
yttre faktorer, dels rattsliga och dokumentationsrelaterade risker, dels risker till féljd av handels-
, avvecklings- och varderingsrutiner. Operativ risk innefattar saledes ocksa legal risk och
ryktesrisk.

- Med legal risk avses risker som uppstar till foljd av att relevanta lagstiftning eller andra
regler ar oklara eller kan komma att andras. En legal risk kan exempelvis uppsté i det fall
ny lagstiftning beslutas om som innebar att Fondernas portféljbolag skyndsamt maste
minska sina koldioxidutslapp.

- Med ryktesrisk avses risker som uppstar till foljd av att Bolaget far negativ publicitet, vare
sig det ar befogat eller inte, och darmed drabbas av en nedgang i kundbasen, férlorade
inkomster eller kostsamma rattstvister.



4.5

5.1

5.2

5.3

54

Med negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer avses faktorer som kan verka negativt for
hallbar utveckling. Hallbarhetsfaktorer &ar definierat i Disclosureférordningen som
miljérelaterade, sociala eller personalrelaterade fragor, respekt for manskliga rattigheter samt
bekadmpning av korruption och mutor.

BOLAGETS ARBETSMETODER FOR INTEGRERING AV HALLBARHETSRISKER

Bolaget har identifierat hallbarhetsrisker som relaterade till de sektorer / branscher som Fonderna
investerar i, de geografier som Fonderna investerar i och risker som ar kopplade till
portfoljbolagens storlek. Bolaget har identifierat de hallbarhetsrisker som ar vasentliga for
Fonderna, dvs. hallbarhetsrisker som materialiseras genom finansiella risker och som bedéms
kunna fa en potentiell eller faktisk negativ paverkan pa investeringars varde. De hallbarhetsrisker
som Bolaget har identifierat bedéms ha en potentiell negativ paverkan pa investeringars varde
pa sikt. Bolaget har i dagslaget annu inte identifierat nagon faktisk hallbarhetsrisk i dess
fondportféljer. Bolagets riskanalys avseende dess exponering mot hallbarhetsrisker framgar av
Bolagets Riskbedémning avseende hallbarhetsrisker.

Bolaget har integrerat hallbarhetsrisker i investeringsbeslutsprocessen genom tva led; integrering
av  hallbarhetsrisker i investeringsuniversumet (genom tillampandet av Bolagets
exkluderingspolicy) och darefter integrering av hallbarhetsrisker i investeringsbesluten (genom
férvaltarnas bolagsanalys).

Bolagets exkluderingspolicy

Bolaget har antagit en exkluderingspolicy som innebar att vissa sektorer och branscher samt
geografier exkluderas fran Bolagets investeringsuniversum da de anses vara férenade med for
hog hallbarhetsrisk. Fonderna placerar inte i bolag vars omsattning harror till mer 8n 5 % fran
produkter och/eller tjdnster som involverar:

- foretag som producerar eller distribuerar alkohol,

- féretag som producerar eller distribuerar tobak,

- féretag som producerar eller distribuerar kommersiellt spel om pengar,
- foretag som producerar eller distribuerar pornografi,

- féretag som utvinner fossila branslen, eller

foretag bryter mot internationella konventioner.

Bolagets hallbarhetsriskanalysmodell

Innan en investering genomfors gor fondférvaltarna en inledande granskning for att
sakerstalla att potentiella innehav inte riskerar att strida mot Bolagets policys.
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Granskningen omfattar bade exponering mot exkluderade sektorer och identifiering av
potentiellt problematiska kontroverser. Denna prelimindra analys utférs av
hallbarhetsanalytikerna och utgér ett centralt underlag for vidare dialog och vagleder
forvaltarens arbete. Utbver denna initiala granskning genomfér Bolaget aven en
fordjupad analys baserad pa sex ytterligare utvarderingsfaktorer. Dessa fokuserar bland
annat pa interna och kvantitativa bedémningar av miljomassiga och sociala risker. Den
fordjupade analysen genomférs, i den man det ar mdjligt, innan investeringen
genomfors, alternativt i nara anslutning darefter.

Risk and reward-analys

De sektorer som Fonderna investerar i ar exponerade mot ett flertal olika hallbarhetsrisker. Det
viktigaste arbetet med integrering av hallbarhetsrisker i investeringsbeslutsprocessen ar saledes
att faststalla riskaptiten vad avser hallbarhetsrisker till ett sarskilt innehav. Bolaget tillampar en
risk and reward-modell for att faststalla riskaptiten for ett specifikt innehav. | analysen anvands
bade data fran externa leverantérer och egen hallbarhetsanalys.

Risk and reward-analysen innebar att forvaltarna vager ett innehavs identifierade
hallbarhetsrisker mot de eventuella hallbarhetsrelaterade och / eller ekonomiska méjligheter som
forvaltarna bedémer innehavet férenat med. Exempelvis har forvaltarna gjort bedémningen att
investeringar i medicinteknik innebar en storre beldning an risk da forvaltarna bedémer att de
sociala hallbarhetsmdgjligheter som framjas genom investeringar i sektorn pa sikt kommer att leda
till battre folkhalsa och effektivare vard.

Lopande integrering av hallbarhetsrisker

Bolaget anvander sitt agarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor. Detta sker genom
engagemang sasom direkta dialoger med ledningar och styrelser i portféljbolagen for att
uppmuntra bolagen att identifiera, bedéma och félja upp sina mest vasentliga hallbarhetsfragor
och risker och pa sa satt paverka dem i en mer hallbar rikining. Bolaget kan ocksa paverka
portfdljbolag genom att nyttja Bolagets natverk och s6ka samband med likasinnade agare for att
med gemensamma krafter paverka bolagen i en gynnsam riktning. Bolaget paverkar ocksa
portfdljbolagen att delta i valberedningar samt genom att deltaga och résta pa portféljbolagens
bolagsstdmmor.

Vid hallbarhetsrelaterade incidenter i portféljbolag sasom rapporter om miljdolyckor, korruption
eller arbetsplatsolyckor dar foretagets sakerhetsarbete ifragasatts arbetar Bolaget utifran en
sarskild modell som innebar att Bolaget:

- Forst inhamtar information om den aktuella handelsen.

- Darefter tar en dialog med portféljbolaget i fraga och dess ledning. Bolaget foljer I6pande
upp fragestallningen i syfte att verka for en forbattring. Bolagets uppfattning ar att
forandringsarbete i stora foretag kraver tid och resurser. Varfér Bolaget kan vara uthalliga i
synen pa portféljbolagets férandringsprocess.
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Sarskilt om integreringen av geopolitisk risk i investeringsbeslutsprocessen

Geopolitiska handelser ar svara att forutse varfor Bolaget bedomer att den geopolitiska risken
inte kan integreras pa det satt som har beskrivits ovan vad galler de andra hallbarhetsrelaterade
riskerna. Bolaget forsdker I6pande skapa sig en bild av vilka risker som finns och tadnka igenom
hur Bolaget bor agera utifran olika tankbara scenarion. Bolaget &r dock av uppfattningen att det
inte gar att férberedas pa som det som till sist dominerar nyhetsflodet. Bolaget bedémer darfér
att det viktigaste arbetet med integrering av geopolitiska risker i investeringsbeslutsprocessen
bestar i att alltid ha en beredskap och sprida Fondernas risker snarare an att korrekt forutse
framtiden.

IDENTIFIERING OCH BESKRIVNING AV NEGATIVA KONSEKVENSER FOR
HALLBARHETSFAKTORER

Bolaget har beslutat att beakta negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer vid
investeringsbeslut, och har darvid identifierat féljande potentiella negativa konsekvenser for
hallbarhet i enlighet med Bilaga 1 till den delegerade férordningen (EU) 2022/1288 (“De
Tekniska Standarderna”).

Med negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer avses i denna policy:
- Sammanlagda utslapp av vaxthusgaser (inklusive scope 1,2 och 3)
- Koldioxidavtryck
- Investeringsobjektens vaxthusgasintensitet
- Exponering mot féretag som ar verksamma inom sektorn fér fossila branslen
- Andel av icke -fornybar energiférbrukning och energiproduktion
- Energiférbrukningsintensitet per sektor med stor klimatpaverkan
- Verksamheter som negativt paverkar omraden med kanslig biologisk mangfald
- Utslapp till vatten
- Farligt avfall och radioaktivt avfall

- Brott mot FN:s globala dverenskommelse och OECD:s riktlinjer fér multinationella foretag
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- Inga processer och efterlevnadsmekanismer for att dvervaka efterlevnaden av FN:s globala
overenskommelse och OECD:s riktlinjer fér multinationella foretag

- Ojusterad Idneklyfta mellan kdnen
- Jamnare konsfordelning i styrelserna

- Exponering mot kontroversiella vapen (antipersonella minor, klusterammunition, kemiska
vapen och biologiska vapen)

Indikatorer som géller for investeringar i statliga och dverstatliga enheter

- Vaxthusgasintensitet
- Investeringsobjektens hemvist dar det férekommer bristande samhallsansvar

Indikatorer som galler for investeringar i fastigheter

- Exponering mot fossila branslen genom fastigheter
- Exponering mot energieffektiva fastigheter

Bolaget har utéver indikatorerna ovan identifierat foljande potentiella negativa konsekvenser for
hallbarhet som relevanta mot bakgrund av portféljernas innehav:

- Investeringar i féretag utan initiativ for minskning av koldioxidutslapp

- Ingen uppférandekodex for leverantorer

PRIORITERING AV NEGATIVA KONSEKVENSER

Bolaget har valt att prioritera mellan negativa konsekvenser pa foljande satt.

Bolaget beddémer forst vilkken negativ konsekvens investeringen kan ha fér manskliga rattigheter
och bekampning av korruption och mutor. Grundlaggande respekt for manskliga rattigheter
beddmer Bolaget vara en forutsattning for langsiktigt vardeskapande och Bolaget ska inte bidra
till negativa konsekvenser fér manskliga rattigheter vare sig i den egna verksamheten eller i de
investeringsbeslut som tas.

Darefter bedomer Bolaget att den mest alarmerande negativa konsekvensen for hallbarhets-
faktorer ar miljérelaterade negativa konsekvenser. Den globala uppvarmningen leder till allvarliga
konsekvenser for ekosystemet och effekterna paverkar redan idag varldsekonomin i storre
utstrackning. Bolaget bedémer darfor sedan vilken miljdpaverkan ett investeringsbeslut kan ha.

ATGARDER
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Bolaget vidtar atgarder for att sakerstalla att Bolaget inte medverkar till negativa konsekvenser
for hallbarhetsfaktorer i sina investeringsbeslut genom att sjdlva mata fondernas ESG-score,
liksom att mata fondernas egen paverkan pa klimatet, efterlevnad av manskliga rattigheter och
styrningsfrdgor. Det ger Bolaget okad forstaelse for investeringsobjektens miljo- och
klimatpaverkan liksom eventuella negativa konsekvenser de kan ha fér manskliga rattigheter.

Bolaget utvarderar potentiella investeringsobjekt utifran hallbarhetsrisker och handlings-
beredskap avseende milj6, manskliga rattigheter och bolagsstyrning. Bolaget anvander sig har
av en egenhandigt utvecklad modell for hallbarhetsanalys. Modellen bestar i en kombination av
kvalitativa och kvantitativa bedémningskriterier. En komponent i analysen utgérs aven av ett
omdéme fran Sustainalytics. Analysen resulterar i ett hallbarhetsbetyg for varje
investeringsobjekt. Bolaget anvander hallbarhetsbetyget som en integrerad del i den
analysmodell férvaltaren anvander som stéd for att berdkna ett motiverat pris fér en investering.
Metoden innebar att en investering som ser attraktiv ut enligt traditionell bolagsvardering kan fa
ett lagre motiverat varde om hallbarhetsriskerna bedéms vara hoga. Genom analysen kopplas
hallbarhetsfaktorer samman med investeringsbesluten och andelsagarnas kapital.

For det fall hallbarhetsrelaterade incidenter intraffar i investeringsobjekten, till exempel
miljéolyckor, korruption eller arbetsplatsolyckor dar investeringsobjektens sakerhetsarbete
ifrdgasatts, ska Bolaget inhadmta information om den intréffade handelsen. Darefter fors en dialog
med det aktuella investeringsobjektet. For det fall inget forbattringsarbete sker hos det aktuella
investeringsobjektet ska investeringen avyttras pa ett satt som tillvaratar andelsagarnas basta
intresse.

Bolaget mater och rapporterar koldioxidavtrycket for Bolagets aktiefonder varje kvartal.

Bolaget ska strava efter att uppna langsiktig klimatneutralitet i Bolagets portféljer i linje med
Parisavtalets malsattningar. For att uppna den langsiktiga malsattningen ska bolaget arbeta efter,
for varje enskild fond, relevanta delmal. For att detta ska vara méjligt ska Bolaget mata fondernas
klimatavtryck pa saval lang som kort sikt samt utvardera varje investerings forutsattning att pa
lang sikt uppna klimatneutralitet. Centralt i detta arbete ar utvarderingen av portféljbolagens
langsiktiga klimatmal och i de fall dessa inte ar fullt ut tillfredstallande arbeta med ett aktivt
paverkansarbete for att tillsta en forbattring.

Bolaget utdvar aven paverkansarbete genom att engagera sig i de investeringsobjekt som
fonderna investerar i. Som en del av det arbetet férsOker Bolaget paverka investeringsobjekten i
fragor om manskliga rattigheter, samt klimat och miljé. Paverkan drivs primart av férvaltningen i
de I6pande bolagsdialogerna. Bolaget har dessutom skriftlig dialog med samtliga investerings-
objekt arligen i syfte att komplettera och verifiera Bolagets analys.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgararrangemang dar Bolaget anger hur Bolagets
paverkansarbete bedrivs aven i fragor som rér miljo, sociala, och styrningsrelaterade fragor.

Dartill exkluderar Bolaget investeringar i vissa verksamheter som i sig medfér negativa
konsekvenser for hallbarhet i enlighet med avsnitt 4.4-4.5 ovan.
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Hanteringen av bolagets hallbarhetsarbete finns i detalj beskrivet i dokumentet Rutinbeskrivning
avseende Bolagets hallbarhetsarbete.

UPPFORANDEKODER OCH INTERNATIONELLA STANDARDER MED MERA

9.1 Bolaget investerar inte i foretag som bryter mot internationella konventioner
utifran FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella féretag
inom omradena miljd, manskliga rattigheter, arbetsratt, korruption samt
inhumana vapen. Bolaget har aven sjalv valt att stédja PRI (Principles for
Responsible Investments).

9.2 Som en del av Bolagets hallbarhetsbedémning beaktas om investeringsobjektets
arbete med att minska sina utslapp av vaxthusgaser ar forenligt med
Parisavtalets malsattningar.

OFFENTLIGGORANDE PA HEMSIDA

10.1 Av artikel 3 i Disclosureférordningen féljer att Bolaget ska pa sin webbplats
offentliggéra information avseende sina policyer for integreringen av
hallbarhetsrisker i sin investeringsbeslutsprocess.

10.2 Vidare framgar av artikel 4 i Disclosureférordningen att Bolaget har att uppratta
och offentliggéra information pa sin hemsida om hur Bolaget beskriver hur
negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer beaktas i
investeringsbeslutsprocessen, m.m. Bolaget publicerar senast den 30 juni
respektive ar " Redogoérelse for investeringsbesluts huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer” under avsnittet "Hallbarhetsrelaterade
upplysningar" pa Bolagets hemsida.

10.3 Det aligger Bolagets hallbarhetsansvarig att tillse att information enligt ovan

offentliggdrs och vid behov uppdateras.

UPPDATERING OCH ANDRING AV DENNA POLICY

Denna policy ska ses Over regelbundet minst en gang per ar eller oftare vid behov.

En 6versyn ska genomféras innan Bolaget investerar i en ny tillgangstyp eller inom en ny region
dar sarskilda negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer kan identifieras.

Andringar i policyn ska godkannas och antas av Bolagets styrelse.




