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Att en fond tidigare har ¢kat i varde dr ingen garanti for att den ska gora det dven i framtiden. Dina fondandelar
kan 6ka eller minska i varde och det &r inte sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. For mer information
om risk se fondernas informationsbroschyr med fondbestammelser.

Detta ar en publikation fran Storebrand Asset Management.
E-post: IK@Storebrand.se
Tel: 08-614 24 50

Publiceringsdatum: 30 november 2016.
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Ledare;

Stabil kurs pa
stormigt hav

Sedan den forsta utgdvan av Fokus -
hallbara investeringar publicerades i maj
har flera demokratier i vastvarlden attack-
erats hardare an pd manga artionden.
Hogerorienterade partier dver hela Eu-
ropa vinner mark med sin skeptiska syn
pa invandrare, Brexit understryker den
misstro som finns mot centralstyrningen
i Bryssel och Donald Trumps valseger
ses som ett uttryck for missnodjet mot
vad som manga anser vara en korrupt
och isolerad elit. Gemensamt for dessa
handelser ar att de ifragasatter hela det
demokratiska styrelseskicket. Detta ska-
par givetvis stora rubriker och utveckling-
en debatteras och analyseras. Alla har en
asikt om den politiska ledningen och om
hur samhallet vi lever i styrs.

Nagot som inte skapar lika stora rubriker,
men som a&r minst lika viktigt for sam-
hallsutvecklingen, ar hur borsnoterade
bolag leds och styrs. Som ett samlings-
namn for agarstyrning och foretagsled-
ning brukar det engelska ordet gover-
nance anvandas. Begreppet governance
inkluderar fragor som chefsléner och led-
ningens incitamentprogram, styrelsens
kompetens, hur ledningen till exempel
systematiserar bolagets antikorruptions-
arbete och hur bolagets kapital anvands.
Kort sagt handlar governance om hur
bolaget drivs.

Nar det handlar om héllbarhet talas det
inte lika mycket om bolagsstyrning som
exempelvis klimatet och barnarbete i
media, vilket kan tyckas underligt med
tanke pa att dalig bolagsstyrning i manga
fall ar orsaken till att bolag hamnar i re-
konstruktion eller gar i konkurs. Det finns
otaliga exempel pa bolag som har betalat
mutor i utlandet, fuskat med skattebe-
talningar eller orsakat stora fororeningar

Matthew Smith,
Chef Hallbara investeringar

i narmiljon pa grund av en svag styrelse
som saknat formdgan att halla bolaget pa
ratt kurs. Att rétta till en sddan situation
innebdar ofta bade stora kostnader i form
av boter och forlikningar, men dven i
form av nddvandiga systematiska forand-
ringar i bolagets organisation, forandring-
ar som ar allt annat an gratis.

Volkswagen-skandalen ar utan tvekan det
mest spektakuldra exemplet pa ett bolag
med bristfallig bolagsstyrning pa senare
tid. Bolagets systematiska manipulation
av utslappstester dver hela varlden ledde
till en fallande aktiekurs och gigantiska
stamningar fran bade kunder och inves-
terare. Volkswagen gick fran att vara ett
av varldens mest respekterade bolag till
att bli ett misstrott bolag just pa grund av
att bolagsstyrningen var for ineffektiv. En
grupp ingenjorer i ledningen hade tillatits
arbeta utifrdn egenintresse under en lang
tid utan att det uppdagades. Det ska helt
enkelt inte kunna handa i ett av Europas
storsta bolag.

Ur ett investerarperspektiv ar god bo-
lagsstyrning kanske den viktigaste fragan
inom hallbarhetsarbetet. Det beror pa
att "good governance” &r en forutsattning
for allt annat. Det ar omojligt att uppna
en god energieffektivitet, kontroll dver
leverantorer, ndjda anstallda eller ambi-
tiosa klimatmal utan ett tydligt ledarskap
och en effektivimplementering av en god
bolagsstrategi. Utan ett bra ledarskap ar
bolaget som en bat utan kapten pa dppet
hav som latt tappar kursen pd grund av
marknadsforandringar, regulatoriska
forandringar eller internt missnoje. Det
ar vart jobb som investerare att undvika
sddana potentiella riskfaktorer och istél-
let investera i bolag som kannetecknas
av stabilitet - och darmed klarar av att
mota de stormar som vi vet kommer att
komma.

Inte minst ar det viktigt att vi anvander
vart inflytande som delagare for att pa-
verka alla bolag att effektivisera sina led-
ningssystem. Det ar ett paverkansarbete
som kan liknas med att putsa fasaden pa
Globen. Det ar alltid kravande, det inne-
bar ofta arbete pa hog niva och det blir
aldrig fardigt. Men det ar av avgbrande
betydelse att vi fortsatter. Det &r forst nar
alla bolag ar val fértrogna med sin unika
riskbild och har system foér att kunna han-
tera den som vi kan sakra bdsta majliga
avkastning for vara kunder.

Vihoppas att denna utgava av
Fokus - hallbara investeringar
kommer att tyd-

liggbra hur vi gor

just det. Trevlig

lasning!
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Sa har hittar vi de mest
hallbara foretagen

SPP/Storebrand arbetar varje dag for att se till att vara kunders
tillgangar kommer att investeras i framtidens finansiella vinnare.
Vi har Nordens storsta specialistteam for hallbara investeringar.
Vara analytiker ar specialister inom allt fran resursekonomi och
konsumtion till innovation och politiska regleringar.

Tre hallbara steg 1. Vi utesluter cirka 180 féretag och har
| SPP/Storebrand ar héllbarhetsanalysen en viktig del hur vi hittar foretag att investera i hogre lagsta krav an ndgon annan i
till vara fonder. branschen. Pa detta satt reducerar vi

risken. Men vi stannar inte dar.

o 9 e 2. Vi analyserar foretagens formaga att se
mojligheter och anpassa sig till tre hall-

barhetstrender. Utifrdn denna analys

Exkludering Rangordning Selektion och
markning ger vi foretagen en poang fran 0-100
som berattar hur hallbart ett foretag
framstar.
(111} 1nnm
3. Viinvesterar mer i de framéatblickande
>< - - - och héllbara foretagen och mindre i

7~ T 7 de mindre hallbara foretagen. P4 det

\L ? har viset satter vi samman fonder och

portfoljer och ger dem en hallbarhets-
markning efter hur héllbara de ar.

: }/’i\

£ 73 \

Management (fran vanster): Solveig Bryne Castberg, Philip Ripman, Kathinka Ngdings Ostvik, Hanne Iversen Rye,
Tulia Machado Helland, Kristos Tselepis och Matthew Smith.
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SPP Sverige Plus

SPP Sverige Plus ar en hallbar indexnara fond.

Det innebar att fonden forsoker replikera avkastningen
mot sitt jamforelseindex , OMX Stockholm Benchmark,

samtidigt som man soker att investera hallbart.
Att investera hallbart handlar om att vara en ansvarsfull
agare och genom vara investeringar bidra till att kapitalet
flyttas fran mindre hallbara foretag till mer hallbara foretag.

SPP Sverige Plus bidrar till
hallbarhet pa flera satt:

For det forsta undviker vi foretag inom
branscher som vi inte anser ar hallbara,
exempelvis bolag inom fossil energi, va-
pen, alkohol, tobak, spel och pornografi.
For oss ar det foretag som bidrar nega-
tivt. Forbranning av fossila branslen leder
till utslapp av vaxthusgaser som ar en
betydande orsak till de globala klimatut-
maningarna. Spel, alkohol och tobak kan
orsaka skadligt missbruk. Det ar bran-
scher som viinte vill vara involverade i.
For det andra vill vi investera vi mer i
foretag som har hogre betyg i var hall-
barhetsrating baserat p& ESG kriterier,
det vill sdga miljdmassiga, sociala och
bolagsstyrnings kriterier. Inom bolags-
styrning innebar det bland annat att man
har interna rutiner mot korruption och
staller krav pa sina leverantorer. Vi 6kar
investeringarna i foretag med Iagt koldi-
oxidfotavtryck och minskar i foretag med
hog klimatpaverkan.

For det tredje kan cirka 10 procent av
fonden investera utanfor sitt jamforelsein-
dex och placerar i nordiska féretag inom
omraden som bidrar till att [6sa varldens
klimat- och héllbarhetsutmaningar. Vi har
identifierat ett antal olika omréaden eller
teman som bidrar till att I6sa varldens
klimatutmaningar.

- Ett skifte frén elproduktion baserad pa
forbranning av fossila branslen, sdsom
kol, till fossilfri energiproduktion base-
rad pa till exempel vatten-, vind-, och
solenergi, ar en forutsattning for varlden
att na klimatmalen som faststalldes i
Parisavtalet. En annan stor konsument
av fossila branslen dr transportsektorn,
aven har behovs en ¢vergang till mer
miljévanliga [6sningar.

+ Forutom produktion av fornybar energi

kravs ocksa effektivare energianvand-
ning for att mota klimatutmaningarna.
Exempel pé det senare ar isolerings-
material for byggnader, vilket bidrar

till att sanka energiforbrukningen for
uppvarmning, samt I6sningar for lagring
av energi.

Andreas Poole, forvaltaren
for SPP Sverige Plus.

. Atervirming av material, ar effektivare
och miljévanligare, &n produktion fran
ravaror och leder &ven till mindre avfall.

+ Rentvatten ar en begransad resurs.
Vaxande befolkning innebar utmaning-
ar for varldens vattenforbrukning. For
att behalla och forbattra levnadsstan-
darden for flera behovs mer effektivt
utnyttjande av vattenresurserna.

+ Konventionell kemisk processindustri ar
energiintensiv och har stora férorenade
utslapp. En reformering av branschen
ar nodvandig. Har ar de foretag som ut-
vecklar enzymer, ett satt att genomfora
kemiska processer pa ett ekologiskt satt
i takt med naturen.

SPP Sverige Plus arbetar vi med att hitta
foretag som arbetar inom dessa om-
raden. | linje med var indexforvaltning
satsar vi pa bredden. Resultatet av detta
ar en lista med cirka 30 nordiska foretag
som vi investerar en del av fonden i, sam-
tidigt som vi tillpassar resten av fonden till
att replikera jamforelseindexens avkast-
ning pa basta satt.

Valj fossilfritt.

FOr det gor
skillnad.
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Foretag i SPP Sverige Plus som ingar i "I6sningsportfoljen”.

Tema Namn Land . .
Férnybar energi Vind Vestas Wind Systems A/S Danmark @ Exempel pa foretag :
Arise AB Sverige fonden: Vestas Wind
Folus Vind A Sverige Den danska vindturbintillverka-
Greentech Energy Systems A/S Danmark .
ol Scatec Solar ASA Norge ren Vestas Wind har utvecklats
REC Silicon ASA Norge till att bli en riktig framgangs-
Etrion Corporation sverige saga. | ver 30 &r har féretaget
SolTech Energy Sweden AB Sverige :
SavoSolar Pl Sverige arbetat med utveckling och
Hydrogen NEL ASA Norge produktion av turbiner for
CellImpact AB sverige vindkraftverk. Féretaget har
PowerCell Sweden AB Sverige .
Bio Arc Aroma Pure AB Sverige den senaste tiden Upplth en
Wave/tidal Minesto AB Sverige otroligt stark tillvaxt. Parisavta-
Atervinning Material BillerudKorsnas AB Sverige let verkar nu ocks fatt ”ringar
Brodrene Hartmann A/S Danmark . o
Polyplank AB Sverige pa vattnet” effekt for forny-
Maskineri Tomra Systems ASA Norge bar energi och bland annat
Management Lassila & Tikanoja QY] Finland rapporterar Internationella
Vatten Infrastruktur Alfa Laval AB Sverige : :
Sweco AB Sverige Energimyndigheten EIA att det
Grén kemi Enzymer Chr. Hansen Holding A/S Danmark installeras tva nya vindkraft-
N A/S D k q B A )
ovozymes anmar verk per timme i Kina. Det finns
Energieffektivitet Byggnader NIBE Industrier AB Sverige .
Rockwool International A/S Danmark dock mkaet kvar att gora och
Hafslund ASA Norge manga fossila kraftverk be-
Energieffektivitet Alelion Energy Systems AB Sverige héver bytas ut och Vestas Wind
Energieffektivitet Heliospectra AB Sverige . . . .
Ovrigt Grona transporter Q-Free ASA Norge ar bra positionerat for fortsatt-
Clean Motion AB Sverige ningen av detta skifte.
Grona investeringar | Cleantech Invest Oyj Finland

Nordiska bolag ledande inom hallbarhet

Norden utgdr en attraktiv region for manga investerare och fondférval-
tare. De nordiska bolagen ar ledande inom flera omraden, inklusive hall-
barhet. Vi har tittat ndrmare pa regionen samt hur aktiefonden Delphi
Nordic arbetar med hallbarhet i sin jakt pa goda forvaltningsresultat.

finns ofta i tillvaxtldnder medan de bolag som har storst fokus pa
héllbarhet finns i Norden. Vara analyser visar exempelvis att stora
nordiska bolag har en genomsnittlig héllbarhetspoédng pa 82
medan motsvarande siffra for hela varlden, inklusive tillvaxtmark-
naderna (matt med MSCI), ligger pa 47.

Som en stor institutionell investerare med fokus pa héllbara
investeringar foljer Storebrand mer an 3 000 bolag varlden over.
Nagot som blir tydligt nar man tittar pa dessa bolag ar att det
finns stora geografiska skillnader nar det géller hur hallbara bo-
lagen ar. De bolag som jobbar minst med hallbarhetsfragor ater-
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Forts. Nordiska bolag ledande inom hallbarhet

Kulturella skillnader

Vad &r d& orsaken till dessa stora skillnader mellan lander och
regioner? Det &r en komplex frdga men det ar &nda mojligt att
hitta nagra forklaringar. Manga pekar pa kulturella skillnader som
en viktig faktor. Japanska bolag ar exempelvis ofta mycket miljo-
medvetna, indiska bolag kampar med korruptionskulturen som
genomsyrar landet medan franska bolag motsatter sig mojlighe-
ten for anstallda att anonymt kunna sla larm om problem inom
verksamheten.

Korruption, miljobrott och [6nedumpning forekommer aven i
Norden. Sannolikheten att brott mot regelverket upptacks, foljs
upp och straffas ar dock mycket hogre har an pa andra platser.
Bolagen verkar inte i ett vakuum, isolerade fran verkligheten. Om
man vet att brott mot regelverket leder till sanktioner ar det mer
troligt att regelverket respekteras. Nordiska bolag har en hogre
hallbarhetspoang pa grund av att landerna som de verkar i upp-
muntrar till hallbar och ansvarsfull verksamhet.

Hog avkastning pa den nordiska marknaden

Den nordiska aktiemarknaden har traditionellt praglats av stora
kurssvangningar jamfort med den breda europeiska aktiemarkna-
den eller ett globalt investeringsuniversum. Det beror dels pa en
stor andel cykliska bolag och dels pé att de sma 6ppna nordiska
ekonomierna ar kansliga for forandringar i varldsekonomin.

Trots stora svangningar har gynnsamma forutsattningar gjort att
den nordiska marknaden har levererat en mycket god avkastning
over tid - aven riskjusterat. Bredden inom den nordiska aktie-
marknaden ar sa stor att det &r mojligt att diversifiera investering-
arna mellan samtliga sektorer. Landerna kompletterar varandra
val. Sverige ensamt erbjuder goda diversifieringsmojligheter med
en sarskilt hég andel bolag inom industri, konsumtion och finans.
Finland &r framtradande inom ravaror och industri och Danmark
inom halsovard och transport. Norge i sin tur tacker in shipping-
och energisektorn. Utdver detta har samtliga lander en livskraftig
tekniksektor. Sammantaget ger detta goda mojligheter for en
forvaltare pa den nordiska marknaden.

Delphi Nordic-processen

Aktiefonden Delphi Nordic, som forvaltas av @yvind Fjell, har
levererat starka forvaltningsresultat under 1ang tid vilket ocksa har
resulterat i flera utmarkelser under de senaste aren. Bland annat
utsags fonden till "Basta fond i alla kategorier” och "Basta Norden-
fond” av Fondmarknaden.se i januari 2016. | likhet med 6vriga
fonder fran Storebrand foljer Delphi Nordic vara kriterier for
hallbara investeringar. Dessa kriterier exkluderar cirka 180 bolag
fran ett globalt investeringsuniversum, varav tva bolag ar nordis-
ka. Det handlar om bolag som bryter mot internationella normer
och konventioner eller ar involverade inom annan oacceptabel
verksamhet. Genom att utesluta vissa bolag anser vi aven att det
ar mojligt att identifiera och undvika riskfaktorer som finansmark-
naderna inte prisar in idag.

Samtidigt ar exkluderingar endast en startpunkt. Utifran Sto-
rebrands hallbarhetsanalys av 3 000 bolag 6ver hela vérlden,
inklusive en stor andel nordiska bolag, erhaller fonden ett visst
hallbarhetspodng for vart och ett av bolagen som ingér i fondens
innehav eller som forvaltarna dvervager att inkludera. De bolag
som far 1dga poang utvarderas i samrdd mellan fondens forvaltare
och hallbarhetsanalytikerna, vilket kan leda till att forvaltarna val-
jer att avsta fran att investera eller att de hittar andra bolag med
jamforbara riskegenskaper men med hogre hallbarhetspoang.

Den sista delen ar Delphifondernas egna fundamentala analys.
Den sammanfaller pa flera omraden med Storebrands hallbar-
hetsanalys, exempelvis nar det galler riskbedomningar kopplade
till ESG, agarstruktur eller positionering for framtida trender.
Exkluderingar av bolag, de olika bolagens hallbarhetspodng samt
Delphis egen fundamentala analys bidrar sammantaget till att
reducera fondens risknivad samt att 6ka potentialen for langsiktigt
vardeskapande.

Norden, en vinnare 6ver tid

Nordens gynnsamma position gor regionen till en vinnare

over tid. Norden har vissa likheter med tillvaxtmarknaderna, i
synnerhet nar det géller inslaget av rdvarubaserade bolag och
annan cyklisk verksamhet. Samtidigt har Norden betydligt battre
marknadsregleringar, hogre likviditet och battre agarstyrning och
dessutom har de nordiska landerna relativt l1dga statsskulder. Det
finns alltsd manga orsaker till att allt fler internationella investera-
re ser Norden som ett attraktivt investeringsomrade.
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Gron succe for ING

Den nederlandska finanskoncernen nojer sig inte med att bara gora
sina egna produkter och processer hallbara. Bolaget framijar aven
hallbarhet genom 6ronmarkta lan och har bland annat genomfort en
mycket lyckad emission av en gron obligation.

Finansjatten ING, som har mer an

52 000 anstallda i mer an 40 lander och
over 35 miljoner manniskor som kunder,
har under det senaste dret utmarkt

sig i Storebrands bolagsanalyser inom
finanssektorn. Bolaget far hogt betyg
inom samtliga parametrar i analysen men
utmarker sig sarskilt inom hallbarhet och
hallbara produkter.

En enklare vardag

Bolaget anpassar sina tjanster och
produkter till marknadsforutsattningarna
och har bland annat en tydlig strategi for
att kunna erbjuda enkla digitala 16sning-
ar som underlattar kundernas dagliga
bankdrenden. ING fokuserar i hog grad
pa de sociala aspekterna i samhallet,
vilket bland annat handlar om att erbjuda
produkter och tjanster som underlattar
manniskors vardag och som bidrar till
sunda ekonomiska beslut. Ett exempel
pa forenkling ar bolagets minskning

av antalet sparprodukter fr&n omkring
sextio stycken till dagens tio. Bolaget

har dven introducerat flera innovativa
mobilapplikationer. De har aven utvecklat
ett verktyg som fangar upp de kunder
som riskerar att inte kunna klara av sina
ldnedtaganden i ett tidigt skede. Dessa

25 Churchill Place som ar beldget i Londons
finansdistrikt ar delfinansierat av INGs grona
obligation. Byggnaden har fatt mycket uppmark-
samhet for sin hoga energieffektivitet. Foto: ING

kunder erbjuds bland annat mote med
en radgivare, uppskov med lanebetalning,
omférhandling av 1&n samt coachning
knuten till jobbansoékningar.

Vision och varderingar

Bolagets vision stracker sig dock langre
an sd. ING anser att klimatférandringarna
ar var tids storsta utmaning. Bolaget gor
en stor insats for att driva pa overgang-
en till en battre miljo, och detta arbete
handlar inte bara om att utveckla arbetet
i den egna verksamheten genom att

e ING Groep N.V. &r en global finanskoncern med huvudkontor i
Amsterdam. Forkortningen star for Internationale Nederlanden

Groep och bolaget erbjuder tjanster inom bank, férsakring och kapital-

forvaltning till privatpersoner, foretag, institutioner och myndigheter.

Bolagets starka position inom hallbarhet marks tydligt. ING har bland

annat inkluderas i indexet FTSE4GOOD och lyfts fram som ett av de

ledande bolagen inom banksektorn i indexet Dow Jones Sustainability.

2016 inkluderades bolaget i vardepappersfonden SPP Global Topp 100,

en fond med innehav i 100 av varldens mest hallbara bolag, enligt oss.
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INGs grona obligation finansierar bland annat
vindkraftsparker och andra projekt med kopp-
ling till fornybar energi. Foto: ING

exempelvis anvanda fornybar energi och
minska koldioxidutslappen. Det handlar
aven om att dela med sig av kunskap och
hjalpa andra foretag att inse vilka risker
och mojligheter som finns.

Emission av gron obligation
Under 2015 gav bolaget ut en gron
obligation med syfte att bland annat
finansiera investeringar inom férnybar
energi, hallbart byggande, kollektivtrafik,
avfallshantering och vattenforsorjning.
Obligationen drog in mer an 1,3 miljarder
euro och pengarna har anvants till att
finansiera mer an 20 projekt. Bara ett ar
efter emissionen har bolagets investe-
ringar inom energisektorn bidragit till att
reducera koldioxidutslappen med mer an
650 000 ton, motsvarande utslappet fran
82 000 nederlandska hushall under ett ar.

For ett finansbolag innebar denna typ

av finansiering en storre mojlighet att
pdverka miljon an vad som ar mojligt
genom effektivisering av arbetet inom den
egna verksamheten. SPP Fonder dterfinns
bland de som har investerat i obligationen
genom SPP Gron Obligationsfond.



Analytikerhornan

FiInanssektorn

Banker och finansbolag har en viktig roll i samhallet.
Den handlar inte enbart om alla dagliga banktjanster
som utfors, utan aven om att de ar avgérande for

Kristos Tselepis,
hallbarhetsanalytiker

infrastrukturen i samhallet. Ett av kannetecknen for valutvecklade
lander ar just forekomsten av stabila och robusta finansinstitutioner.
Vi har intervjuat hallbarhetsanalytikern Kristos Tselepis som har
finanssektorn som sitt specialomrade.

Varfor spelar bankerna en sa
viktig roll i samhallet?

- Nagra av bankernas mer traditionella
uppgifter ar att ta tillvara pa manniskors
sparkapital och att ge 1an till privatperso-
ner och foretag. De ser dock aven till att
finansiella transaktioner genomfors pa
ett billigt, effektivt och sakert satt, nagot
som samhadllet dr helt beroende av. Enligt
Finans Norge anvander vi vara bankkort
150 miljoner ganger varje manad, och en
stor del av transaktionerna gdller kop av
dagligvaror som mat och klader. Det illus-
trerar hur viktigt det &r for allmanheten
med ett stabilt och sdkert bankvasende.

Allmanheten har lagt fértro-
ende for finansbranschen. Hur
kommer det sig?

- Manga anser att finanssektorn endast
drivs av intresset att maximera vinster for

aktiedgare och bankdirektorer. Se bara
pa finanskrisen 2008 och vilka fatala kon-
sekvenser det fick nar bankernas fokus i
sé hog grad 1&g pa intjaning. Det slutade
med att myndigheterna var tvungna att ta
till skattebetalarnas pengar for att radda
manga av bankerna. Fortroendet har
ocksa forsvagats mycket av olika finan-
siella produkter som har salts till foretag
och privatpersoner; manga investerare
forstod inte vilka risker dessa medférde
och férlorade stora summor.

Vad tittar du efter nar du ana-
lyserar finansbolag?

- Vi lagger stor vikt vid bolagens bered-
skap for att hantera risker kopplade till
korruption, penningtvatt och skatteflykt.
Bolag med verksamhet pa tillvaxtmark-
nader ar oftare utsatta for ekonomisk
brottslighet och korruption an andra. Val

fungerande system pa plats som hjalper
de anstdllda att fatta riktiga beslut och
fanga upp eventuella felsteg ar darfor

en forutsattning. Att implementera

nya regulatoriska krav och lagar ar ofta
kostsamt, men det blir betydligt dyrare
att I3ta bli att gora dessa investeringar.
Sedan finanskrisen har banker och andra
finansinstitutioner varit tvungna att betala
mer an 150 miljarder dollar i form av
boter och uppgorelser till olika intressen-
ter. Dessa drenden har gdllt bland annat
marknadsmanipulation, penningtvatt,
skatteflykt och korruption. | analyserna
lagger vi aven vikt vid bolagens formaga
att leverera héllbara produkter som ska-
par varde for bade kunden och samhallet.

Hur ser framtiden ut for finans-
sektorn?

- Jag anser att framtiden ser ljus ut. Bran-
schen har forsokt att forbattra sitt rykte
genom att forstarka sina kontrollsystem
och infora nya riktlinjer. Utan effekti-

va metoder for penningtvatt kommer
korruption att forsvaras. Utvecklingen
mot ett kontantlést samhalle kommer
troligtvis ocksa att motverka ekonomisk
brottslighet eftersom transaktioner i allt
hogre utstrackning lamnar elektroniska
spar. Satsningen pa hallbara produkter
kommer ocksa att bli mer markbar - for-
hoppningsvis med stabila bolag i spetsen
- som exempelvis hollandska ING och
vart eget Storebrand. Bada ar exempel pa
bolag som har héllbarhet som en integre-
rad del av sin karnverksamhet.
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lakttagelse:

Ftt bakslag for
klimatpolitiken

Presidentvalet i USA kommer troligtvis att fa stor
inverkan pa klimatarbetet - trots att och pa grund av
- klimatfragans begransade utrymme i valdebatten.

Den amerikanska valkampanjen var
uppseendevackande med heta kanslor,
krasst sprakbruk och tidvis bedrévligt
uppforande. Det kan vara frestande att
skylla pé situationen och att detta ar en
del av spelet, och darmed mindre oro-
ande. Men trots allt ar det nog omojligt
att skilja pa manga uttalanden av Donald
Trump under hans valkampanj och den
politik som har gett honom platsen i Vita
huset.

Lang vag tillbaka

Vagen tillbaka till de "forenta” staterna
blir 1ang. For dven om representanthuset,
senaten och presidenten nu blir repu-
blikansk tar Donald Trump over en djupt
splittrad nation. De flesta opinionsmat-
ningarna visar att detta val har handlat
om vem amerikanerna haft minst tilltro
till och inte vem man har tyckt om eller
litat pa.

Aven inom det republikanska partiet finns
det mycket misstro, vilket gor att det ar
svart att bedoma hur det kommer att ga

P
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for partiet att genomfora sin politik fram-
over. Politik har ocksé varit en bristvara
under kampanjen. Det ar oklart vem som
kommer att behdva ga emot sina princi-
per och stotta Trump, och darmed riskera
att forlora sin egen valjarbas.

| ett tvapartisystem skiljer sig asikter

och politiska standpunkter kraftigt at
dven inom partierna. Vilken rést inom

det republikanska partiet som blir den
dominerande i klimatdebatten &r svart att
forutse, men 1at oss hoppas att det inte
blir han som tog med sig en snoboll till
senaten, for att visa att klimatforandring-
arna ar en bluff.

Walk the talk?

Kommer det republikanska partiet att
kunna enas om att klimatférandringar
orsakade av manniskan faktiskt existerar?
Kanske ar det for mycket att hoppas pa
att den tilltradande presidenten ska van-
daidenna fraga. | madnga av de avgoran-
de och mest omtalade frdgorna kommer
det faktiska utfallet av Trumps politik dock
att bli begransat.

C-SPAN2
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Philip Ripman,
hallbarhetsanalytiker

Kolutvinning &r omdebatterat bade i USA
och i 6vriga varlden. Det beror inte enbart
pd miljomassiga aspekter utan aven rent
ekonomiska. Kina kan exempelvis inte
6ka sin kolforbrukning pa grund av de
lokala féroreningar den ger upphov till.
Det finns alternativ som ar lika billiga, mer
halsosamma och som inte ar beroende
av ett centraliserat elndt. Det faktum

att det finns battre alternativ an kol kan
ingen president andra pa.

Trump har sagt att han vill ha oljeledning-
en Keystone XXL pa plats och att USA ska
fa en del av vinsten. Ett sddant scenario
ar osannolikt. Ar Keystone XXL en god idé
nar oljepriset ar 50 dollar per fat? Knap-
past. Om staten ska ha en del av vinsten
innebar det en mindre andel for ndgon
annan - och oljesandsutvinning kanne-
tecknas knappast av en lag kostnadsniva
och héga marginaler. Ett sddant age-
rande av staten skulle dessutom kunna
vara olagligt. Fragan ar darfor om Trump
kommer att leva som han lar.

Parisavtalet

Ja, presidenten kan troligtvis fa USA att
dra sig ur Parisavtalet tillsammans med
representanthuset och senaten. Det finns
minst tva oroande delar i detta; symbolef-
fekten och hur det paverkar omstallnings-
takten for klimatarbetet. For att uppna
malet att begransa uppvarmningen till 1,5
grader kravs ytterligare utslappsminsk-
ningar och ekonomiska incitament. Det ar
mycket mojligt att USA inte kommer att ta
ledningen i denna fraga eller att vi kan lita
pd att de kommer att ta sitt ansvar. Hittills
har dock aret praglats av 6verraskningar,
s &t oss hoppas pa nagra fler positiva
sadana - for klimatets skull.



\Vart att veta

Fornybar energi gar om kol

Globalt installerades det i fjol 500 000 solcellspaneler varje dag. |
lander som Kina driftsattes tva vindkraftverk i timmen.

Sammanlagt driftsattes 153 gigawatt med fornybar energi, i
huvudsak vind- och solkraft - en energimangd som exempelvis
Overstiger Kanadas samlade kapacitet for elproduktion. Den
samlade produktionskapaciteten for fornybara energikallor, dldre
vattenkraft inkluderat, har ddrmed passerat kol matt som andel
av varldens produktionskapacitet. Kalla: International Energy
Agency.

Kommuninvest - grona
klimat- och miljorelaterade
projekt

Kommuninvest emitterade under oktober sin forsta grona obliga-
tion i svenska kronor som SPP/Storebrand var med och investera-
dei. Kommuninvest ar ett institut for kommunal upplaning och

i den forsta grona obligationen finansierades ett 60-tal investe-
ringsprojekt i fler an 40 svenska kommuner.

Nagra av de kommunala klimat- och miljoprojekt som finansie-
ras via den grona obligationen ar Halmstads optiska sophante-
ringsstation, de nya sammankopplade fjarrvarmenaten i Falun/
Borlange samt en Idng rad energisnala hus byggda som SABO

Kombohus.

Norges storsta
solcellsanlaggning

Genom sitt dotterbolag Unil ar det norska bolaget Nor-
gesGruppen i fard med att installera en solcellsanlaggning
som ska producera mer an 1 GWh per ar, motsvarande det
arliga energibehovet for cirka 50 hushall.

Satsningen sker i samarbete med Storebrand Asset Ma-
nagement AS som forvaltar den aktuella fastigheten samt
Enova och Solenergi FUSen som levererar anlaggningen.
Totalkostnaden for solcellsprojektet ar 23 miljoner kronor.
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| denna publikation har vi forsokt sakerstalla
att all information ar korrekt, men vi reserverar
oss for eventuella fel i informationen.

Uttalanden i denna publikation aterspeglar
var uppfattning per 30 november 2016.

©
>
3]
(=

=
@©
oo

Riskinformation

Att en fond tidigare har 6kat i varde ar ingen garanti for att den ska géra det aven i framtiden. Dina fondandelar kan
Oka eller minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. For mer information om risk
se fondernas informationsbroschyr med fondbestammelser.

Héllbara_inveserin:

valkommen till spp.se eller ring Kundcenter pa 0771-533 533.

SPP Pension & Forsakring AB (publ). Org nr 516401-8599. Styrelsens sate Stockholm.
SE-10539 Stockholm.




