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1. Inledning

Bakgrund

Cicero Fonder och dess agare héller halloarhetsarbetet hogt och agarpolicyn klarlagger att "bolag som
drivs langsiktigt hallbart ar de bolag som kommer att gynna véra andelségare i form av bra avkastning
over tid". Vi ar dvertygade om att héllbara bolag kommer att prestera battre an sina konkurrenter pa sikt.
Foretag som drivs langsiktigt hallbart anskaffar sig konkurrensférdelar genom att battre mota kunders
okande efterfragan péa héllbara produkter och tjanster. De kan ha lattare att attrahera nya talanger och
investerare, samt uppna kostnadsfordelar genom att mer effektivt hantera hallbarhetsrisker och optimera
anvandning av naturresurser.

Policyns syfte och omfattning
Syftet med denna policy ar att tydliggéra och kommunicera Ciceros férhaliningssatt till hallbara
investeringar samt hur hédllbarhet integreras i forvaltningen av vara fonder.

Hallbarhetspolicyn revideras I6pande, minst arligen, och faststalls av fondbolagets styrelse. VD ar
ansvarig for att policyn uppdateras och efterlevs. Samtliga férvaltare och évriga medarbetare som ar
delaktiga i investeringsbeslut eller dgarutdévande ansvarar for att agera i enlighet med denna policy.

Cicero Fonder atar sig att:
e Uppdatera policyn i enlighet med gallande lagar, principer och branschstandarder;
e Tillhandahdlla utbildning och verktyg till sina anstallda
e Eskalera vasentliga hallbarhetsfragor till hallbarhetskommittén; och
¢ Overvaka implementeringen av denna policy.

Policyn omfattar samtliga fonder som férvaltas av Cicero Fonder. Den omfattar bade investeringar i aktier
och féretagsobligationer, med skillnaden att foretagsobligationer inte ger 4gande i bolag och séledes
ingen rostratt pa bolagsstammor eller mojlighet att delta i valberedningar.

2. Riktlinjer for hallbarhet

Medlemskap och ataganden

Cicero Fonders arbete inom ansvarsfulla investeringar foljer internationella konventioner,
overenskommelser, lagar och regler. Vart arbete utgar bland annat fran FN:s 17 globala mél, UN Global
Compact (FN:s principer fér ett ansvarsfullt féretagande), OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag och
ILO:s arbetsrattsliga konventioner.

Vi stravar efter att samarbeta med andra investerare samt att i storsta mojliga man tillampa
branschstandard géllande vart héllbarhetsarbete. Vi &r darfér medlemmar i UNPRI och Swesif vilket
formar vart hdllbarhetsarbete. Vi deltar aven i Fondbolagens forenings arbetsgrupp for hallbarhets- och
agarfragor.

EU:s férordning om hallbarhetsrelaterade upplysningar

Cicero Fonder omfattas av EU:s férordning (2019/2088) om hallbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR)
och tillhandahaller hallbarhetsrelaterade upplysningar for finansiella produkter i enlighet med EU-
kommissionens delegerade férordning (EU) 2022/1288:



¢ Information enligt Bilaga 1, Redogérelse for investeringsbesluts huvudsakliga negativa
konsekvenser for héllbarhetsfaktorer, publiceras pa Cicero Fonders webbplats.

e Information enligt Bilaga 2 och 3 (upplysningar fére avtal) tillhandahélls i fondernas
informationsbroschyr, tillgénglig under respektive fonds webbplats.

e Information enligt Bilaga 4 och 5 (periodiska upplysningar) tillhandahalls i fondernas
arsberattelser.

Se nedan tabell for vara fonders artikelklassificering enligt SFDR samt minimiandelen hallbara

investeringar.

Minimiandel hallbara

Inriktning Artikel . .
investeringar

Aktiespararna Aktiv Svensk aktiefond 8 20%
Aktiespararna Direktavkastning Svensk (aktie) indexfond 8 20%
Aktiespararna Global Direktavkastning  Global aktiefond 8 20%
Aktiespararna Topp Sverige Svensk (aktie) indexfond 8 20%
Aktiespararna Smabolag Edge Svensk aktiefond (smébolag) 8 20%
Cicero Sverige Svensk aktiefond 8 40%
Cicero Offensiv Hallbar Global aktiefond 9 90%
Cicero Hallbar Mix Global blandfond 9 90%
Cicero Yield Global blandfond 8 50%
Cicero Avkastning Svensk rantefond 8 25%
Cicero Nordic Corporate Bond Nordisk rantefond 8 30%
Cicero-Optimum US Fixed Income Amerikansk rantefond 8 5%
Cicero-Optimum US Sector Fund Amerikansk aktiefond 8 10%
Peab-fonden Specialfond 6 0%
UNPRI

Cicero ar sedan 2015 anslutna till UNPRI, FN:s initiativ fér ansvarsfulla investeringar. UNPRI &r det ledande
internationella initiativet for ansvarsfulla investeringar och anger sex principer som vi har atagit oss att
folja:

e Viinforlivar hdllbarhetsfragor i var investeringsanalys och i vara beslutsprocesser

e Viska vara aktiva agare och inforliva hallbarhetsfragor i var agarpolicy och praxis

e Visoker relevant information om héllbarhetsfragor frdn de enheter som vi investerar i

e Viska framja acceptans och implementering av principerna inom investeringsbranschen

e Viska samarbeta for att forbattra var effektivitet i att implementera principerna

e Viskaredovisa vara aktiviteter och framsteg mot implementeringen av principerna.

SWESIF

Cicero ar medlemmar i Sweden’s Sustainable Investment Forum (SWESIF), vilket ar ett oberoende
intresseforum for organisationer som arbetar for eller med héllbara investeringar i Sverige. SWESIF syftar
till att sprida, driva och hoja kunskap om investeringar for en hallbar utveckling och erbjuder oss som
medlemmar ett natverk och métesplatser som mojliggor samverkan i hdllbarhetsfragor, mojligheter att
engagera sig i forumets forsknings- och utvecklingsprojekt, I6pande informationsspridning och
sammanstallningar om investeringar for en hallbar utveckling, samt samverkan med SWESIFs nordiska
och europeiska systerféreningar.

Parisavtalet
Cicero star bakom Parisavtalet, vilket innebér att vi ska verka for att:


https://cicerofonder.se/hallbarhet-negativa-konsekvenser/
https://cicerofonder.se/vara-fonder/
https://cicerofonder.se/hel-och-halvarsrapporter/

e Halla 6kningen av den globala medeltemperaturen under 2 grader, med sikte att inte 6verstiga 1,5
grader

e Oka anpassningsférméagan for skadliga effekter av klimatférandringarna

e Anpassa de finansiella flodena sa att de gar att férena med minskade utslapp av vaxthusgaser.

Vi stravar efter att investera i bolag som vidtar atgarder som foljer Parisavtalets mal, samt att paverka de
bolag som annu inte vidtagit atgarder att géra detta. Graden av anpassning till Parisavtalet mats med
hjalp av indikator 4 i tabell 2 i EU-kommissionens delegerade férordning (EU) 2022/1288 - Investeringar i
féretag utan initiativ fér minskning av koldioxidutsldpp. Denna data samlas in direkt fran innehaven samt
genom SBTi:s databas 6ver vilka bolag som har satt Science Based Targets'.

Internationella normer och principer

Cicero avstar fran att placera i bolag som bryter mot internationella normer och konventioner fér miljo,
manskliga rattigheter, arbetsvillkor och korruption, daribland OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag
och FN:s vagledande principer fér féretag och ménskliga réttigheter. Detta sakerstéalls genom den
normbaserade screeningen (se rubrik "Valja bort — exkluderingskriterier” under avsnitt 4. Hallbarhet i
fondférvaltningen”) vilken utgér en hygienfaktor fér samtliga av vara aktivt férvaltade fonder. Graden av
anpassning till dessa standarder méts genom indikator 10 i tabell 1i EU-kommissionens delegerade
férordning (EU) 2022/1288 — Brott mot FN:s globala éverenskommelse och OECD:s riktlinjer fér
multinationella féretag. Fondbolaget anvander Morningstar Sustainalytics som extern datakalla for den
normbaserade screeningen.

3. Hallbarhetsrisker

Hallbarhetsrisker definieras enligt SFDR som "en miljorelaterad, social eller styrningsrelaterad handelse
eller omsténdighet som, om den skulle intraffa, skulle ha en faktisk eller potentiell betydande negativ
inverkan pa investeringens varde”. Hallbarhetsrisker utgor saledes en finansiell risk som kan paverka
vérdet av investeringar 6ver tid.

For Cicero Fonder ar det av hogsta prioritet att férvalta vara kunders tillgdngar langsiktigt hallbart. Vi ska
darfor i storsta mojliga mén undvika onddiga risker som medfér negativ inverkan pé investeringarnas
varde och mojligheterna till en hallbar utveckling. Hallbarhetsrisker ska darfér beaktas av férvaltarna vid
samtliga investeringar, bade infoér en investering och i den aktiva forvaltningen. Detta ar férvaltarnas
ansvar.

Ett vanligt exempel pa hallbarhetsrisker ar klimatrisker. Klimatrisker kan kategoriseras i tvad huvudgrupper:
fysiska risker och omstallningsrisker. Fysiska risker kan i sin tur delas upp i akuta klimatrisker och
kroniska klimatrisker. Akuta klimatrisker inkluderar exempelvis hdndelser som orkaner, éversvdmningar
och skogsbrander, medan kroniska klimatrisker innefattar langsiktiga forandringar i klimatet, sdsom
o6kande temperaturer som kan leda till hojda havsnivaer. Om nagon av dessa handelser intraffar kan
foretag mota okade kostnader, forlorade intékter och minskad Iénsamhet, vilket paverkar investeringens
avkastning.

Omstaliningsrisker uppstar som en konsekvens av samhallets dvergang till en ekonomi med laga
koldioxidutslapp. Dessa risker kan vara politiska och regulatoriska, till exempel som féljd av strangare

'For att uppna Parisavtalet och begransa den globala uppvarmningen till 1,5° C behéver bolag definiera och
rapportera framsteg mot tidsbundna vetenskapsbaserade utslappsmal. Science Based Targets &r en metod for
foretag att satta vetenskapligt baserade klimatmal i linje med Parisavtalet. Bolag som har antagit Science Based
Targets har definierat mal och planer for att minska sina véxthusgasutslapp vilka har verifierats av en tredje part,
Science Based Targets Initiative (SBTi).



lagar och foreskrifter eller 6kade kostnader for utslapp av koldioxid. Teknologiska risker kan ocksa uppsta
om féretag ar beroende av aldre och mindre héllbara tekniker. Marknadsrisker kan omfatta situationer dar
konsumenterna slutar képa produkter fran icke-hallbara féretag, och ryktesrisker kan innebéara att foretag
forlorar kunder pa grund av miljoféroreningar.

En annan typ av hallbarhetsrisk ar naturrelaterad risk. Globala BNP &r i hog utstrackning beroende av den
biologiska mangfalden. Att bevara och aterstélla naturen ar ndgot som har fatt hogre prioritet pa den
internationella policyagendan. Bolag som har en stor negativ paverkan pa naturen samt bolag som &r
kraftigt beroende av naturens resurser kan i hégre grad vara exponerad mot naturrelaterade risker.

Alla dessa risker hotar féretags I6nsamhet, sérskilt om de inte &r val positionerade att hantera dessa.
Detta kan aven appliceras pa hallbarhetsrelaterade risker kopplade till sociala faktorer. Ett exempel ar nar
foretag drabbas av skandaler pa grund av anvandning av barnarbetskraft, eller bolagsstyrningsrelaterade
risker dér korruptionsskandaler kan paverka avkastningen negativt.

Investeringarnas exponering mot olika hallbarhetsrisker varierar och ar i hog grad beroende av vilka
sektorer och lander som innehaven &r exponerade mot. Till exempel &r producerande bolag generellt sett
i hogre grad exponerade for klimatrelaterade omstallningsrisker an icke-producerande bolag, eftersom
produktionsprocesser vanligtvis ar energikravande och genererar hoga koldioxidutslapp. P4 samma satt
ar det mer sannolikt att bolag med verksamhet i lander med hog risk for brott mot manskliga rattigheter
blir involverade i skandaler kopplat till barnarbete och tvangsarbete.

Det ar med anledning av detta viktigt att hallbarhetsriskerna bedéms individuellt fér varje bolag, snarare
an att utvardera risken for hela portféljen. | vara hallbarhetsanalyser bedéms darfér samtliga
investeringars hallbarhetsrisker var for sig. Hansyn tas till graden av exponering for olika hallbarhetsrisker
baserat pa foretagens aktiviteter och leverantérskedja, samt hur val féretagen har infort processer och
strategier for att hantera dem.

Hur hallbarhetsrisker integreras i investeringsbeslut

Ett strukturerat arbete genomférs for att identifiera de viktigaste hallbarhetsriskerna i fonderna.
Beddmningen av héllbarhetsrisker &r en integrerad del av héllbarhetsanalysen som genomfors infor varje
ny investering samt I6pande under innehavsperioden. | hallbarhetsanalysen bedéms investeringens
hallbarhetsprestation ur ett miljomassigt, socialt och styrningsperspektiv, vilket paverkar risken. Ett bolag
med ett valutvecklat hdllbarhetsarbete, robusta policys och due diligence-processer, anses ha en lagre
risk fér att en héllbarhetsrisk realiseras. Vi applicerar ocksé exkluderingskriterier (se rubrik "Valja bort —
exkluderingskriterier” under avsnitt “4. Halloarhet i fondférvaltningen), dér vi véljer bort bolag som anses
ha hog hallbarhetsrisk baserat pa bland annat involvering i brott mot internationella normer,
hallbarhetsincidenter samt omsattning fran kontroversiella sektorer sdsom fossila branslen och vapen.

Hallbarhetsriskerna f6ljs upp genom att méata och analysera 18 indikatorer for huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer.

Huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer

Cicero Fonder beaktar de huvudsakliga negativa konsekvenserna av sina investeringsbeslut foér
héllbarhetsfaktorer och anvander 18 av de indikatorer som géller for investeringar i investeringsobjekt i
EU-kommissionens delegerade férordning (2022/1288). Indikatorerna mats och analyseras i syfte att
identifiera de huvudsakliga negativa konsekvenserna for halloarhetsfaktorer samt de storsta
hallbarhetsriskerna i fonderna.

Hallbarhetsfaktorer definieras i SFDR som "miljorelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt
for manskliga rattigheter samt bekampning av korruption och mutor”. Ciceros investeringar kan ha bade



positiv och negativ paverkan pa hélloarhetsfaktorer. Huvudsakliga negativa konsekvenser for
héllbarhetsfaktorer kan exempelvis vara:
e Miljorelaterade, sésom allvarliga miljoskador, vaxthusgasutslapp, forlust av biologisk mangfald och
ekosystem
e Sociala, exempelvis genom krankningar av grundlaggande arbetsrattsliga principer, barn- och
tvangsarbete, diskriminering eller inskrankning av yttrandefriheten
e Styrningsrelaterade, exempelvis genom anvandning av korruption, mutor, utpressning,
bedragerier, penningtvatt, skattebrott och finansiering av terrorism.

Utifran EU:s forordning om héllbarhetsrelaterade upplysningar beaktas klimat- och andra
miljérelaterade negativa konsekvenser med hjalp av féljande indikatorer:
o Vaxthusgasutslapp

o

O O O O O

o

Utslapp av vaxthusgaser

Koldioxidavtryck

Investeringsobjektens véxthusgasintensitet

Exponering mot féretag som ar verksamma inom sektorn for fossila branslen
Andel av icke-férnybar energiférbrukning och energiproduktion
Energiforbrukningsintensitet

Investeringar i féretag utan initiativ fér minskning av koldioxidutslapp

e Biologisk mangfald

(@]

e Vatten
O

e Avfall
(@]

Verksamhet som negativt paverkar omraden med kanslig biologisk mangfald
Utslapp till vatten

Farligt avfall och radioaktivt avfall

Huvudsakliga negativa konsekvenser for manskliga rattigheter, sociala och personalrelaterade fragor
samt mutor och korruption beaktas i fonderna med hjalp av féljande indikatorer:
e Sociala forhdllanden och personalfragor

@)
@)

O O O

@)

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

Ojusterad l6neklyfta mellan kénen

Jamnare kénsfordelning i styrelsen

Exponering mot kontroversiella vapen

Ingen uppférandekodex fér leverantoérer

e Manskliga rattigheter

@)

Ingen policy fér manskliga rattigheter

¢ Bekampning av korruption och mutor

@)

Ingen policy fér bekdmpning av korruption och mutor

Indikatorerna beaktas pa bade fond- och bolagsniva. Huvudsakliga negativa konsekvenser identifieras
genom att jamfoéra fondernas indikatorer mot index samt historisk data i den man det finns tillgangligt.
Prioritering av konsekvenserna gérs genom att identifiera de indikatorer déar fonden har stérre negativa
konsekvenser an index, samt dar de negativa konsekvenserna har 6kat jamfoért med tidigare perioder. For
att kunna vidta atgérder analyseras darefter vilka av innehaven som bidrar mest till de negativa
konsekvenserna. Atgarderna kan innebara att man viktar ner eller saljer av dessa innehav.

Indikatorerna beaktas ocksa i hdlloarhetsanalysen i syfte att bedéma innehavens héllbarhetsprestation
och héllbarhetsrisker. Indikatorerna beaktas i olika hog grad baserat pa tillgdngen pa tillforlitlig data samt
baserat pa indikatorns materialitet for det individuella bolaget. Materialiteten &ar beroende av bolagets
verksamhet och vilka hallbarhetsrisker som &r kopplade till bolagets aktiviteter.



Huvudsaklig datakalla for berakning av indikatorerna fér huvudsakliga negativa konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer utgors av innehavens egenrapporterade data vilken samlas in direkt fran bolagens
ars- eller hallbarhetsrapporter, webbplatser, via mailkontakt eller motsvarande. For att sékerstalla sé hog
datakvalitet som mojligt stravar fondbolaget efter en hog andel egenrapporterad data och en lag andel
estimat i de hallbarhetsindikatorer som méts och rapporteras. Aven data fran extern ESG-dataleverantér
anvands.

| de fall bolagen inte kan tillhandahélla den data som kravs for berakning av indikatorerna gors estimat
baserat pa liknande bolag i samma industri och av samma storlek. De estimat som anvénds ska vara
konservativa. Fondens innehav férandras 6ver tid och saledes dven andelen estimerad data. Andelen
estimerad data anges alltid i regeloundna rapporter dar héallbarhetsindikatorer redovisas.

Risken for bristfallig data beddms vara séarskilt hdg géllande rapportering av koldioxidutslapp i Scope 3,
dar bolag séllan rapporterar pa samtliga 15 utslappskategorier i Scope 3 vilket begransar jamfoérbarheten.
Darfor analyseras och jamfors i férsta hand bolags utsléapp i Scope 1 och 2, dér rapporteringen ar mer
standardiserad och dar tillgangliga data beddms vara av hégre kvalitet.

Hallbarhetsrisker i relation till fondernas avkastning
Hallbarhetsrisker kan paverka fondernas avkastning om de materialiseras pa olika satt.

En héllbarhetsrelaterad handelse kan paverka en enskild investering eller ha en bredare inverkan pé en
ekonomisk sektor, en geografisk eller politisk region eller ett land, vilket kan paverka fondernas utveckling.
Enskilda investeringar kan bli foremal for vardeférlust pd grund av utfardandet av béter, minskad
efterfrdgan pa tillgdngens produkter eller tjanster, fysisk skada pa tillgdngen eller dess kapital, stérningar i
forsorjningskedjan, 6kade driftskostnader, oférmaga att anskaffa ytterligare kapital eller anseendeskada.

Anvandandet av exkluderingskriterier i syfte att hantera héllbarhetsrisker kan ocksa paverka fondernas
avkastning. De exkluderingskriterier som fondbolaget tillampar medfor att portféljerna, och saledes
investeringsresultatet, kan avvika frén liknande fonder som inte anvander sddana kriterier. Ciceros
hallbarhetspolicy innebar att vi inte kan investera i vissa sektorer och foéretag, vilket kan innebara att
fonden ar mer kanslig for vissa marknadsrérelser an andra fonder. De exkluderingskriterier som anvands
kan leda till att vi avstar mojligheter att kopa vissa vardepapper nar det kan vara fordelaktigt att goéra det,
samt att fondférvaltarna maste sélja vardepapper nar det kan vara mindre fordelaktigt att géra det.

Integrering av hallbarhetsrisker i ersattningar

Hallbarhet varderas hégt inom hela verksamheten och det ska darfor inte ga att bortse fran
hallbarhetsrisker for att som anstalld erhalla rorlig ersattning. Ciceros erséattningspolicy ingér i vara
interna regler och faststaller att "For att erhalla rorlig ersattning ska kravet pa sund hallbarhet ingd som
ett av de viktigaste kriterierna. Om kontroller pavisar att en medarbetare inte beaktar hallbarhetsfaktorer
eller hallbarhetsrisker pa det satt som hallbarhetspolicyn kraver, kommer den rérlig ersattning som
annars hade tillkommit medarbetaren att sattas ned i relation till medarbetarens brister”. Styrelsen har
det 6vergripande ansvaret for godkannandet, tilldmpningen och uppfdljningen av ersattningspolicyn.

4. Hallbarhet i fondférvaltningen

Hallbarhetsmal for verksamheten

Cicero Fonder har satt upp féljande hallbarhetsmal:



e Vart klimatmal &r att 95% av investeringarna i materiella sektorer senast ar 2035 ska ha satt
vetenskapligt baserade klimatmal (Science-Based Targets). Ett delmal som har satts upp for att
uppna klimatmalet &r att 75% av investeringarna ska ha uppnatt detta till &r 2030.2

e Vart jamstalldhetsmal ar att investeringarna i genomsnitt ska ha minst 40% av det
underrepresenterade kénet i styrelserna till &r 2035.

Arbetsmetod

Hallbarhetsfaktorer och hallbarhetsrisker integreras i det normala analys- och utvarderingsarbete som
foregar varje beslut infor investering i fonderna samt i den aktiva férvaltningen. Samtliga av vara fonder &r
klassificerade som antingen Artikel 8 (framjar héllbara egenskaper) eller Artikel 9 (héllbarhet som mal)
enligt SFDR, vilket innebar att hallbarhet ar en betydande del av férvaltningsprocessen och avgoérande for
investeringsbeslut. Investeringsteamet granskar och godkanner nya vardepapper i ndgon av Bolagets
fonder avseende héllbarhetsfaktorer innan investeringar i dessa far ske.

Infér en investering genomférs bade en finansiell analys och en halloarhetsanalys pé samtliga bolag. |
héllbarhetsanalysen bedéms bolagen baserat pa deras paverkan pa miljomassiga, sociala och
styrningsrelaterade faktorer samt eventuella hallbarhetsincidenter. Befintliga investeringar foljs upp
|6pande genom att fondfdrvaltarna har ett dagligt ansvar att bevaka bolagen i fonden ur bade ett
avkastningsperspektiv och ett hallbarhetsperspektiv. Innehaven granskas och analyseras regelbundet av
bolagets hallbarhetsanalytiker. Samtliga av fondernas innehav genomgar en hallbarhetsanalys minst en
géng per kvartal.

Tre 6vergripande hallbarhetsstrategier appliceras i forvaltningen av fonderna:
e Valja bort (exkludering) — Utifran sektorbaserad-, normbaserad-, ESG-riskbaserade- och PAI-
screening
e Vilja in (héllbara investeringar) — Inval av bolag utifran kriterierna for hallbar investering
e Paverka (aktivt 4gande) — Detta sker genom réstning pa bolagsstammor/proxyréstning och i
bolagsdialoger, se var policy for agarstyrning och principer for aktiedgarengagemang

Valja bort exkluderingskriterier
Vi tillampar exkluderingskriterier for att valja bort innehav vars verksamhet vi bedémer vara skadlig for
samhallet eller miljon.

Screening Exkluderingskriterier
Normbaserad Bolaget maste félja internationella normer och FN-konventioner och exkluderas om bolaget:
screening e Forknippas med illegala eller kontroversiella vapen — exempelvis

- néringsverksamheter som producerar, lagrar, handlar med eller anvénder
antipersonella minor enligt definitionen i FN:s konvention om férbud mot anvéndning,
lagring, produktion och éverféring av antipersonella minor och om deras férstéring.

- naringsverksamheter som producerar, lagrar, handlar med eller anvénder
klustervapen enligt definitionen i FN:s konvention om klustervapen.

- néringsverksamheter som framstaller, lagrar, handlar med eller anvénder biologiska
vapen enligt definitionen i FN:s konvention om férbud mot utveckling, framstallning
och lagring av bakteriologiska (biologiska) vapen och toxinvapen samt om deras
forstoring.

2 Med materiella sektorer avses NACE-sektorerna A-H samt L (sektorer med hég klimatp3verkan). Huvudsakligen avser
malet att investeringarna ska ha satt mal verifierade av initiativet Science-Based Target initiative (SBTi) men det kan dven
avse motsvarande klimatmal/initiativ.



- naringsverksamheter som framstaller, lagrar, handlar med eller anvander kemiska
vapen enligt definitionen i FN:s konvention om férbud mot utveckling, produktion,
lagring och anvandning av kemiska vapen och om deras férstéring.

- naringsverksamheter som producerar komponenter till eller utfér service kopplad till
karnvapen.

e Bryter mot internationella normer och konventioner fér miljé, méanskliga rattigheter,
arbetsvillkor och korruption (status “Non-compliant” i Morningstar Sustainalytics)

e Arinvolverade i allvarliga kontroverser — kontroverser som kategoriseras som 4 och 5
(pé en skala 1-5) av Morningstar Sustainalytics kréver granskning och godkannande av
Ciceros héllbarhetskommitté.

e Arféremal for gallande EU- eller FN-sanktioner.

Etisk
sektorscreening

Bolag som ar foremal for en direktinvestering far inte ha mer &n max 5% av sin faktiska eller
uppskattade omsattning frdn nagon av féljande produkter och tjanster:

e Vapen och krigsmateriel.
- Avser produktion och distribution av vapen eller vapenkritiska komponenter fér
militara andamal.
- Avser ¢j relaterade produkter som inte ar kritiska vapenkomponenter.
e Fossila brénslen (olja, oljesand, gas, kol).
- Avser omséattning fréan utvinning/produktion/raffinering av olja/gas, vilket &ven
inkluderar skifferenergi (olja och/eller gas)
- Avser elproduktion genom férbranning av olja och gas.
- Avser elproduktion genom férbranning av termiskt kol.
- Avseende utvinning/produktion/raffinering av termiskt kol exkluderas bolag med 1%
eller mer omséattning.
- Avseende utvinning/produktion av oljesand exkluderas bolag med 1% eller mer
omsattning.
- Avser aven bolag som utvinner/prospekterar arktisk olja och gas.
- Avser ¢j transport, lagring eller relaterade produkter och tjanster.
e Alkohol, tobak och cannabis.
- Avser omsattningen fran produktion samt férsaljning av alkoholhaltig dryck. Avser ej
relaterade produkter och tjanster.
- Avser forsaljning av tobak. Nolltolerans fér produktion. Avser ej relaterade produkter
och tjanster.
- Avser produktion och férséljning av cannabis for rekreationsbruk. Avser ej relaterade
produkter och tjanster.
e Spel (gambling).
- Avser natkasinon, kasino, lotteri, bookmaking och specialutrustning/skraddasydda
tjanster.
- Avser ej dataspelsbolag.
e Pornografi.
- Avser distribution frédn pornografisk verksamhet.
- Nolltolerans fér produktion.
Bolaget far inte vara involverat i produktion eller distribution av féljande produkter:
e Kontroversiella vapen
- Fondbolaget utesluter verksamheter kopplade till produktion, lagring, handel eller
anvandning av kontroversiella vapen och kérnvapen

Hallbarhetsrisk-
screening

Fondbolaget utfor en screening baserat pa hallbarhetsrisker, hdnsyn tas till hur exponerade
bolag ar mot héllbarhetsrisker samt hur héllbarhetsriskerna hanteras. Bolag som enligt den
externa dataleverantéren beddms vara inom kategorin "allvarlig risk” exkluderas av Cicero.

PAl-screening

Cicero beaktar 18 Principal Adverse Impact (PAl)-indikatorer i hdllbarhetsanalysen vilka kan
leda till att bolag exkluderas. PAl ar EU:s tekniska standarder &ver vilka indikatorer som
investerare ska anvanda for att mata negativa konsekvenser for halloarhetsfaktorer.

De gransvarden som har satts fér PAl-indikatorer ar:

e PAI (10) brott mot fn:s globala 6verenskommelse och oecd:s riktlinjer for
multinationella féretag — gransvarde 0%




e PAI(14) exponering mot kontroversiella vapen (anti-personella minor,

klusterammunition, kemiska vapen och biologiska vapen) — gransvarde 0%

Ovriga pai-indikatorer beaktas utifran bransch, geografi och affarsmodell d& det &r viktigt att

analysera dessa utifran bolagens specifika egenskaper. Fondbolaget analyserar I6pande PAI-

indikatorerna for respektive fond fér att kunna véalja bort de bolag som bidrar till fondens
huvudsakliga negativa konsekvenser.

Vid osékerhet eller svarigheter att fa fram information om ett visst bolag, tar vi stalining till om underlaget

ar tillréckligt for att kunna investera. Denna exkludering géller fér samtliga direktinvesteringar i alla fonder

som Cicero Fonder férvaltar. Vid investeringar i investmentbolag eller investmentbolagsliknande karaktar,

som kan ha underliggande exponering mot ovan ndmnda involveringar, gor Cicero enskilda bedémningar

av om exponeringen utgér en huvudsaklig inriktning fér bolag i vilket Cicero Fonders direktinvesteringar

sker.

Fonder med avvikande exkluderingskriterier

Fyra fonder tillampar avvikande exkluderingskriterier i forhallande till de standardkriterier som beskrivs
ovan. Avvikelserna avser specifika kategorier och tréskelvarden — i 6vrigt galler standardkriterierna fullt

ut, inklusive normbaserad screening, exkludering av kontroversiella vapen, héllbarhetsrisk-screening och

PAl-screening.

("allvarlig risk")

automatiskt

automatiskt

automatiskt

Kategori Standard Aktiespararna Aktiespararna Aktiespararna Cicero Sverige
Topp Sverige Direktavkastning Aktiv

Vapen och Max 5 % Max 5 % Max 5 % Ingen troskel Ingen troskel

krigsmateriel

Kontroversiella Exkluderas Exkluderas Exkluderas Exkluderas Exkluderas

vapen / karnvapen

Cannabis Max 5 % Ingen exkludering Ingen exkludering Max 5 % Max 5 %

(rekreation)

Tobak Nolltolerans | Max 5 % Max 5 % Nolltolerans Nolltolerans
produktion / produktion / produktion /
max 5 % max 5 % max 5 %
forsaljning forsaljning forsaljning

Pornografi Nolltolerans | Max 5 % Max 5 % Nolltolerans Nolltolerans
produktion / produktion / produktion /
max 5 % max 5 % max 5 %
distribution distribution distribution

Hallbarhetsrisk Exkluderas Exkluderas inte Exkluderas inte Exkluderas inte Exkluderas

Aktiespararna Topp Sverige och Aktiespararna Direktavkastning

Dessa tva passiva fonder foljer indexleverantorens exkluderingskriterier, vilka avviker fran Fondbolagets
pa foljande punkter:
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e Cannabis: ingen exkludering tillampas (jamfért med standardens max 5 % omséattning fran produktion
och férsaljning av cannabis fér rekreationsbruk).

e Tobak: max 5 % av omsattningen fran produktion eller forsaljning tilldts (jamfort med standardens
nolltolerans fér produktion).

e Pornografi: max 5 % av omsattningen fran produktion eller distribution tillats (jamfért med
standardens nolltolerans fér produktion).

e Hallbarhetsrisk: innehav i kategorin "allvarlig risk” exkluderas inte automatiskt kontrolleras och 6ljs
upp i enlighet med bolagets processer for paverkansarbete och utvardering av indexleverantor.

Aktiespararna Aktiv och Cicero Sverige
Dessa tva fonder avviker frén standardkriterierna avseende vapen och krigsmateriel:

e Vapen och krigsmateriel: ingen tréskel tillampas fér konventionella vapen och vapenkritiska
komponenter for militdra &ndamal. Exkluderingen av kontroversiella vapen och karnvapen enligt
normbaserad screening och PAI (14) géller dock fullt ut.

Aktiespararna Aktiv avviker dven fran standardkriterierna avseende hallbarhetsrisk:
e Hallbarhetsrisk: bolag inom kategorin “allvarlig risk” enligt extern dataleverantor exkluderas inte
automatiskt.

| 6vrigt tillampar dessa fyra fonder samma exkluderingskriterier som Fondbolagets hallbarhetspolicy.

Valja in — hallbara investeringar
Cicero valjer aktivt in bolag som anses vara héllbara investeringar i fonderna.

En hallbar investering definieras som en investering i ett bolag som bidrar till ett miliéméssigt eller socialt
mal, férutsatt att investeringen inte orsakar betydande skada fér ndgot av dessa mal samt foljer praxis
fér god styrning.

Med miljémal avses faktorer som kan méatas genom till exempel centrala resurseffektivitetsindikatorer
avseende anvandning av energi, fornybar energi, ravaror, vatten och mark, generering av avfall och
utslapp av vaxthusgaser eller avseende effekter pa den biologiska mangfalden och den cirkulara
ekonomin. Med socialt mal avses en investering i en ekonomisk verksamhet som bidrar till att bekampa
ojamlikheter eller som framjar social sammanhallning, social integration och ett gott forhallande mellan
arbetsmarknadens parter, eller en investering i humankapital eller ekonomiskt eller socialt missgynnade

grupper.

Samtliga av Ciceros investeringar bedéms utifrén nedan kriterier for hallbara investeringar och huruvida
innehaven uppfyller dessa. For Artikel 9-fonder, som har héllbarhet som mal, maste samtliga av
investeringarna uppfylla kriterierna. For Artikel 8-fonder finns en utlovad minimiandel hallbara
investeringar for varje fond (se sida 3).

Fondbolaget faststéller arligen gransvarden for hallbara investeringar. Gransvardena forhaller sig till tre
olika kriterier baserat pa definitionen av en héllbar investering:

1. Bidrag till hallbarhetsmal
Cicero tillampar fyra strategier for att vélja in bolag som bidrar till ett hallbarhetsmal. Investeringen
maste uppfylla kriterierna fér minst en av féljande fyra strategier for att klassificeras som en héllbar
investering:



Bidrag till
hallbarhetsmal

Invalskriterier

Matt

Minskning av
koldioxidutslapp
“Best-in-class”

e Industriledare inom klimatomstallning — ambitidst
arbete for att minska véxthusgasutslapp samt
netto-noll mal

e Innehar dtaganden om att minska sina utslapp i
linje med parisavtalet

e Hoga klimat- och héllbarhetsbetyg enligt externa
dataleverantorer

e Science Based Targets (SBTs)?

e Policy/riskanalys for
klimatférandringar (TCFD*)

e CDP® score >C

e Implied Temperature Rise
score under eller lika med
2 grader

Bidrag till en gron
omstaéllning
“Impact”

e Bolag som enligt fondbolagets vardering bidrar till
ett eller flera av EU-taxonomins sex miljomal
genom sin affarsmodell, exempelvis bolag
verksamma inom férnybar energi, vattenrening och
energieffektivisering

e Taxonomiférenlighet >20% av
omsattning, CAPEX eller OPEX

e Taxonomiférenlighet
estimeras nér rapporterad
data saknas

Bidrag till en gréon
omstallning
"Hallbara
réntepapper”

Grona och héllbarhetslankade obligationer:

¢ Réantepapper déar pengarna ska anvandas fér grona
andamal, till exempel projekt inom férnybar energi
och elektrifiering

e Emittenten ska ha ett "green bond framework” eller
motsvarande som beskriver hur kapitalet ska
anvandas, vilket boér vara verifierat av tredje part

e Extern verifiering
o % av rdntepapper som ar
grona eller héllbarhetsléankade

FN:s globala mal
"SDG”

e Bolag som bidrar positivt till ett eller flera av FN:s 17
globala mal

e Tillhandahaller produkter och/eller tjanster som
tydligt kan motiveras bidra till ett eller flera av FN:s
delmal

e Data fran externa dataleverantdr anvands i forsta
hand

e >50% av intakter fran
produkter och tjanster som
tydligt bidrar till ett eller flera
av FN:s globala mal, kan
beddmas enskilt eller
sammanvagt

2. Inte orsakar betydande skada f6r nagot annat hallbarhetsmal

En investering som bidrar till ett hallbarhetsmal far inte orsaka betydande skada fér ndgot annat

héllbarhetsmal. Denna beddmning gors utifran Ciceros exkluderingskriterier, se rubrik "Valja bort

— exkluderingskriterier” ovan.

3. Félja praxis fér god styrning

Investeringsobjekten ska folja praxis for god styrning, sarskilt med avseende pa sunda

forvaltningsstrukturer, relationer till arbetstagarna, I6ner till berérd personal och efterlevnad av

skatteregler. Bolagen ska dven ha goda standarder for affarsetik i enlighet med internationella normer

och riktlinjer, sdésom OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag och FN Global Compacts (UNGC) Tio

Principer.

8 Science Based Targets ar det ledande ramverket for féretag att satta utslappsminskningsmal i linje med ledande
klimatvetenskap och Parisavtalet. Malen maste lamnas in och godkénnas av Science Based Targets initiative (SBTi).

4 TCFD, Task Force on Climate-Related Financial Disclosure, tillhandahaller ett ramverk for att hjalpa féretag att delge
klimatrelaterade risker och méjligheter pé ett standardiserat satt.

5 CDP, Carbon Disclosure Project, ar ett internationellt samarbetsprojekt for att minska bolags paverkan pa miljon och
6ka medvetandet om klimatférandringar. CDP betygsatter arligen bolags klimatarbete baserat pa standardiserad
information som bolagen skickar in.
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God bolagsstyrning bedéms baserat pa resultatet fran den normbaserade screeningen, samt genom
utvardering av bolagets ESG-betyg, policys och ledningssystem i héllbarhetsanalysen med hjalp av
foljande indikatorer:

God bolagsstyrning Indikatorer

Sunda férvaltningsstrukturer e Governance score enligt externa dataleverantérer

e Policy for affarsetik/uppférandekod for anstéllda

e Uppférandekod fér leverantérer

e Policy fér bekdmpning av korruption och mutor

e Korruptionsincidenter

Relationer till arbetstagarna e Social score enligt externa dataleverantérer

e Policy fér manskliga rattigheter

e Policy for visselblasning

e Inblandningiincidenter relaterade till manskliga rattigheter och arbetsratt

Loner till berérd personal o Ojusterad I6neklyfta mellan kénen
e Inblandning i I6nerelaterade incidenter och diskrimineringsincidenter
Efterlevnad av skatteregler e Inblandning i skatteincidenter

Paverka — aktivt 4gande
Cicero Fonder arbetar pa olika satt med att paverka bolag att bli mer hallbara, fér att hantera stora
héllbarhetsrisker samt identifiera mojligheter till positiv paverkan.

Fondbolaget &r medlemmar i intresseorganisationen Swesif fér att gemensamt med andra férvaltare ha
storre mojlighet att paverka. Dessutom har vi ett samarbetsavtal med intresseorganisationen
Aktiespararna, som har mojlighet att féra var talan pa bolagsstammor fér de svenska innehaven. Vidare
agnar vi oss at Proxy-rostning for de internationella innehaven.

Nar det galler det interna arbetet sa kontaktar vi bolaget nar 6vertradelser av fondernas kriterier
uppdagas for att inhamta klargérande information. Erhalls inte tillfredsstéallande svar, eller att information
pa annat satt framkommer som pavisar att bolaget &r medvetet om problemet och avser atgarda detta
inom rimlig tid, kommer Cicero Fonder fatta beslut om innehavet kan behallas eller skall avyttras. Beslutet
fattas av hallbarhetskommittén och ar avhangigt évertradelsens art, dess omfattning och bolagets vilja
och féormaga att genomfora tillfredsstallande forandringar, eventuellt efter patryckningar via Swesif.

Paverkansarbete fér svenska innehav

Cicero kan ge Aktiespararna i uppdrag att agera ombud fér samtliga Ciceros fonder avseende de svenska
aktieinnehaven for att darigenom utéva rostratt pa bolagsstdmmor i bolag dar Cicero fonder ager aktier.
Fullmakt for bolagsbevakning innebar emellertid en potentiell intressekonflikt dé Cicero Fonder 6verlater
till annan part att tillvarata andelsdgarnas intressen. Detta maste motiveras noga och hur detta ligger i
andelségarnas intressen.

Fullmakt ges vid varje bolagsstamma och beddmning far géras om det ar lampligt fran fall till fall. Om det
medfdr en konflikt ska ingen fullmakt [d&mnas. Cicero har dock ingen skyldighet att I1dmna fullmakt och
Aktiespararna har ingen skyldighet att foretrada Ciceros fonder pa bolagsstdmmorna. | de fall
Aktiespararna inte 6nskar representera fondbolaget for ett specifikt bolag paverkar fondbolaget via
Proxy-réstning.

Paverkansarbete f6r internationella innehav
Cicero Fonder péaverkar de internationella bolagen via Proxy-rostning. Det innebar att fondbolaget
proxyrostar via plattformen Broadridge/Proxyedge i stéllet for att narvara pa plats. P4 denna plattform



kan fondbolaget rosta bade pa respektive styrelsers forslag men ocksa pa forslag fran olika aktiedgare.
Fondbolaget rostar ofta pa hallbarhetsférslag som gynnar vara andelsagare oberoende vem som har
foreslagit dem.

Cicero Fonder tar olika beslut i enskilda fragor pa bolagsstammor. Fondbolaget ska generellt sett rosta
for forslag som innebéar att bolaget paverkas i en mer héllbar riktning.

Ovrigt paverkansarbete

Fondbolaget kontaktar bolagen nar halloarhetsarbetet inte utvecklas som férvantat. Paverkansdialoger
sker i forsta hand med bolag eller emittenter dar fonderna har betydande innehav och/eller i bolag dar
det foreligger forhdjda héllbarhetsrisker.

Omstallningsbolag
Omstaéllningsbolag avser bolag involverade i kraftgenerering och andra koldioxidintensiva verksamheter
som vi beddmer arbetar systematiskt med att stélla om verksamheten sé att bolaget bidrar till, snarare
an motverka, malet om att uppfylla Parisavtalet. Darmed gor fondbolaget ett undantag fran "5%-kriteriet”
avseende fossila branslen om samtliga av nedanstdende kriterier &r uppfyllda:

e Bolaget har faststallda och offentliggjorda mal i enlighet med kraven i Science Based Targets

initiative att stéalla om sin verksamhet i linje med Parisavtalet.

e Bolaget har maximalt 25% produktion fran fossil energi

e Bolaget har maximalt 10% omsattning fran kolkraft.

e Bolaget har minst 10% omséattning fran férnyelsebar energi

Undantag kan dock aldrig géras avseende minimikraven i regelverket fér Paris Aligned Benchmarks (se
art. 2-12 i den delegerade férordningen 2020/1818/EU till Benchmarksférordningen).

Rapportering

Fondernas innehav publiceras minst varje hel-och halvar pa var hemsida. Vi tillhandahaller
héllbarhetsinformation i enlighet med SFDR pa var webbplats, daribland periodiska rapporter for varje
fond och en arlig redogorelse for fondbolagets huvudsakliga negativa konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer. Dartill publicerar vi en rapport som avser vart halloarhetsarbete under det
foregadende aret samt en rapport som avser paverkansarbetet. Vi rapporterar ocksa till UNPRI en gang per
ar.

Eskalering

Cicero Fonder bevakar bolagen kontinuerligt. Samtliga tveksamma fall som fondbolaget investerar i eller
planerar att investera i tas upp i fondbolagets héllbarhetsutskott. | utskottet behandlas sarskilt
tveksamma fall och om bolagens héllbarhetsarbete inte utvecklas pa sé satt som fondbolaget énskar.

Om péverkansarbetet inte resulterar i att bolaget tar intryck av fondbolagets synpunkter och/eller inte
utvecklas i hallbar riktning inom rimlig tid 6vervager utskottet att exkludera bolaget i fonderna.
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