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@ Resilient World

Det har ar D& G Global

Investeringsomraden
D&G Global investerar i valskot-
ta bolag utan nagot bast fore-
datum - hallbara affarsmodeller
- dar bolaget till stor del kon-
trollerar sin egen framtid. Bolag
vi bedémer har l6sningar pa
nagra av varldens hallbarhets-
utmaningar, samt i bolag som
forandrar samhallen och de livs-
stilar manniskor foredrar.

Typiska drag

Lonsamhetsfokus
e Hog intern effektivitet
e Stabil och hog l6nsamhet
e Lonsam tillvaxt over tid
e Bra kassaflodesgenerering

Unika egenskaper

e Hoga intradesbarriarer

e (Lagom) innovation

e Starka varumarken

e Langsiktiga kundrelationer

Stabilitet

e Aktivt hallbarhetsarbete
e Sund foretagskultur

e God bolagsstyrning

e Begransad skuldsattning

Investeringsfilosofin

ar byggd kring val av bolag med
en robust och hallbar foretags-
berattelse. Forvaltarna har en
langsiktig investeringshorisont
och vill att nyckelpersoner i
bolagen delar detta perspektiv.

Hallbarhet
ar integrerat i investeringspro-
cessen.

LLonsamma bolag
Forvaltarna i D&G Global
soker bolag som med stor

sannolikhet har en lang
period av lonsam tillvaxt
framfor sig.

Konsekvent stil
Forvaltarna i D&G Global har
en konsekvent stil och foljer
inte modesvangningar.

Fondfakta

Startdatum

Fondformogenhet

28 sep 2011
5524 mkr

% av tillg. i 10 storsta bolag 44,2%

30
1,60%
30,3%
global

Antal innehav
Forvaltningsavgift
Omsattningshastighet
Geografisk inriktning

D&G Global
férvaltas av

Lars Johansson
sedan 1 jan 2014.

Global
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Resilienta affarsmodeller
utan bast fore-datum

Att diskutera och reflektera kring begreppet
hallbarhet och framférallt ordet ESG (miljo,
sociala fragor och bolagsstyrning) ar for oss
aterkommande. Varfor? Ja, det ar centralt for
att kunna forhalla sig till den standiga debatt
som rader kring begreppen. Dessutom finns en
tydlig koppling mellan vad som debatteras
flitigast och upp- och nedgdngar i aktier som
satts i forbindelse med for dagen aktuellt amne.
Las mer om ESG.

| denna Svanenrapport ger vi lite extra inblick i
tva foretag med stark koppling till bokstaven
E:et i ESG: Schneider Electric och Core & Main.
Las mer om dessa bolags inverkan och
[6sningar pa de miljoutmaningar varlden stalls
infor har.

Blickar vi framat ar det rimligt att tanka att den
tredje aspekten i ESG tar vid stafettpinnen. S,
sociala aspekter. En VD for ett av Europas
storsta foretag, som kan beskrivas lite som ett
bolag av den gamla tidens konglomerat-
struktur, fick fragan om de inte Overvager att
salja av sina verksamheter som inte ar kopplade
tillidag heta omraden som elektrifiering och di-

gitalisering. Framforallt hamnade omradet
kopplat till halsovard i fokus. VD:s svar var ett
rungande NEJ. Varfor? Hans vy var att halsa och
okat valbefinnande, med underliggande teman
som halso- och sjukvard samt social och
finansiell delaktighet kommer att sattas extra
under lupp under kommande 10-20 ar. Och
kommer bidra till avkastningen till en allt mer
central grad. For oss kanns det som ett naturligt
steg som vi ar val forberedda infor.

D&G Global investerar i valskotta bolag utan
nagot bast fore-datum — resilienta affars-
modeller — dar bolaget till stor del kontrollerar
sin egen framtid. Bolag vi bedémerhar [0s-
ningar pandgra av varldens hallbarhets-
utmaningar, och i bolag som férandrar sam-
hallen och de livsstilar manniskor foredrar.
Investeringsfilosofin ar byggd kring val av bolag
med en robust och hallbar foretagsberattelse. Vi
har en langsiktig investeringshorisont och vill
att bolagets nyckelpersoner (ledning, styrelse,
agare) delar detta perspektiv.

Trevlig lasning!

Lars Johansson
Forvaltare D&G Global

Forord
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Hallbarhetsaret

Geopolitik: de-risking och de-coupling
For att uppna EU:s grona giv behovs en storskalig
gron omstallning. De strategiska riskerna har varit i
fokus under aret, inte minst beroendet av Kina som
ar en ledande producent av elbilsbatterier, solceller
med mera och har de sallsynta jordartsmetaller som
behovs for omstallningen.

Aven USA har stort fokus pa att dra ner sitt bero-
ende av Kina. Tvangsarbete och miljoskador i den
kinesiska anden av leverantorskedjan nar Europa
och USA koper in och upphandlar gron teknologi
och andra produkter har ocksa uppmarksammats.

Woke capital

I USA pagar en politisk diskussion kring ESG och
hallbarhet, vilket har mynnat ut i en motreaktion,
“woke capitalism”.

Anti-ESG-sentimentet har Okat i USA, framst i de
republikanska staterna och det medfér att bolag
backar och raderar sina ESG-mal. En anledning till
det ar lagstiftning som havdar att ESG minskar
bolagens mojlighet till finansiell avkastning.

Det kommande valet i USA kommer med stor
sannolikhet paverka hur fragan utvecklas framover.

CcoP28

FN:s klimattoppmote COP28 dgde rum i Dubai och
det var fossila branslen sasom olja, kol och natur-
gas som var pa tapeten.

Det viktigaste resultatet fran COP28 ar historiskt och
handlar om 6verenskommelse kring fossila brans-
len. Det &r forsta gangen efter 28 ar av klimat-
konferenser som fragan adresseras.

Den definitiva formuleringen betyder att landerna
uppmanas ”rora sig bort fran fossila branslen”, och
att det ska ske pa ett "rattvist och ordnat satt”.

Formuleringen ses som nagot svag da manga lander
ville se en utfasning, men det var inte majligt att fa
200 lénder att stodja beslutet da en del landers
ekonomi ar beroende av fosssilenergi.
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i varlden

Och vad hander med IRA?

IRA ar det storsta klimatpaket som skapats till dags
dato och har kommit till stand for att hantera de
utslapp som sker i USA.

Malet med IRA &r att hjdlpa USA att na sina langsiktiga
utslappsmal, genom att Oka andelen fornyelsebar
energi, minska sjukvardskostnader och sanka kostna-
der for konsumenter. Det amerikanska valet kan fa
paverkan pa de skattelattnader som manga foretag haft
forhoppningar om. Vinner Trump valet 2024 riskerar IRA
att slopas, samtidigt som investeringar i fossila
bréanslen ska 6ka och regler som syftar till att paskynda
overgang till elektriska fordon havas, enligt radgivare
till den forre presidenten.

Huruvida det ar sannolikt att hela IRA havs ar oklart,
men det ar troligt att investeringarna i gron teknik
minskar betydligt jamfort med Bidens planer.

Hallpunkter

Taxonomin

Under 2023 fortsatte den omfattande regleringen
paverka oss som fondbolag men ocksa foretagen
generellt, och for forsta gangen rapporterades enligt
EU:s taxonomiférordning.

Taxonomin innebdr att ett gemensamt klassificerings-
system for miljomassigt hallbara investeringar och fi-
nansiella produkter nu finns inom EU och ar en del av
EU:s grona giv .

Manga foretag upplevde att EU:s taxonomi omfattas av
betydande osakerhet och valde att rapportera
forsiktigt.

Anna Eriksson
Hallbarhetsanalytiker
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Hallbarhet i fonderna

Hallbara investeringar

Var viktigaste uppgift ar att aktivt,
ansvarsfullt, langsiktigt och hall-
bart forvalta och 6ka vardet av
vara kunders tillgdngar. Utgangs-
punkten i var investeringsfilosofi
ar att hitta valskotta bolag med
stabil ledning och agare och lang-
siktigt hallbara affarsmodeller,
vilket ocksa ar en bra grogrund for
héllbarhet i forvaltningen.

Resilienta affarsmodeller

Vi letar efter valskotta och resili-
enta bolag som klarar av utma-
ningar och drar nytta av mojlig-
heter tack vare intern anpass-
ningsformaga och innovationskraft.
Bolag som kan vanda kris till moj-
lighet. Har ar manniskor i centrum;
bra foretagsledare och medarbe-
tare som skapar sunda bolags-
kulturer i verksamheter med lang-
siktigt hallbara affarsmodeller.

vl

Allt ljus pa bolagen

| vart hallbarhetsarbete lagger
vi stor vikt vid vilka bolag vi
investerar i och hur dessa i sin
tur arbetar med hallbarhet.
Givetvis har vi dven valt bort
vissa bolag och branscher, men
storst paverkan anser vi oss ha
nar vi valjer in valskotta bolag,
och nar vi utovar paverkans-
arbete som dgare.

Langsiktiga investerare
Vi har alltid ett langsiktigt per-
spektiv nar vi investerar och
forvaltarna letar efter bolag
med resilienta affarsmodeller,
som de kan tdnka sig att aga
under lang tid framover.

Hallbarhet

Aktiva dgare

Genom att fora dialog kan
vi paverka bolagen posi-
tivt och utveckla deras
hallbarhetsarbete. Vi en-
gagerar oss ocksa i bola-
gens valberedningar, och
rostar pa bolagsstammor.

Gedigen analys
ESG-analys ar en integre-
rad del av bolagsanalys-
processen for fonderna.
ESG-faktorer diskuteras
ocksa lopande med repre-
sentanter for bolagen.

Globala méalen

Vi integrerar FN:s globala
mal i fondernas analysar-
bete. P4 sa satt kan vi
identifiera och investera i
bolag som bidrar till att
uppfylla malen och sélla
bort bolag som star i va-
gen for att de ska uppnas.
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Svanenmarkta fonder
- en kvalitetsstampel

Didner & Gerge har tva Svanenmarkta fonder:
D&G Global och D&G Resilient World Small
Cap. Svanenmarkningen ska gora det enklare
for sparare att hitta och valja fonder som
paverkar foretag i en hallbar riktning.

For att bli Svanenmarkt granskas en fonds
investeringsprocess och -mal noggrant. Kraven
for att fa en Svanenmérkning dr omfattande och
delasin i fyra olika omraden:

Exkludering: Fonden maste helt avstd fran
investeringar i vissa branscher och foretag som
ar sarskilt problematiska, daribland foretag som
utvinner kol, olja, uran eller tillverkar kontro-
versiella vapen.

Inkludering: Fonden ska gora en hallbarhets-
analys av innehaven och prioritera de de bolag
som ar i linje med EU:s taxonomi och som bidrar
till losningar pa miljoutmaningar.

Transparens: Fonden ska redovisa vilka innehav
som finns i fonden, och arligen rapportera sitt

hallbarhetsarbete.

Aktivt agande: Fonden uppmuntras att driva ett
paverkansarbete gentemot foretagen.

Las mer om Svanenmarkta fonder.

Ovan: férvaltarna Linn Hansson och Jessica Frank tar emot

Svanendiplomet fér sin nystartade fond Resilient World

Small Cap av Per Sandell, affdrsomrddeschef pa

Miljémdrkning Sverige. Nedre bild: Globalférvaltarna

Henrik Andersson och Lars Johansson i november 2022 dd Anna S Marcus
deras fond godkdndes for de ytterligare skdrpta, andra Kommunikationschef
generationens Svanenkriterier.
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En historik over ESG och dess
paverkan pa aktieavkastning

Av Lars Johansson

Har sétter vi de olika omradena inom
ESG (miljo, sociala fragor och bolags-
styrning) i tidsordning kopplat till
deras inverkan, men kanske framst i
vilken ordning de paverkat aktie-
avkastning historiskt och hur vi tror
de kommer att paverka aktieav-
kastning framgent.

Bolagsstyrning

Begreppet corporate governance har
utvecklats over tid och har sina rotter i
olika historiska och kulturella samman-
hang. Principer for foretagsstyrning har
funnits sedan lange och det finns ingen
specifik punkt eller person som kan
tillskrivas dess ursprung, utan omradet
har vuxit fram som ett resultat av ett

ESG

hamnar nya skisser pa ritborden inom
akademisk forskning. Teoretiska model-
ler som uppkom som konsekvens av
detta har ocksa bidragit till utvecklingen
av corporate governance, forstaelsen for
foretagsstyrning och dess betydelse for
foretagens prestanda.

Ursprunget till miljérérelsen
kan spdras till olika
hédndelser sGsom oljeolyckor
och andra incidenter med
tydlig pdverkan pa natur och
miljé. Dessa okade
medvetenheten om de
potentiellt katastrofala
effekterna av industriella

behov att skapa strukturer och system
for att styra foretag pa ett effektivt och
rattmatigt satt.

Moderna idéer om bolagsstyrning bor-
jade utvecklas under andra halften av
1900-talet nar foretagen blev allt mer
komplexa och globala. Skandaler och

efterféljande regleringar for att mot-
verka att nya skandaler skulle uppsta
har varit en betydande drivkraft bakom
utvecklingen.

Under 80- och 90-talen férekom upp-
repade skandaler, och maktmissbruk
inom foretag uppdagades. Det kunde
handla om redovisningsfiffel som ledde
till konkurser for jattelika bolag som
Enron och WorldCom.

Dessa handelser ledde till okad med-
vetenhet och behov samt krav om battre
reglering och tillsyn. Nar skandaler sker,

Organisationer som OECD och IMF har
under aren efter detta spelat en roll i att
framja internationella stan-darder och
basta praxis inom omradet.

Sammanfattningsvis kan man sdga att
corporate governance har vuxit fram
som ett svar pa behovet av att skapa
strukturer och regleringar for att saker-
stalla att foretag agerar ansvarsfullt och
effektivt till gagn for sina intressenter,
inklusive aktiedgare, anstallda och sam-
héllet i stort. Och detta var nagot som i
stor utstréckning var det som fanns pa
agendan och paverkade avkastningen i
bdrjan av 2000-talet.

aktiviteter.

10
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Miljofragor

Samtidigt blev miljo en allt mer central
fraga for varldens borser. Miljororelsen
uppstod under andra halften av 1900-
talet som en reaktion pa ckande miljo-

problem och oron for negativa konse-
kvenser av industrialiseringen.

Ursprunget till miljorérelsen kan sparas
till olika handelser och faktorer. Framst
kom paverkan och 6kad medvetenhet
fran handelser kopplade till férorenin-
gar och konsekvenser relaterade till oli-
ka kemikalier. Boken Silent Spring fran
1962 av Rachel Carson hade en stor
paverkan genom att belysa farorna med
anvandningen av bekampningsmedel.

Oljeolyckor och andra industriella inci-
denter med tydlig paverkan pa natur
och miljo okade medvetenheten om de
potentiella katastrofala effekterna av in-
dustriella aktiviteter. Manniskor o6ver
hela varlden borjade bli medvetna om
miljoproblem och engagerade sig i akti-
vism for att paverka politik och indus-
trins beteende. Pa 1970-talet bildades
bland annat organisationen Greenpeace
och en 6kad mangd lagstiftningar om
miljofragor tillkom.

Till en borjan var mycket kopplat till hur
mycket och vad som fick slappas ut i
luften. Sedan i vattnet. Under det senas-
te decenniet har allt mer av debatten
skiftat till energi och elektrifiering.

Redan under 80- och 90-talen bodrjade
vissa investerare Overvaga etiska och
hallbara investeringar. Socialt ansvars-
fulla investeringar (SRI) och etiska inves-
teringsfonder borjade bli mer populara,
vilket innebar att investerare valde att
undvika foretag som inte levde upp till
vissa miljomassiga eller etiska stan-
darder.

Men detta var till betydande del en
parallell verklighet till Ovriga borsen.
Inte forrén en bit in pa 2000-talet blev
hallbarhetsfragor, framférallt —miljo-
aspekter, en allt viktigare faktor for
investerare och bdrser runt om i varl-
den. | det initiala skedet var fokus framst
pa bolag som inte levde upp till vissa
miljomassiga (eller som beskrivet ovan
etiska) standarder. Men en tydlig trend
en bit in pa 2000-talet, som ocksa acce-
lererat och sprider sig fran Europa ut i
varlden, ar ett okat fokus pa hallbarhet
och i synnerhet miljofragor.

ESG-kriterier borjar i hogre grad bli ett
verktyg integrerat med investerings-
analys. Manga forvaltare och analytiker
har darfor borjat krava att foretag redo-
visar sina prestationer och strategier
kring hallbarhetsfragor. Detta till den
grad att det blir allt mer vanligt att det
bérjade integreras i foretagens strate-
gier. Fler investerare har borjat valja att
inte bara generera avkastning, utan
ocksa se till miljomassig och social pa-
verkan. Denna paverkan har fortsatt att
vaxa over tid och férvantas sannolikt
fortsatta gora det i framtiden.

ESG

Det viidag kallar héllbara
investeringar bérjade med
religiésa grupper, muslimer,
kvdkare och metodister som
satte etiska parametrar pd
sina investeringsportféljer.
De senaste decennierna
utvdrderas bolag i allt hégre
grad fér hur de hanterar
risker kopplade till
klimatkrisen och miljo-
pdverkan, vatten- och
naturresursanvdndning, hur
de behandlar anstallda
léngs hela leverantérs-
kedjan och inte minst risker
relaterade till deras
produkters sikerhet och
anvdndbarhet.

llﬁ

11



@ Resilient World

Sociala aspekter

Blickar vi framat ar det rimligt att tanka
att den tredje aspekten i ESG tar vid sta-
fettpinnen. S, sociala aspekter.

En VD for ett av Europas storsta foretag,
som kan beskrivas lite som ett bolag av
den gamla tidens konglomeratstruktur,
fick fragan om de inte Gvervager att sélja
av sina verksamheter som inte ar kopp-
lade till idag heta omraden som elektri-
fiering och digitalisering.

Framforallt hamnade omradet kopplat
till halsovard i fokus. VD:s svar var ett
rungande NEJ. Varfor? Hans vy var att
halsa och okat valbefinnande, med
underliggande teman som halso- och
sjukvard samt social och finansiell
delaktighet kommer att sattas extra
under lupp under kommande 10-20 ar.
Och kommer bidra till avkastningen till
en allt mer central grad. For oss kanns
det som ett naturligt steg som vi ar val
forberedda infor.

Var tro pa hallbarhet ér
starkare dn ndagonsin,
men termen ESG som den
anvdnds idag menar vi
saknar relevans.

9

Resilienta bolag i D&G
Global och Svanen

D&G Global investerar i valskotta bolag
med resilienta affarsmodeller kopplade
till fyra omraden: Hélsa & valbefinnan-
de, Miljoutmaningar, Motstandskraftiga
samhallen och Livsstilar & samhallsu-
tveckling.

Men hur kan man da koppla dessa inves-
teringsomraden och var Svanenmark-
ning till hela ESG-begreppet ar det na-
turligt att tanka? Svanen har en tydlig
koppling till miljo men ocksa till dess
inverkan pa héalsa och produktkvalitet,
som i sin tur bidrar direkt och indirekt
till ett mer hallbart samhalle. Darmed
stalls det allt mer vittgdende krav pa
bolag och dess ledningar, det vill saga
kravet pa god foretagsstyrning okar var
dag som gar.

Var tro pa hallbarhet ar starkare an na-
gonsin, men termen ESG som den an-
vands idag menar vi saknar relevans. Vi
valjer istallet att saga att vart fokus ar
att hitta resilienta bolag. Vi soker bolag
som med stor sannolikhet har en lang
period av [6nsam tillvaxt framfor sig.

Bolag med motstandskraft och anpass-
ningsformaga. Med kapacitet att vdnda
chocker, utmaningar och stoérningar till
mojligheter till fornyelse. Kort och gott -
héllbara affarsmodeller. Och vi tror att
var Svanenmarkning ar ett gott bevis pa
att vi lyckas hitta dessa bolag.

12
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Indelning efter investeringsomrade

Enligt portfoljvikt, per 31 dec 2023

Miljoutmaningar
Energi- & miljoteknik
Fornybar energi
Vattenhantering
Avfallshantering

Livsstilar &
samhallsutveckling

Automatisering & produktivitet
Modern & halsosam livsstil
Unika varumarken & hidden
champions

Digitalisering

Kassa
2%

Miljoutmaningar
22%

Hélsa & valbefinnande
26.1%

o

Halsa &
valbefinnande
Halsa & sjukvard

‘
Lakemedel

Medicinteknik & diagnostik
Social & finansiell delaktighet

Motstandskraftiga
samhillen

° Hallbar infrastruktur
Cirkular ekonomi

Teknologisk utveckling

Sakerhet & regleringar

Livsstilar & samhallsutveckling
26.9%

Motstandskraftiga samhéllen
23%

Omraden
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Investeringsomraden

MOTSTANDSKRAFTIGA

SAMHALLEN

Var hittar D&G Global bést innovativa och motstdndskraftiga bolag, som aldrig slutar vixa? Erfarenheten ger vid hand att
det [6nar sig att leta i kluster, eller investeringsomrdden. De fyra investeringsomrdden som fonden har i extra fokus dr alla
involverade i att forma samhdillen, miljon och de livsstilar som finns.

Miljoutmaningar

Bolag som bidrar till mindre pa-
verkan pa planeten och hjalper
sina kunder att minska sin ener-
gi- och vattenanvandning och
Oka andelen fornybar energi.

Motstandskraftiga samhiillen
Bolag med &sningar som bidrar
till en modern och uthallig
infrastruktur, cirkuldra konsum-
tions- och produktionsmonster
samt teknologisk utveckling for
att bidra till mer motstands-
kraftiga samhallen.

14
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i fokus

HALSA & LIVSSTILAR &

VALBEFINNANDE SAMHALLSUTVECKLING

I
Hilsa & valbefinnande Livsstilar & samhillsutveckling
Bolag som bidrar till friskare liv Bolag vars framsta kannetecken ar
genom medicinsk utveckling, att de ar drivande i att utveckla
okad tillgang till vard samt social samhallen och de livsstilar som
och finansiell inkludering. manniskor foredrar.
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INVESTERINGSCASE

Schneider Electric

%

Bolagscase

Schneider Electric dr en 188-
drig elektronikkoncern i
centrum av pdgdende
elektrifiering, digitalisering
och urbanisering

Foto: Schneider Electric
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Evigt ungt losningsbolag

Sedan 2020 ar Globalfonden investerade i
Schneider Electric, ett Frankrikebaserat fore-
tag grundat 1836. Denna globalt tackande
elektronikkoncern har ett starkt fokus pa l6s-
ningar inom flera kraftfulla tillvéxttrender,
sasom elektrifiering och energibesparingar,
men aven med en tydlig positionering inom
digitalisering och automatisering.

Bolaget verkar inom tva huvudsegment:
energihantering och industriell automation.
Energihantering inkluderar undersegmenten
Lagspanning, Mellanspanning och Effekt-
sakerhet. Low Voltage riktar sig till bostader
och kommersiella byggnader, som stracker
sig over industrier, infrastrukturer och data-
center med bland annat skyddsfunktioner,
stromovervakning och kontroll, effektmatare
och elektriska kapslingar. Medium Voltage
tillhandahaller bland annat produkter och
mjukvara for integrerad hantering av verk-
samhetskritisk infrastruktur, avancerade nat-
[6sningar och forvaltning av tillgangar. Secure
Power specialiserar sig pa kritiska kraft-
produkter och [6sningar for datacenter och
natverk dar kraftkontinuitet och kvalitet ar
avgorande. Industrial Automation tillhanda-
héller omfattande l6sningar for automati-
sering och styrning av maskiner, tillverk-
ningsanlaggningar och industrianlaggningar.

Lang period av lonsam tillvixt

Schneider Electric dr i var mening perfekt
positionerat som mojliggdrare av tva stora
trender: en allt hogre grad men aven storre in-
verkan fran fornyelsebara energikallor - vilka
kraver elektrifiering - samt 6kad digitalisering
& Internet of Things - som moijliggor energi-
besparing at kunder.

Bolaget har utvecklats val pa alla satt och vis
under vart dgande och har i var mening stora
mojligheter att vara en tydlig vinnare nar-
maste decenniet mot framforallt trenden med
mer energieffektiva byggnader. 70 procent av
forsaljningen ar inom produktsegmentet
Green Products och deras EcoStruxure-platt-

form som mojliggor helhetsutveckling av
industriell automation, bidrar till att spara
mer @n 30 procent av energiforbrukningen at
snittkunden.

Viktigt att papeka har ar att vi som langsiktiga
investerare i bolag med [6nsam tillvaxt vill se
bevis pa att tillvaxt ocksa innebar okad
[6nsamhet for bolaget och 6kad kundnytta.
Att kunna konstatera att denna styrka konkret
visas via en betydande pricing power, dar
Schneider i snitt 6kat priset dubbla infla-
tionstalet sedan 2008. Och under samma
period sett en betydande Okning av efter-
fragan. Detta talar for forutsattningarna for
[6nsam tillvaxt Gver tid bestar.

Energieffektivitet

Varje ar spenderar foretag 450 miljarder euro
pa energieffektivitet och 66 procent av
Fortune 500 har satt upp mal fér anvandning
av fornyelsebar energi. Schneider Electric har
aven sjalva uttryckt att ”inom nagra ar”
kommer antalet uppkopplade enheter vara
10x antalet manniskor. Och samtliga behover
saker el.

Det franska kraftbolaget Schneider Electrics
teknik hjdlper kunder att bli effektivare,
minska kostnaderna och uppfylla sina
hdllbarhetsmdl.
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Bolagscase
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Schneider var engagerade i
héllbarhetsfragor langt
innan det blev trendigt.

Ovan deras scorecard, som
over 50,000 anstdllda har
som en betydande del av
sina bonussystem.

Hallbara innan alla andra

Utover det faktum att samhallsviktiga bolag
inom skiftet till en icke-fossil energipro-
duktion inte behover vara nystartade dis-
ruptors (Schneider Electric 4r 188 ar men har
aldrig statt starkare) sa ar det var klara upp-
fattning att bolaget lever som man lar ut i fin-
gerspetsarna.

Bolaget finns dven med pd en mangd listor
sasom Best Place to Work, Ethisphere med
mera. De blev dven utsedda till "World s Most

Schneider diskuterade hallbarhet innan ordet
letat sig in i affarsvarlden och applicerar det

pa riktigt inom bolaget sedan snart 20 ar
tillbaka. Bolaget har ett omfattande score-
card-system de kallar Schneider Sustain-
ability Impact dar 6ver 50,000 anstallda inklu-
sive ledningen har det som en betydande del
av bonussystemen (se bild ovan).

Sustainable Company" av Corporate Knights
2021 och nar topplaceringar mest varje ar.

Detta dr nagra av anledningarna att vi anser

Schneider Electric vara en intressant inves-
teringsmojlighet under aratal framover.
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Hallbarhetsperspektiv

Core & Main ar en ledande distributor av
vatten-, avlopps- och brandskyddsprodukter i
USA. De tillhandahaller ett brett utbud av
vasentliga infrastrukturprodukter och tjanster
till olika branscher, inklusive kommunal, bo-
stad, kommersiell och industriell sektor. Fore-
taget ar specialiserat pa att tillhandahalla en
bred portfolj av produkter och l6sningar som
anvands for att bygga och underhalla vatten-
och avloppssystem samt tillhandahaller dven
brandskyddssystem.

Core & Main har en omfattande nationell rack-
vidd med manga strategiskt beldgna distri-
butionscenter 6ver hela USA. Detta gor det
mojligt for dem att effektivt leverera produk-
ter och tjanster till kunder over hela landet,
men dven erbjuda mervardestjanster som
teknisk expertis och support.

Eftersom Core & Main ar involverade i
forsorjningskedjan for vatten- och avlopps-
infrastruktur, spelar de en viktig roll i att stod-
ja hallbarhet och miljévanliga initiativ. De kan
erbjuda produkter och |6sningar som bidrar
till att minska vattenforluster, forbattra
energieffektivitet och hantera avloppsvatten
pa ett miljovanligt satt.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Just bekymret med vattenforluster och
lackage av avloppsvatten ar omraden dar
Core & Main bidrar med centrala l6sningar.
Snittaldern pa amerikanska vattenror ar 45 ar.
1970 var denna siffra 25 ar. | den takt roéren
har bytts ut historiskt, ca 0,5% av installerad
bas byts arligen ut, kommer det ta 200 ar att
byta ut hela systemet. Detta ar nara dubbelt
den livsléangd roren anses ha.

Konsekvensen av detta ar att antalet ror som
gar sonder Okar. Enligt analysforetaget
Bluefield Research sker over 300 000
betydande vattenlackor per ar i USA, vilket
innebar att det sker en betydande vattenlacka
varannan minut. Summan av alla dessa lackor

gor att cirka 15 procent av allt (rent) dricks-
vatten forsvinner varje ar. Utdver trasiga
farskvattenledningar drabbas dven avlopps-
ror av lackor. Det i sin tur betyder en okad
forekomst av férorenat vatten och i vissa fall
risk for att farskvatten och avloppsvatten
blandas pa okontrollerade satt. Lagg till den
Okade forekomsten av extremvader dar
underdimensionerade och daligt underhallna
avlopp svammas oOver sa finns ytterligare
behov av atgarder.

Dessa problem adresseras nu av de stora
infrastrukturprogrammen inom The Infra-
structure Investment & Jobs Act som finns i
USA. De tillhandahaller stimulanser som
bland annat mojliggor investeringar riktade
mot att Oka tillgdngen till rent dricksvatten
samt skydda samhallen mot dversvamningar
och torka. For att detta ska bli realitet behovs
en okad mangd av Core & Mains vattenror,
ventiler, kopplingar, matare och dranering. Vi
ser stora mojligheter till att bolaget kan
fortsatta vaxa organiskt over en lang tid samt
via forvarv dad de ar marknadsledare pa en
stor och fragmenterad marknad.

Hallbarhetsrelaterade risker

Det finns fa risker kopplade till det bolaget
gor. Var bedomning ar att hallbarhetsriskerna
ar modesta. De framsta hallbarhetsriskerna
hor ihop med dgandet, dar private equity-
agare med en relativt kort tidshorisont for sitt
innehav kan paverka bolaget i fel riktning for
att maximera kortsiktiga vinster.

Bidrag till FN:s globala mal

Core & Main ar ett losningsbolag som med
89% av sin omsattning bidrar till SDG nr 6,
Rent vatten och sanitet for alla, och mer speci-
fikt delmal 6.4 (6.4.1) Effektivisera vatten-
anvdndning och sdker vattenforsorjning men
aven delmal 6.3 (6.3.1) Forbdttra vatten-
kvalitet och avloppsrening samt 6ka ateran-
vandning.
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Kker inte. Vattenbrist hagrar

70% rac

Av Lars Johansson

Vatten dr en av jordens mest vardefulla
resurser. Trots detta har tillgang till
vatten tagits for givet under artionden,
kanske beroende pa att 70 procent av
jordens yta ar tackt av vatten. Faktum ar
dock att mindre @n 1 procent av jordens
vatten ar drickbart.

Okande hot mot den globala vatten-infra-
strukturen skapar risk for an stoérre knapp-
het. Vatteninfrastrukturen d&r generellt
gammal och déligt underhallen. P& manga
platser faller infrastrukturen samman.
Naturkatastrofer okar i frekvens och testar
aldrad infrastruktur i USA och delar av Euro-
pa ytterligare. Att infrastrukturen inte alltid
klarar denna pafrestning marks inte minst

genom ett oOkande antal fororenings-
incidenter. Vattenfororening och forore-
ningar har alltid varit hot, men nu har vi
mer kunskap om nya hot, inklusive mikro-
plaster och "for-alltid-kemikalier". World
Economic Forum rankar vatten som en av
de tio globala kriserna, i och med de nya
hot mot vattenforsérjningen som har upp-
statt pa senare ar.

Tillgdng till dricksvatten dr [Gngt ifrdn en sjdlvklarhet for en stor del av vdrldens befolkning. Under de

kommande drtiondena férvintas ca 2,5 miljarder ménniskor flytta till stora stéder 6ver hela vdrlden, vilket
ytterligare kommer belasta en redan brdéicklig global vatteninfrastruktur.
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Inte sjalvklart ha tillgang till vatten

Befolkningen 6kar snabbt i tillvaxtlander. Dar
ar vatteninfrastrukturen ofta underutvecklad,
vilket gor tillgangen till rent dricksvatten
svarare. Under de kommande artiondena for-
vantas 2,5 miljarder manniskor flytta till stora
stader over hela varlden, vilket ytterligare
belastar vatteninfrastrukturen. | utvecklade
lander, sarskilt i USA, ar den befintliga
infrastrukturen mycket gammal, eftersom
lokala regeringar har forsummat nddvandiga
investeringar under artionden. Som ett
resultat gar en av var sjatte liter vatten
forlorad mellan vattenreningsverket och slut-
anvandaren. Vattenverk star infor utma-
ningen med "icke-intaktsvatten," en bransch-
term som syftar pa den betydande mangd
vatten som forsvinner mellan reningsverket
och slutanvandaren (upp till ~60 procent for
vissa vattenverk).

Manga foretag har potential att
bidra till att losa dessa utmaningar

genom sin expertis och teknologi
Men det finns hopp. Trots 6kande utmaningar
arbetar en hel industri, bade etablerade
foretag och nya start-ups, med innovativ
teknik och l6sningar for att l6sa dessa
problem. Uppskattningsvis ar den globala
adresserbara marknaden for vatten- och av-
loppsbranschen till mellan 700 och 800
miljarder dollar.

Inom branschen dominerar OEM och EPC-
foretag  (engineering, procurement &
construc-tion) over halften av marknaden.
Den aterstdende delen inkluderar utrustning
som pumpar, ventiler och matare (16
procent), out-sourcade drifts- och underhalls-
tjanster (11 procent), vattenbehandling (9
procent) och reservdelar samt forbruknings-
varor (4 procent).

Losningar pa virldens vattenbrist
Inom den globala aktieférvaltningen pa Did-
ner & Gerge ar det framst inom tva huvud-
omraden som vi hittar bolag som kan ta del
och bidra till att l6sa den globala vatten-
krisen, men aven inom ett tredje.

Inom investeringsomradet Miljoutmaningar ar
foljande innehav delaktiga att finna l6sningar
inom exempelvis vattenbrist och lackage:

e Aalberts palitliga och effektiva anslut-
ningar minskar risken for lackage.

e Core & Main med produkter inom vatten-
och avloppsinfrastruktur, bade for nya
projekt och for underhallsarbeten.

e Spirax-Sarco Engineerings system och
produkter  for anaeroba  rétnings-
processer for slam i avloppsvattensystem.

e Stantec designar system och samhalls-
infrastruktur for hantering av sotvatten,
avloppsvatten, dagvatten och grund-
vatten.

Aven inom investeringsomrédet Motst&dnds-
kraftiga samhallen hittar vi bolag med tydlig

koppling:

o Autodesks mjukvara for design och
overvakning av vatteninfrastruktur.

e WSP Global designar aven system och
samhallsinfrastruktur for hantering av
sotvatten, avloppsvatten, dagvatten och
grundvatten, med extra fokus pa sam-
hallsbyggnad.

Inom investeringsomradet Halsa och valbefin-
nande finns Eurofins Scientific som har ett
stort fokus pa och en ledande position inom
PFAS-testning av dricksvatten.
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Stark hallbarhetsprofil

Didner & Gerge Global har en utta-
lat langsiktig syn pa alla inves-
teringar. Vid bolagsanalysen utgar
vi ifran tanken pa evighetspers-
pektivet - vill vi dga detta over
verkligt lang tid?

Definition av stark hallbarhetsprofil
Vart huvudfokus ar att hitta hallbara affars-
modeller med tydliga konkurrensfordelar
med genuina manniskor i ledande posi-
tioner. En hallbar affarsmodell ar helt
enkelt en som vi bedomer med god sanno-
likhet kommer ha en starkare stallning om
tio ar. Det innefattar att l6sa verkliga prob-
lem &t kunder samt att agera pa ett satt
som inte tar mer fran samhallet an vad man
ger. Detta ar i var uppfattning den vag som
har hogst mojlighet att leda till framgang
for en oberoende, fokuserad aktiefor-
valtare.

| var stréavan att utveckla en bedémnings-
modell som battre och tydligare reflekterar
var syn pa hallbarhet snarare an att forlita
oss pa tredjepartsleverantérer av ESG-
poang har vi tagit fram en mall dar vi utgar
frdn 16 variabler. 100 procent av fondens
innehav ska ha genomgatt en hallbarhets-
analys och minst 70 procent av forvaltat
kapital ska vara placerat i innehav som
passerar kraven pa en tydligt hallbar
affarsmodell.

Vad innefattar da denna definition? Den
tacker vad foretaget producerar, hur val orga-
nisationen "uppfor sig” vad galler lagar, regler
och etiska principer och hur detta mats och
foljs upp.

Det innefattar dven att behandla anstallda val
och med respekt, anvdnda resurser pa basta
tankbara satt samt att driva en verksamhet
som skapar ekonomiska varden oOver tid.
Detta krdver i sin tur bade ett langsiktigt
perspektiv i investeringsbeslut, en finansiell
robusthet och vilja att aterinvestera for
framtida tillvaxt.

Globalfonden investerar i
bolag med héllbara
afférsmodeller som
forvaltarna vill éga ldnge
och som de bedémer
kommer kunna ha en énnu
starkare stdllning om tio dr.

| princip alla foretag som blomstrar over tid
har en direkt eller indirekt ”social licens” att
opera inom, vilket ar ett mentalt ramverk vi
vill applicera i analysen. Vi bedomer aven
ledningens integritet och trovardighet over tid
for att kunna svara jakande pa fragan om vi
vill anfortro dem med vara sparares kapital.

Enligt var uppfattning ger denna vidare och
bredare lins en betydligt battre bild kring vad
hallbarhet fran borjan och egentligen stod for.
De ESG-podng som idag dominerar kapital-
marknaden hand-lar mer om "disclosure” (det
som rapporteras) an det fundamentala, det
vill saga mer hur an vad.

Det &r inte primart en langsiktig fokuserad
aktiefond dessa ratinginstitut ser som sin
malgrupp, utan snarare det ansiktslosa,
“kvantitativa” kapitalet. Vi inkluderar tredje-
parts ESG-podng som en variabel, men de
anvands inte i inkluderings- eller exklude-
ringssyfte.

23

Profil




@ Resilient World Analys

Hallbarhetsanalys

D&G Global genomfor en djupanalys
av alla kandidater fore ett eventuellt
investeringsbeslut, savil som upp-
foljning av existerande innehav pa
kvartals- och arsbasis.

Analysen samlar in information fran
manga kallor, varav en del beskrivs pa

dessa sidor. Efter bade externa och UN Global
interna bedomningar  tagits in
sammanfattas dessa i olika segment Compact
inom vart analysdokument (som gar
under namnet ”Pocket Guide”). 37 %

Vi inkluderar vad hallbarhetsvinkeln i
affarsmodellen ar, graden av forséaljning
inom ramen for EU-taxonomin, andelen
av forsaljningen som kan kopplas till ett
eller flera av FNs globala hallbarhets-
mal, utmarkelser och priser inom hall-
barhetsomradet och givetvis dven vilka
potentiella hallbarhetsrisker som finns i
bolagets verksamhet.

Andra faktorer vi inkluderar ar huruvida
bolaget har skrivit under samhalls-
viktiga och betydande ramverk sasom
SBTi (Science Based Targets Initiative)
eller UN Global Compact. Detta adderar
viss tyngd till bolagets faktiska engage-
mang inom hallbarhet.

Exempelvis kan namnas att 37 procent
(2022: 38 procent) av fondens innehav
vid arsskiftet hade signerat FN:s Global
Compact och 45 procent (2022: 34
procent) av fondens innehav har
upprattat och fatt godkant veten-
skapligt baserade klimatmal som gar i
linje med vad som kravs for att vi ska
klara malsattningarna i Parisavtalet
enligt SBTi.
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Globala malen

Malen med de hallbara investeringar
som D&G Global gor ar bland annat att
investera i bolag som bidrar till ett eller
flera av FN:s globala mal for hallbar
utveckling (Sustainable Development
Goals, SDG). Fonden investerade under
2023 i bolag som framforallt bidrog till
mal avseende SDG 3 God Hdlsa och
vélbefinnande, SDG 7 Hdllbar energi for
alla, SDG 9 Hdallbar industri, innova-
tioner och infrastruktur samt SDG 11
Hdllbara stdder och samhadllen.

Sociala mal
46.3%

Miljsmal
45%

28 (2022: 27) av Globalfondens 31 (2022: 31) innehav har en
del av forsdljningen kopplad till ett flera SDG-mdl. Fondens
berédkningar visar att 73 procent (72 procent) av bolagen har
intdkter som till betydande del kan kopplas till ett eller flera
av FN:s globala héllbarhetsmdl.

HT VATTEN
.
1 BEKAMPA KLIMAT-

FORAHDRINGARNA m.‘.‘l w, (A
S
dn

ARBETSVILLKOR
OCH EKONOM

fior hilibar utveckling

FN:s Globala mdl har antagits av vdrldens ldnder for att uppnd
fyra stora framsteg till Gr 2030: Att avskaffa extrem fattigdom.
Att minska ojdmlikheter och ordttvisor i vdrlden. Att frdmja fred
och rdttvisa. Att l6sa klimatkrisen. Genom Globala mdlen for
hallbar utveckling kan det hér bli verklighet.
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Biodiversitet

Biologisk mangfald ar likt en
mangd andra faktorer sasom
koldioxid- och 6vriga utslapp fran
vaxthusgaser, havsforsurning,
glacidarsmaltning med mera,
nagot vi tar i beaktande i den
totala hallbarhetsanalysen.

Antalet konkreta exempel dar vi
inkluderat eller exkluderat ett
bolag som en direkt féljd av en
positiv eller negativ paverkan pa
biologisk mangfald &r dock
minimala, och inget sadant fall
finns att redovisa for 2023.

Slutlig bedomning

Vi gor till sist en samman-
tagen bedomning i en 16-
punkters checklista. For att vi
ska definiera ett bolag som att
ha en stark hallbar affars-
modell behover det uppfylla
en klar majoritet av dessa
punkter.

Checklistan innefattar minimi-
krav (exempelvis normbaserade
exkludering via screenings),
saval som neutrala faktorer
(exempelvis ”no harm”-krite-
rier) samt till slut positiva fakto-
rer via verksamhetens effekter
pa miljo, samhalle, kundnytta,
foretagsstyrning, bolagskultur
med mera).

Klarar ett bolag inte av en tydlig
majoritet av dessa faktorer blir
var bedomning att en stark
hallbar affarsmodell inte kan
styrkas.

D&G Global anser generellt att
det ar viktigare vad bolaget gor
eller inte gor - till skillnad fran
bolagsanknutna stiftelser, dona-
tion eller dylikt. Vi har darfor mer
noterat till exempel Stantecs
mangtaliga arbeten inom saval
privat som offentlig miljo for att
framja biologisk mdngfald inom
ramen for moderna och Oppna
bygg-nationer och samhallen.

Biodiversitet ar ett viktigt och
aterkommande &amne i vara
bolagsdialoger.

Hallbar

Bolagsstyrning
och informations-
givning

=

Transparens

Bidrag till
hallbar
utveckling

Finansiell
materialitet

Gé Hallbarhets-
risker

Tydligt
hallbar
affarsmodell

8(38 paverkan pa
miljo & samhiille

Do no
significant
harm

Positivt inriktad
hallbarhetsanalys
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AKTIVT AGANDE

D&G har paverkat

Aktivt agande

Vi anser god
foretagsstyrning vara
grunden i ett foretags
héllbarhetsarbete.
Globalfonden ldgger stor
méda pd att investera i
foretag med unika
bolagskulturer som kan
bevara konkurrenskraften
over en ldng tid och vara en
etisk kompass fér stora och
smd beslut inom ramen fér
en modern afféirsmodell.

Vi valjer bort investeringar i foretag som
behandlar minoritetsagare daligt eller har
beloningssystem som strider mot gallande
varderingar. Da Globalfonden primaért inves-
terar i bolag med starka hallbarhetsprofiler
bedriver vi sallan paverkan pa foretag enligt
“forbattring fran laga nivaer”.

Fran tid till annan &r vi dock involverade i
diskussioner med vara investeringar for att
ytterligare forbattra deras hallbarhetsarbete
och transparens. Men aven for att ytterligare
forbattra deras hallbarhetsarbete och trans-
parens. Men dven for att forstd hur bolagen
via investeringar, forskning och utveckling
samt produktlanseringar kan bidra till exem-
pelvis FN:s globala hallbarhetsmal, minskat
klimatavtryck eller till ett mer socialt hallbart
samhille. Fondens paverkansarbete sker hu-
vudsakligen via direkt dialog med innehavens
bolagsledningar.
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Aktivt dgande

Dialoger under aret

Under 2023 haft forvaltarna varit i
dialog om ESG-fragor med flera av de
storre innehaven, daribland:

egeoeoe
Miljo
Autodesk
Om miljovinster for ett samhalle genom

implementering av BIM (Byggnadsinfor-
mationsmodellering) pa nationell niva.

Om energivinster av inférandet av digi-
tala tvillingar inom tillverkningsindus-
trin och bolagets arbete for att lyckas
med detta.

Aalberts
Om behovet att byta ut varmepannor i
Europa mot till exempel varmepumpar.

Eurofins Scientific
Om arbetet inom PFAS.

Novo Nordisk
Om anvandandet av sprutor av en-
gangsplast inom insulinforsaljningen.

Pure Storage

Om bolagets mal att bidra till signifikant
minskning av utslapp av koldioxid inom
datalagring.

Stantec
Om arbetet inom biologisk mangfald.

WSP Global

Om arbetet inom biologisk mangfald
och  om bolagets arbete med
rapportering av Scope 3-utslapp inklu-
sive underleverantorskedjan.

Styrning

Brookfield Renewable

Om involvering i produktion av insats-
varor som kan anvandas inom karnva-
penproduktion. Bolaget bekraftade
potentiell involvering. Positionen avyt-
trades efter motet.

Shoals Technologies
Om rekryteringsprocess for ny VD.

Stantec kring gender pay gap samt lag-
stiftningstrender som paverkar verk-
samheten.

Socialt

BayCurrent Consulting

Om rekrytering och personalomsattning
bland bolagets yngre anstdllda och
atgarder for att minska detta.

B3

Angaende regulatoriska och system-
kritiska forbattringar for att 6ka social
och finansiell inkludering i sparande-
marknaden i Brasilien.

Centene

Om behov att o6ka vardkvalitet inom
vissa omraden bolaget &r verksamt
inom.

Dynatrace
Om nyligen lanserad Global Impact Re-
port.

Hologic

Om deras ambition och mojlighet att
bidra till en mer jamstalld sjukvard med
fokus pa féréndringar i lagstiftning kring
ratt till mammografii vissa lander.

Salesforce

Om personalneddragningar och kultu-
rella aspekter i samband med kostnads-
besparingsprogram.

Shimano
Dialog och pagaende diskussion om
pastadd involvering i slavarbets-

liknande forhallanden hos en under-
leverantor.

WSP Global
Om sociala aspekter vid forvarv i lander
med stora hallbarhetsutmaningar.
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Didner & Gerge dr en aktiv
dgare och vi engagerar oss
regelbundet i de bolag vi
investerar i. For att sdkra
vdra kunders intressen
nyttjar vi var réstrdtt aktivt
vid arsstdmmor och extra
bolagsstammor. Under 2023
lGg D&G Globals
réstningshistorik pd 100
procent. Fokus var pd
jamstalldhet, rimliga
incitament och hdllbarhet.
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Rostning

Under 2023 rostade fondens
forvaltare pa samtliga 27 (2022: 31)
ordinarie stammor samt en (2022:
tre) extrastammor som holls bland
portfoljens innehav vid tidpunkten
for innehav.

| stort rostade fondens forvaltare i linje med
styrelsens rekommendationer. De punkter vi
under aret fokuserade extra pa inkluderade:
e sammansattning av bolagets styrelse,
framst ur ett jamstalldhetsperspektiv.
 incitamentsstruktur, framst koppling till
for minoritetsagare relevanta para-
metrar.
» hallbarhetsaspekter, framst 6kad disclo-
sure och klimatrelaterade fragor.

De stammor vi deltog i inkluderar:

Aalberts (ink. extrastamma), Autodesk, B3*,
Brookfield Corporation, Brookfield Renew-
able, Centene, Certara, Eurofins Scientific,
Fairfax Financial, Fairfax India, Fiserv, Holo-
gic, Japan Exchange Group, Markel, Nexon,
Novo Nordisk, Prudential, Qiagen, Recordati,
Salesforce, Schneider Electric, Shoals Tech-
nologies, Shimano, Stantec, VMware, WSP
Global, Zebra Technologies.

*Rostning genomférdes men av administrativa skal
hos fondbolagets custodian kunde den inte
registrerasi tid i Brasilien.
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Exkluderingar

Brookfield Renewable Corporation
och Brookfield Corporation

Den 28 november 2023, rodlistades Globalfon-
dens davarande innehav Brookfield Renewable
av ISS ESG for verifierad involvering i pro-
duktion av karnvapen inom spridningsavtalet
(10: Verified involvement, controversial wea-
pons). Tidigare var signalen ”“Amber” och
betecknades, som ”9: Imminent involvement,
controversial weapons”.

Enligt ISS ESG:s analys ar ett dotterbolag till
Brookfield Renewables dotterbolag (Westing-
house Electic via dess dotterbolag Westing-
house Government Services), som forvarvades 7
november 2023, involverade i produktion av
nyckelkomponenter till kdrnvapenspetsar. For-
enklat kan sagas att tritium, som ar en radio-
aktiv vateisotop som framstalls ur metallen liti-
um, ar en restprodukt i en karnreaktor. Tritium
ar den vateisotop som ingar med nagra gram i
alla kdarnvapen for att hoja verkningsgraden.

ISS ESG anger att man verifierat hos kallor inom
US Government att WGS kontrakterats for
underhall och viss komponenttillhandahallning i
just de TPBARs (tritium-producing burnable
absorber rods) som finns i Tennessee Valley
Authority’s Watts Bar 1 reaktor in Tennessee,
som enligt ISS ESG anvands for att framstalla
tritium till karnvapen.

Vid ett mote med bolagets CFO och IR pa vart
kontor i Stockholm torsdag 30 november 2023
konfronterades bolaget med dessa uppgifter.
Bolaget svarar att man forvisso har ett kontrakt
for service och underhall av TPBAR vid denna
anlaggning, men att de inte vet slutan-
vandningen av det tritium som produceras pa
denna plats. De framhaller ocksa att kontraktet
endast ar en fraktion av deras totala verk-
samhet. Kontraktsvardet i sig anges vara mindre
an 100 000 dollar, vilket kan jamforas med
totala tillgangar i fornyelsebar energi pa ca 80
miljarder dollar.

Forvaltarna arbetar med bade negativ
och positiv screening. Basen utgodrs av
sa kallad negativ screening. Se D&G
Globals fullstandiga exkluderingskri-
terier har.

Givet att fonden har integrerat dessa
kriterier i analysprocessen sedan lange
har sjdlva exkluderingsprocessen ofta
en minimal inverkan pa aktuell portfolj
- las mer om detta i avsnittet Urval av
handelser inom hallbarhetsomradet.
Tva forandringar med exkludering via
extern hallbarhetsanalys som primar
orsak skedde under 2023.

Givet att Brookfield Renewable per halvars-
skiftet till 47 procent dgdes av ett av Global-
fondens o6vriga innehav, Brookfield Corporation,
smittades aven detta av samma rodlistning.
Brookfield Corporation och dess foregdngare
Brookfield Asset Management hade sedan
tidigare fran och till haft rcdmarkeringar hos ISS
ESG givet indirekt involvering inom kdrnvapen-
produktion, bland annat via sitt 65-procentiga
agande i Brookfield Business Partners, som i sin
tur deldgde Westinghouse innan. Aven om
denna involvering knappt rimligen kan vara en
matbar andel av Brookfield Corporations till-
gangar, intakter och inflytande, gjorde ISS ESG
denna tolkning och valde att rodmarkera
bolaget.

De bolagsrelaterade riskerna bedomdes som
laga, det vill séga detta har valdigt lag paverkan
pa bolagens férsaljning och vinst. Dock anser vi
att det innebar en rad risker att dga rodlistade
bolag/bolag som ar flaggade for involvering i
kontroversiella branscher. Darav valde vi att
under december manad avyttra bada dessa
innehav.

30

Exkludering


https://www.didnergerge.se/fonder/global/mer-fondinformation/hallbarhet-global/

@ Resilient World

Fonden har dessutom valt
bort ett stort antal foretag dar
vi inte anser deras styrka i
hallbarhetsarbetet  (positiv
screening) vara god nog, aven
om de formellt sett inte bryter
mot de formella kraven ovan
(negativ screening).

| fjolarets Svanenrapport (for
ar 2022) valde vi att flagga
exempelvis Tesla (anstalldas
rattigheter), vilket blev ett
synnerligen hogaktuellt amne
under 2023.

Nagra av de bolag vi exkluderat 2023:

Bayer

Bolaget har under en langre period
en rodlistning fran ISS ESG rela-
terat till anvandandet av GMO
samt dven andra kemikalier som
exempelvis neonikotinoider (en
typ av vaxtskyddsmedel som an-
vands mot insekter). Bayer utkom
under januari 2024 med en plan for
att reducera de aktiviteter som
anses bryta mot UN Global
Compact.

Starbucks

Bolaget har under ett flertal ar
forbjudit anstallda att ansluta sig
till fackféreningar och har adven
hotat om och dessutom utdelat
repressalier, exempelvis forflytt-
ning av personal mot deras vilja,
aggressivt beteende, etc. Bolaget
domdes i domstol for dessa over-
tradelser, som dock annu inte av-

gjorts da bolaget Overklagat
domarna.
Bolag Land
Tesla UsA
Bayer DE
Starbucks USA

Kalla: ISS ESG

Consumer Goods

Restaurants

Tesla

Vi upprepar fjolarets text. Tesla har
under flera ar forbjudit anstallda
att ansluta sig till fackforeningar
och har aven hotat med repres-
salier sdsom indragna bonusar.
Tesla har dven tvingat anstallda att
skriva pa avtal som férhindrar dem
att yppa brister i sdkerhet pa
arbetsplatsen och som aven ar
onormalt restriktiva vad galler
konkurrerande verksamheter. Uto-
ver detta har Tesla aven blivit
anklagade och stamda for att
Overvaka anstdllda. Sammantaget
gor detta att vi anser arbetsmiljon
inte vara forenlig med en lang-
siktigt hallbar bolagskultur vilket
ar nagot vi soker i alla fondens
investeringar.

ESG-analys

Extern - ISSESG - Rod
Extern - ISSESG - Rad
Extern - ISSESG - Rad

Bo
(2

Anledning

Anstalldas rattigheter
Miljopaverkan
Anstilldas rattigheter

Exkluderingar
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Koldioxidavtryck

Lag direkt paverkan

Som bolag har vi ett relativt lagt
direkt klimatavtryck i form av
utslapp av vaxthusgaser, framst
koldioxid - men genom att ta han-
syn till detta i vara investerings-
beslut kan var indirekta paverkan
pa klimatet bli desto storre.
Genom exempelvis exkludering av
fossila branslen undviker vi per
automatik att investera i de bolag
som producerar fossila branslen,
och som allmant ocksa anses ha
stor direkt negativ klimatpa-
verkan.

Vi identifierar och mater

koldioxidavtryck arligen
Berakningarna av fondernas Co2-
avtryck utfors av en extern och
oberoende part (ISS ESG). Det
matt som anvands ar ett intensi-
tetsmatt som visar fondport-
foljens exponering mot koldioxid-
intensiva bolag, dar ett lagt tal
innebar att fonden i storre ut-
strackning har investerat i bolag
med en verksamhet som har laga
utslapp i forhallande till sina
intakter. For att kunna bedoma
fondens tal redovisar vi dven sif-
fran for ett jamforbart index eller
indexfond.*

*Jamforelseindex vid berékning av
koldioxidavtryck: MSCI All Country
World Index.

Fondernas paverkan

visar den totala mangden CO,e
som sldpps ut via investeringar
som ingar i fonden.

Koldioxidekvivalenter (CO,e) ar
en mattenhet som gor det moj-
ligt att mata olika vaxthusgaser
pa samma satt. Genom att ut-
trycka utslappen av en Vviss
vaxthusgas i CO,e anges hur
mycket koldioxid som skulle kra-
vas for att ge samma klimat-
paverkan.

5%

lagre CO2e

Resultatet for 2023

visar att D&G Globals kol-
dioxidavtryck uppgar till 1,07
ton CO,e/Mkr i bolagsintak-
ter, det vill saga anger hur
mycket koldioxid bolagen i
D&G Global slapper ut i rela-
tion till portféljbolagens in-
takter, det vill saga hur kol-
dioxideffektiva bolagen i fon-
den ar. Motsvarande siffra for
2022 och 2021 var 1,23 resp
1,48 ton CO,e/Mkr i bolags-
intakter.

Globalfondens
koldioxidutslépp dr
cirka 95 procent ldgre dn
fondens jémforelse-
index MSCI World ACWI
matt som tCO,e/Mkr
intdkt. (Kdlla ISS ESG)

32

CO2



@ Resilient World
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Koldioxidavtrycket visar en 6gonblicksbild av hur
portféljens koldioxidavtryck sdg ut per 31 dec 2023
Berdkningarna dr inte heltdckande och indirekta
utsldpp omfattas inte. Mdttet sdger inget om hur
portfdljen bidrar till ett koldioxidsndlt samhdille. Mer
om mdttet gdr att ldsa pd var hemsida. Mdtning av
vdra fonders Co2-avtryck gors av ISS ESG.
Berdkningarna dr till viss del baserade pd upp-
skattningar och tar inte hdnsyn till att delar av
fondférmogenheten utgdrs av  banktillgodoha-
vanden. En justering for denna faktor skulle betyda
att det redovisade vdrdet skulle vara ndgot ldgre for
alla fonder.

Globalfondens
avtryck

Globalfondens avtryck ar ca 95
procent lagre an for fondens jam-
forelseindex MSCI World ACWI,
déar koldioxidavtrycket uppgar till
16,24 ton CO2e/Mkr i bolagsin-
takter.

Denna stora diskrepans kan delvis
forklaras av att D&G Global
medvetet valjer bort investeringar i
bolag med hoga klimatavtryck
sasom oljebolag, gruvbolag, tung
industri samt verksamheter som
sliter mycket pa jordens resurser.

Men inte minst tack vare att vi med
stor medvetenhet valjer att
investera i ett antal utvalda inves-
teringsomraden, eller investe-
ringskluster som vi ofta anvant som
begrepp for detta. Las mer pa hér.

1.5°C

D&G Globals klimatavtryck
ar, enligt ISS ESG:s be-
rakningar, i linje med 1,5°C-
malet som sattes pa FN:s
klimatmote i Paris 2015 och
anger den nivd av global
uppvarmning vi maste halla
oss till om vi vill leva pa en
relativt stabil planet. Detta
kan stallas i relation till
jamforelseindex MSCI ACWI
som idag trendar mot en
potentiell temperaturékning
pa 2,8°C.
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innehav

1va

ioxidintensi

Mest kold

Bolagen i Didner & Gerge Global som
slapper ut mest men som ar pa en om-
stallningsresa for att minska sitt
avtryck ar Aalberts, Eurofins Scien-
tific, Core & Main, Shimano och nVent
Electric.

Fondens fem mest koldioxidgenerande
innehav overensstammer i stort med de fem
bolag som ocksa ar mest koldioxidintensiva
relativt sin forsaljning.

Nederlandska Aalberts ar det bolag som
toppar bada listorna. Bolagets verksam-
hetsart ar forklaringen - man producerar och
bearbetar ravaror for att framstélla system-
kritiska komponenter. Bolagets mission, som
beskriver syftet med foretaget och varfor
foretaget existerar forklarar dock det mesta
kring bolagets installning till hallbarhet:
"Environmentally, humanly, financially".

Aalberts mater sjalva sin andel av intakterna
som ar kopplade till FN:s Globala Hall-
barhetsmal till 65 procent. Framférallt galler
det SDG 9 (Hallbar industri, innovationer och
infrastruktur) men dven SDG 7 (Hallbar energi
for alla), dar bolagets produkter for
flodeskontroll, vattenrening samt vatgas-
tillverkning utgor viktiga komponenter for att
minska resursutnyttjandet inom industrin och
for samhallet i stort.

Under 2022 minskade bolagets koldioxid-
intensitet med 14 procent och under 2023
minskade detta matt med 13 procent
ytterligare. Bolaget har ett uttalat mal att
minska sitt klimatavtryck med 30 procent
fram till 2026 och vara netto-noll ar 2050,
vilket man ar pa god vag att na.

)
<9

Franska Eurofins Scientific, placerade sig
enligt ISS ESGs siffror pa plats tva bland
fondens mest koldioxidgenerande innehav.
Eurofins driver ett av varldens storsta natverk
av laboratorier, i vilka man bland annat testar
om dricksvatten innehaller skadliga @mnen,
om konsumentprodukter innehaller otillatna
kemikalier, om ldkemedel innehaller de sub-
stanser de ska gora, om mat ar markt med
korrekt innehallsforteckning, och sa vidare.

Listan kan goras ldang, men en sak har alla
tjanster Eurofins tillhandahaller gemensamt -
alla finns inom fyra huvudomraden som har
en stark positiv inverkan pa manniskors halsa.

Sekulara trender pa hélsa, miljo och spar-
barhet driver 6kad efterfragan - bade via reg-
leringar och via konsumenters kravbild.
Eurofins bidrar positivt till samhallsut-
vecklingen genom tillhandahallandet av sina
testtjanster, sina ansvarsfulla foretags-
affarsmetoder, samt miljovard och samhalls-
engagemang. Bolaget angav vid senaste
arsrapporten att 99 procent (98 procent ar
2022) av intakterna ar direkt kopplade till FN:s
globala mal och att 23 procent (21 procent) av
intakterna kommer fran omraden i linje med
EU:s taxonomi. Bolagets testtjanster till-
handahaller nodvandiga data snabbt och
korrekt, vilket gor det mojligt for besluts-
fattare, oavsett om det ar medicinska lakare,
regeringar, den bio-farmaceutiska sektorn
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eller manga andra industrier, att gora
val som positivt paverkar manniskors
miljo och minskar risker.

Den storsta anledningen till bolagets
klimatintensitet ar den mangd vatten
och energi som kravs for att bedriva
laboratorieverksamhet. Bolaget jobbar
intensivt med att minska sin klimatpa-
verkan har som mal att vara koldioxid-

neutrala ar 2025.

Under 2022 minskade bolaget sin
koldioxidintensitet med 9 procent och
enligt bolagets egen redovisningen
minskade detta matt med ytterligare 8
procent. ISS ESG:s siffror har dock ej
fangat upp denna datapunkt i sina
siffror, varav bo-lagets 6kning enligt ISS
uppgar till 14 procent.

Ett positivt tecken ar att Eurofins i bor-
jan av 2024 undertecknade sin anstkan
om att fa sina nya Science Based Tar-
gets verifierade av SBTi.

Fondens fem mest koldioxidgenerande innehav (tCO.e Scope 1 & 2) per 2023-12-31

Andel av totalt
tCO.e tCo.e ISS ESG

Bolag Portfoljvikt (Scope 1 &2) (Scope1 & 2) Carbon Risk Rating

Aalberts 33% 8857 41,1% Medium Performer

Eurofins Scientific 3.8% 2827 13.1% Medium Performer

Core & Main 26% 149,0 6,9% Medium Performer

Shimano 2.4% 93,0 4.6% QOutperformer

nVent Electric 2,6% 95,2 4,4% Medium Performer

14,6% 15116 70,2%

Kalla: ISS ESG

Fondens fem mest koldioxidintensiva innehav (tCO.e Scope 1 & 2/Mkr intdkt) per 2023-12-31

tCO.e/Mkr intdkt 2022 2023
Aalberts 8,50 740
Shoals Technologies 2,38 3,15
Eurofins Scientific 2,22 2,54
nVent Electric 233 239
Shimano 3 229

373 3,55

Kalla: IS5 ESG

Delta Forédndring %
-1,10 -13%
0,77 32%
0,32 14%
0,06 3%
-0,92 -29%
017 -5%
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Core & Main

Det amerikanska vattenbolagets
tredjeplats enligt ISS ESG:s siffror,
forklaras av tilverkningen av Core
& Mains produkter, bland annat
vattenledningar med ca 100 ars
livslangd. For att se hur bolagets
produkter bidrar till FN:s hallbar-
hetsmal nummer 6, Rent vatten
och sanitet fér alla, las mer har.

Shimano

Japanska Shimano ar for de flesta
med intresse for cykling eller fiske
ett mycket valkant varumarke.
Bolaget har ca 70 procent
marknadsandel globalt inom
nischen kvalitetskomponenter till
cyklar. Styrkan sitter inom erfaren-
het och en betydande kompetens
inom forskning och utveckling,
som resulterar i patentskyddad
ledande teknologi.

Ca 100 miljoner cyklar produceras
arligen. Endast 50 procent av dessa
har vaxelsystem. Elcyklar vaxer
med 10 procent och ett okat
intresse for fritidsaktiviteter och
mer hogpresterande cyklar driver
efterfragan av hogkvalitativa
komponenter. Ett Okat cyklande
bidrar direkt till SDG 3, God hdlsa
och vdlbefinnande men d&ven
indirekt till minskade luftforo-
reningar och minskat koldioxid-
avtryck, SDG 11 Hdllbara stédder
och samhdllen.

For att producera hallbara kompo-
nenter kravs bearbetning av stal
och andra metaller. Shimano arbe-
tar intensivt med att minska sin
klimatpaverkan, vilket inte minst
resulterade i ytterligare 29 procent
nedgang i koldioxidintensitet un-
der foregdende verksamhetsar,
vilket laggs till foregdende ars
reduktion med 26 procent.
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nVent Electric

Amerikans/brittiska nVent separerades
fran Pentair 2018 for att bilda ett bolag
dar den gemensamma ndamnaren for
bolagets affarsomraden ar att de
fokuserar pa att ansluta och skydda
elektriska applikationer fran yttre pa-
verkan. Bolaget ar valskott och har en
affairsmodell som genererar starka
kassafloden. Dessutom finns goda moj-
ligheter till marginalexpansion.

Bolaget ar snabbvaxande inom pro-
dukter till datacenter, kraftforsorjning
och smarta byggnader. Denna tillvaxt
mojliggors av bland annat hog intern
innovationsgrad och via komplette-
rande forvarv. 77 procent av bolagets
forsaljning ar produkter som anvands i
fornybara energikallor eller for okad
energieffektivitet, exempelvis vatske-
kylning av datacenter.

Vatskekylning kan minska energian-
vandandet med 40 till 60 procent jam-
fort med vanlig luftkylning. Endast fem
procent av alla datacenter ar idag
vatskekylda, men tillvéxten &r cirka tre
ganger sa hog jamfort med den struktu-
rellt vaxande traditionella kylnings-
metoden. Bolaget har som mal att 90
procent av alla nya produkter ska ha en
positiv ESG-paverkan ar 2030.

FN:s mal 7, Sdkerstdlla tillgang till
ekonomiskt  dverkomlig,  tillforlitlig,
hdllbar och modern energi for alla, samt
mal 9, Bygga motstdndskraftig infra-
struktur, verka for en inkluderande och
hdllbar industrialisering samt framja
innovation ar nara kopplade till nVents
verksamhet.

For oss ar bolagets bidrag till att min-
ska till den overgripande energieffek-
tiviteten central i var investeringstes

och vi kanner oss mindre bekymrade
over den, enligt ISS berdkningar, rela-
tivt hoga koldioxidintensiteten.

Faktum &r att nVent har Over 60
procent lagre intensitet @n jamforbara
bolag (enligt ISS) och har ett mal att
minska sitt klimatavtryck med 50
procent mellan dren 2021-2030.

L.as mer

Om Aalberts hallbarhetsar-
bete.

Eurofins bidrag till ett mer
hallbart samhalle

Core & Mains hallbarhetsar-
bete.

Shimanos framsteg och om
deras hallbarhetsarbete ge-
nerellt.

nVents bidrag till ett mer
energieffektivt samhalle.

Co2

Genom bland annat
hdg innovations-
grad ér nVent
snabbvéxande
inom produkter till
datacenter, kraft-
forsoérjning och
smarta byggnader.
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D&G Globals férvaltare har
ett l[dngsiktigt perspektiv
och letar efter det de kallar
“féretagsvdrldens
Redwoods”. Fonden har en
koncentrerad portfélj med
ca 30 innehav, och
investerar i sma, medel-
stora och stora bolag fran
hela vdrlden.
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Fiserv

Finansiell teknologi. Grundat 1984.
Milwaukee, WI, USA.

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

Fiserv ar en global leverantor av teknik for
finansiella tjanster. Foretagets kunder
inkluderar banker, spar- och kreditinstitut,
vardepappersmaklare, leasing- och finansi-
eringsforetag, utgivare av kreditkort och
aterforsdljare av betalningslosningar. Bo-
laget har tvd huvudsakliga affairsomrdden:
Merchant Solutions - betalningslosningar
och Financial Solutions - affarskritiska
system, exempelvis kontohanteringssystem
for banker och system for betalkort. Bolaget
har vaxt vinst per aktie med over tio pro-
cent 38 arirad.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Fiserv har under nadstan 40 ars tid varit ett
av USA:s mest valskotta foretag med over
tio procents vinsttillvaxt varje ar. Detta kan,
enligt oss, endast astadkommas med en
stark foretagskultur i botten, dar anstallda
stannar lange och erbjuder kunderna
konkurrenskraftiga och innovativa produk-
ter. Bolaget har ocksa rostats fram till flera
framskjutna placeringar pad listor sdsom
"Best Companies To Work For” och "Ame-
rica’s Most Admired Companies”. Manga av
deras initiativinom det sociala omrddet kan
beskadas via hashtaggen #FISVproud.

Bolagets produktutbud hjalper (i allt 6kan-
de utrackning) bland annat sma och medel-
stora foretag att pd ett sdkrare och
snabbare satt fa betalt for sina varor och
tjanster, vilket tryggar familjeekonomin och

Topp 10

Fiserv har under néstan 40
drs tid varit ett av USA:s
mest vdlskotta foretag med
over tio procents
vinsttillvéxt varje ar.

minskar risk for konkurs. De sakra betal-
ningslosningar man tillhandahaller minskar
risk for bedrageri och dess produkter for
regelefterlevnad minskar risker i bank-
systemet.

Hallbarhetsrelaterade risker

Dataintrang. Bolaget hanterar en mangd
konfidentiell och vardefull data. Anstall-
ningstrygghet. Fiserv har ocksa vid flertalet
tillfallet effektiviserat sin verksamhet, vilket
lett till uppsagning av personal. Bolags-
styrning. Bolagets VD &r ocksa styrelseord-
forande.

Bidrag till globala malen
Uppemot 20 procent av intakterna
bidrar till de globala hallbarhetsmalen,
framst via att tillhandahalla finansiella
tjanster for alla, speciellt i utvecklings-
lander i Latinamerika (delmal 8.10) samt
via delmal 8.2 Uppna hogre ekonomisk
produktivitet genom  diversifiering,
teknisk uppgradering och innovation,
bland annat genom att fokusera pa sek-
torer med hogt foradlingsvarde och hog
arbetsintensitet.
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Stantec

Konsulttjanster. Grundat 1954.
Edmonton, AB, CAN.

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

Stantec ar ett teknikkonsultforetag som
under sin 69-ariga historik som vaxande
bolag alltid uppvisat l[6nsamhet. Malet ar
att bli en av varldens tio storsta design-
firmor. Medlen att na dit innefattar bland
annat den starka hallbarhetsprofil som bo-
laget har och alltid har haft. Bolaget ar
verksamma inom fem vertikaler: Infra-
struktur, Byggnader, Vatten, Energi och
Miljo.

Hallbarhetsrelaterade méjligheter

60 procent av bolagets intakter ar direkt
kopplade till FN:s globala mal fér hallbar
samhallsutveckling, vilket ger strukturella
drivkrafter for en lang tid framover.

Hallbarhetsrelaterade risker

Viss exponering mot olje- och gasindustrin
samt mot gruvsegmentet. Dock ar dessa i
storsta utstrackning relaterade att projek-
tera sanering av tidigare verksamhets-
platser dar negativ miljopaverkan skett.

Bidrag till Globala malen
Stantec ar ett losningsbolag som
med 60 procent av sin omsattning
bidrar till olika hallbarhetsmal,
daribland Mal 6, Rent vatten och sa-
nitet for alla, men aven nr 7, Hdllbar
energi for alla, 9, Hdllbar industri,
innovationer och infra-struktur samt
Mal 11, Hdllbara stdder och sam-
héllen ar hogst relevanta for Stantec.

Konsulttjanster. Grundat 1954.
Edmonton, AB, CAN.

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

WSP ar ett av varldens ledande konsult-
bolag och radgivare inom samhallsut-
veckling som tanker globalt men agerar
lokalt. Experter inom analys och teknik for
att skapa innovativa l6sningar pa framti-
dens utmaningar. Utvecklar och framtids-
sakrar allt ifran transportsystem och stader
till vattenférsérjning och héga hus. Var tro
ar att bolagets framtradande roll inom hall-
bar samhallsutveckling ska ge dem goda
forutsattningar for okad intjaning och lon-
samhet under en lang tid framdver.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Fokuserar bland annat pa omraden som
Ren energi & hdllbara samhdllen. Bolaget
har ocksa ett starkt fokus pa de anstallda,
bade inom vdalmaende och jamstalldhet.

Hallbarhetsrelaterade risker

Eftersom WSP Global ar ledande inom
hallbart samhallsbyggande ligger en icke-
forsumbart ansvar hos dem for att forma
bestallare av projekt att lagga en stor vikt
pa hallbarhet och kretsloppstankande vid
upphandlingstillfallen.

Bidrag till Globala malen
Verksamheten ligger nara flera av FN:s
hallbarhetsmal. 63 procent av intak-
terna bidrar till malen (baserat pa kart-
laggning av WSP:s projektklassificering
till tjanster som ligger i linje med FN:s
SDGs). Nyckelmal inkluderar mal 7: Pris-
vard och ren energi, Genom energi-
effektiv design och projekt for fornybar
energi. Mal 9: Industri, innovation och
infrastruktur Mal 11: Hdllbara stdder och
samhdllen, Social inkludering. Mal 13:
Klimatatgdrder Mal 17: Partnerskap for
mdlen.

Topp 10

WSP Global
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Qiagen

Medicinteknik. Grundat 1984.
Diisseldorf, Tyskland.

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

Qiagen ar en ansedd aktor inom bioteknik-
sektorn som spelar en betydande roll inom
molekylar diagnostik och forskning. Bolaget
har etablerat starka samarbeten med fors-
kare, kliniker och lakemedelsforetag over
hela varlden. Bolagets produkter ar avgo-
rande for att identifiera sjukdomar och
mojliggora tidig behandling. Bolaget har
strukturella tillvaxtmojligheter tack vare sin
kunskap inom molekylar biologi och
anvandningen av denna kunskap for att
utveckla lakemedel.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Stort behov varlden over av effektiva
diagnostik for forbattrad och effektiviserad
sjukvard.

Hallbarhetsrelaterade risker

Qiagen marknadsfor sina produkter direkt
till ldkare, forskare och annan medicinsk
personal. Denna aspekt av affarsovning
skapar olika typer av finansiella incitament
for att sakra transaktioner, vilket kan leda
till boter, utredningar och okad lagstift-
ningskontroll.

Bidrag till globala malen
Qiagens intakter kan till fullo kopplas till
de globala hallberhetsmalen, dar Mal 3:
Sdkerstdlla hélsosamma liv och frimja
vilbefinnande for alla i alla dldrar och
delmal 3.3 samt 3.4 ar mest relevanta.

Schneider

Energilosningar. Grundat 1836.
Paris, Frankrike.

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

Schneider ar en global elektronikkoncern
med starkt fokus pa l6sningar inom flera
kraftfulla tillvaxttrender, sasom elektrifi-
ering och energibesparingar, och med en
tydlig positionering inom automatisering
och digitalisering. Bolaget verkar inom
huvudsegmenten energihantering och indu-
striell automation.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Schneider &r i var mening perfekt positio-
nerat som mojliggorare av tva stora tren-
der: inverkan fran fornyelsebara energi-
kallor, vilka kraver elektrifiering, samt okad
digitalisering & Internet of Things, som
mojliggor energibesparing. 70 procent av
forsaljningen ar inom produktsegmentet
Green Products och deras EcoStruxure-
plattform for helhetsutveckling av indus-
triell automation, som bidrar till att spara
mer an 30 procent av energiforbrukningen
at snittkunden.

Hallbarhetsrelaterade risker

De framsta riskerna ar relaterade till regel-
efterlevnad (lander med korruptionsrisk),
hantering av forsorjningskedjan (underle-
verantorer dar man inte har full insyn) och
misslyckade tekniska framsteg (till exempel
att energibesparingar e blir de som
utlovas).

Bidrag till globala malen

Intékterna ar till hog grad i linje med Mal
T: Prisvérd och ren energi, Mal 9: Indu-stri,
innovation och infrastruktur, Mal 11:
Hdllbara stdder och samhdllen - genom
smarta stadslosningar som framjar urban
hallbarhet samt Mal 13: Klimatdtgdrder.
Var bedémning ar att cirka 75 procent av
intakterna bidrar till globala malen.

Topp 10
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Salesforce

Mjukvara. Grundat 1999.
San Francisco, CA, USA.

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

Salesforce ar en marknadsledande leveran-
tor av molnbaserade mjukvarulosningar
och hallbara teknologier, bland annat via
att forsaljning till regeringar, foretag och
icke-statliga organisationer. Detta inklu-
derar diverse hallbarhetsinitiativ, bade via
direktforsaljning samt via strategiska part-
nerskap. Foretaget har satt upp ambitiosa
mal for att uppna nollutslapp av vaxthus-
gaser och 100 procent fornybar energi-
anvandning i hela sin verksamhet.

Salesforce ar tydligt engagerade i samhalls-
fragor och utnyttjar sin teknologi och sina
resurser for att stodja ideella organisationer
och foretag i deras uppdrag att skapa social
forandring. Filantropi ett nyckelomrade.
Bolaget star som forebild inom ESG tack
vare sin 1-1-1 modell, dar 1 procent av
vinsten, 1 procent av produkterna och 1
procent av tiden doneras till valgorande
andamal. Andra valkdnda bolag har tagit
rygg pa denna modell. Exempelvis Alphabet
(Google) och Workday foljer modellen.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Att investera i forskning och utveckling av
nya hallbara produkter och tjanster ger
mojligheter till tillvaxt och differentiering.
Bolaget skapade bland annat under 2022
Net Zero-plattformen och Net Zero Market-
place. Dessa nya produkter hjadlper foretag
att samla in data och satta upp mal och
engagera sig i forbattringar. Dessa kan
bland annat hjalpa till att berédkna Scope 1,
Scope 2, Scope 3 pa ett sofistikerat satt.

Salesforce forsoker dven satta en global
standard for rapportering av utslapp och
klimatforbattrande atgarder.

Hallbarhetsrelaterade risker

Datasakerhet och integritet: Risker forknip-
pade med dataintrang och integritets-
intrang kan skada Salesforces rykte och for-
troende. Regulatorisk efterlevnad: Bris-
tande efterlevnad av dataskyddsforeskrifter
och andra lagkrav utgor juridiska risker och
anseenderisker. Tekniska risker: Snabba
tekniska framsteg och storningar kan gora
nuvarande losningar foraldrade, vilket kra-
ver pagaende innovation.

Bidrag till globala malen

Var bedomning ar att upp emot 10
procent av bolagets intakter ar direkt
kopplade till aktiviteter som framjar de
globala hallbarhetsmalen. Att redovisa
en exakt siffra for detta har visat sig
svart, da bolaget i sig inte har full insyn i
vad deras mjukvara anvands till. Bland
annat kan namnas att Salesforce har
direktforsaljning inom olika vertikaler
med tydlig koppling till hallbarhets-
malen, bland annat halsovards- och
miljosektorn.

Topp 10
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Eurofins

Laboratorienatverk. Grundat 1987.
Nantes, Frankrike.

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

Franska Eurofins Scientific driver ett av varl-
dens storsta natverk av laboratorier, i vilka
man bland annat testar om dricksvatten
innehdller skadliga @mnen, om konsument-
produkter innehaller otillatna kemikalier,
om ladkemedel innehaller de substanser de
ska gora, om mat ar markt med korrekt in-
nehallsforteckning, och sa vidare. En sak
har alla Eurofins tjanster gemensamt: alla
finns inom fyra huvudomraden som har en
stark positiv inverkan pa manniskors halsa.
Sekuldra trender pa halsa, miljo och spar-
barhet driver okad efterfragan bade via
regleringar och konsumenters kravbild. Bo-
laget har mycket starka marknads-
positioner, #1 globalt inom en majoritet av
sina vertikaler.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Eurofins bidrar positivt till samhallsut-
vecklingen genom sina testtjanster, sina
ansvarsfulla foretagsaffarsmetoder, samt
miljovard och samhallsengagemang. 98
procent av intakterna ar direkt kopplade till
Globala malen och 21 procent av intdkterna
kommer fran omraden i linje med EU:s
taxonomi. Bola-gets testtjanster ger
nodvandiga data snabbt och korrekt, vilket
gor det mojligt for beslutsfattare att gora
val som positivt paverkar manniskors miljo
och minskar risker.

Hallbarhetsrelaterade risker

Den storsta anledningen till bolagets
klimatintensitet ar den mangd vatten och
energi som kravs for att bedriva labo-
ratorieverksamhet. Bolaget jobbar intensivt
med att minska sin klimatpaverkan och har
som mal att vara koldioxidneutrala ar 2025.
Under 2022 minskade bolaget sin koldio-
xidintensitet med 9 procent. Bolaget ar
beroende av huvudagare, VD och styrelse-
ordférande (som &r samma person). Aven
hans familj har betydande inflytande 6ver
foretaget via agande, styrelseplatser och
ledande positioner inom det operationella i
foretaget.

Bidrag till globala malen
Enligt bolagets senaste arsredovisning
ar 98 procent av intakterna direkt
kopplade till globala malen. Forutom
laboratorietjanster direkt kopplade till
halsa sa ar bolaget en av de globala
ledarna att via testning identifiera olika
kemikalier i vatten, exempelvis PFAS
(per- och polyfluorerade alkylamnen).
Under det senaste decenniet har expo-
neringen och miljo- och halsoeffekter
som orsakats av "forever chemicals"
fatt  allt storre uppmarksamhet.
Eurofins kan erbjuder ett brett utbud
av analyser som kan anvandas i arbetet
med att identifiera den har gruppen av
kemikalier.

Topp 10
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Recordati

Likemedel. Grundat 1926.
Milano, Italien

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

Speciallakemedelsbolag verksamma inom
tre huvudomraden: receptbelagda, recept-
fria och sarlakemedel, (orphan drugs). Bo-
laget har i det ndrmaste unik affarsmodell
som innebar laga risker inom forsknings-
och utvecklingsomradet. En stor del av
forsaljningen ar lakemedel dar patent-
skyddet har forfallit. Utover detta har bola-
get en vaxande starkt patentskyddad pro-
duktportfolj inom sarlakemedel.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Genom att forska inom sma terapiomraden
och genom att framstadlla sarlakemedel
bidrar Recordati till behandlingar av sjuk-
domar dar manniskor i annat fall inte kan fa
ndgon behandling. Samarbete med intres-
senter om halsoframjande initiativ kan for-
battra bolagets positionering och skapa
okat varde.

Hallbarhetsrelaterade risker

Verksamt i ett antal lander dar det ofta
rader brist pa ekonomisk och politisk
transparens. Bristande efterlevnad av fore-
skrifter innebar juridiska och anseende-
risker. Beroende av leverantorer och distri-
butionsnatverk kan leda till storningar som
paverkar produkttillgangligheten.

Bidrag till globala malen
Via forsaljning och framstallande av
lakemedel bidrar Recordati till mal 3.
Sakerstalla halsosamma liv och fram-
ja valbefinnande for alla i alla aldrar
(indikatorerna 3, 3.4/3.4.1 och 3.8/
3.8.1). Mer an 75 procent av
intakterna ar direkt kopplade till de
globala hallbarhetsmalen.

JPX

Borsoperator. Grundat 1978.
Tokyo, Japan.

Hallbarhetsperspektiv pa affirsmodellen

Att verka som borsoperator ger naturliga
natverkseffekter. Det japanska naringslivet
har pabdrjat en tydlig forbattringsresa, dar
Japan Exchange Group (JPX) har tagit
taktpinnen for det strukturella forandrings-
arbetet. En svag valuta gor landet mer
konkurrenskraftigt, och det har goda moj-
ligheter att ersatta Hongkong som Asiens
finansiella centrum. Malsattningar inklu-
derar att oka handelsvolymen med 30%,
forlangda oppettider, fler listade bolag och
framforallt forbattrad transparens och
bolagsstyrning.

Hallbarhetsrelaterade mojligheter

Forbattrad foretagsstyrning bland noterade
foretag i Japan, battre disclosure fran
noterade bolag bade vad galler hallbarhet
och verksamheten samt aven ett mer
vardeskapande naringsliv.

Hallbarhetsrelaterade risker

Datasakerhet samt affarsetik ar de tvd om-
raden vi fokuserar mest pa. Att dven forega
med gott exempel kring vardeskapande,
kapitalallokering samt disclosure ar nagot
bolaget behdver leverera pa.

Bidrag till globala malen
Enligt var beddomning a&r det i
dagslaget svart att kvantifiera om och
hur bolaget bidrar till de globala
hallbarhetsmalen.

Topp 10
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Nya investeringar

BayCurrent Consulting

Konsultjanster. Grundat 1998.
Tokyo, Japan. Marknadsvirde

o Mycket konkurrenskraftig utmanare pa
den japanska marknaden for digital
transformation.

Digitali-
sering

 Viktiga konsultomrdden: | Digital trans-
formation | Strategi | Hallbarhet | Teknik
| Verksamhetsutveckling |.

Hidden

e Den japanska regeringen har aviserat champions
flera initiativ for att framja digital
transformation, stodja foretag att
introducera teknik for att hoja
produktiviteten och skapa nya tjanster
och produkter under nya affars-
modeller.

o FoOretagets styrka ligger i manga ars
erfarenhet av digital radgivning och
dess formaga att tillhandahalla fore-
tagsstrategier fran formulering till
genomforande.

e« Har manga unga anstallda. Ser ett
tydligt samband mellan utveckling och
utbildning samt rekrytering av unga
samt lonsamhetsforbattring over tid.

» Foretagets malsattning ar att tredubbla
sina intakter inom fem ar.

Nya innehav
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Core & Main

Distributor. Grundat 1874. St Louis,
MO, USA, Marknadsviarde $7,5mdr.

o Marknadsledande distributor av pro-
dukter for hantering av vatten, bland
annat vattenledningar, avloppsror samt

brandskyddsprodukter.

« USA har en aldrad och kraftigt eftersatt
vatteninfrastruktur - vattenlackor ar
kostsamt for samhallet samt &r en

halsorisk.

e Stora infrastrukturprogram innebar
Okad tillvaxt - forutom den aldrande
vatteninfrastrukturen sa behdvs l6snin-
gar for att mote den 6kade forekomsten
av extremvader dar underdimensio-

nerade avlopp svammas over.

e 70 procent av marknaden utgdrs av sma
lokala aktorer, vilket skapar mojlighet

till kompletterande forvarv.

e Fortsatt marginalexpansion genom
effektiv prissattning och fler egna varu-

marken.

Nya innehav

Hallbar infra-
struktur

Sakerhet &
regleringar
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@ Resilient World Nya innehav

Dynatrace

Hallbar infra-
struktur

Digital infrastruktur. Grundat 2005.
Linz, Osterrike. Marknadsvirde $16
mdr.

« Dynatrace ar ett teknologiféretag som Automatisering
erbjuder stora foretag en intelligent och & produktivitet
enhetlig plattform for overvakning av
applikationer och infrastruktur.

o Huvudfokus ar ett fatal centrala ele-
ment inom IT-arkitektur, exempelvis
utvecklings-, 6vervaknings- och saker-
hetsmiljo. Bolaget har sedan nastan 15
ar rankats som branschledare av ana-
lysforetaget Gartner.

e | takt med den teknologiska utveck-
lingen sker en o6kad anvandning av
komplexa IT-system som allt oftare
baseras pa flera olika molntjanster.
Resultatet blir att foretag far det allt
svarare att hantera systemen.

» Bolagets teknikplattform baserad pa
artificiell intelligens (Al) ar unik och svar
att kopiera.

» Bolaget har god finansiell disciplin och
ett uttalat l6nsamhetsfokus. Affars-
modellen har uppvisat god skalbarhet
aven vid hoga tillvaxttal.
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Misumi Group

Komponenttillverkning. Grundat
1963. Tokyo, Japan. Marknadsvarde
$4,3 mdr.

Tillverkar och distribuerar ett brett
utbud av komponenter och produkter
som anvands inom tillverknings-
industrin. Dessa komponenter inklu-
derar maskindelar, verktyg, och andra
industriella produkter.

Bolaget har en  flexibel och
flerdimensionell konfigurationsmodell
som tillater ingenjorer att valja och
designa delar som uppfyller deras
specifikationer.

For att hjalpa sina kunder att spara tid
och resurser och férenkla inkdps- och
leveransprocesserna erbjuder Misumi
en plattform dar kunderna kan soka,
konfigurera och bestélla produkter pa
ett effektivt satt.

Misumi erbjuder tekniskt stod och
expertis for att hjalpa kunderna att valja
de basta komponenterna for sina
behov. Detta kan vara sarskilt vardefullt
for tillverkningsforetag med komplexa
krav.

Digitalisering av tillverkningsindustrin
nu aven i komponentledet.

Nya innehav

Hidden
champions

Automatisering

& produktivitet
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Moncler Group

Unika

. . . varumarken
Livsstilsmode. Grundat 1952. Milano,

Italien. Marknadsvarde $16 mdr.

e Moncler grundades 1952 som en tillver-
kare av klader for kallt vader. Bolaget Modern &
saljer produkter under tva huvud-
varumarken: Moncler och Stone Island.

halsosam

livsstil

e Deras rotter som tillverkare av dessa
produkter och mer dn 70 ar av att odla
denna varumarkesimage har gjort att
bolaget idag framgdngsrikt placerat sin
flaggskeppsprodukt, varma jackor av
hog kvalitet och med en kansla av lyx, i
medvetandet hos alla konsumenter.

o Foretagets overgang fran ett
premiumarke till ett lyxvarumarke stods
av dess langa historia och via ett fram-
gangsrikt genomforande av sin strategi.

o Bolagets starka stallning inom hall-
barhet attraherar en 6kande mangd till-
kommande konsumenter.

e Monclers senaste forvarv av Stone
Island och dess kapitalallokerings-
strategi bidrar till dess langsiktiga
tillvaxtpotential.
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nVent Electric

Elektriska losningar. Grundat 2018.
London, UK. Marknadsvirde $9 mdr.

nVent separerades fran Pentair 2018 for
att bilda ett bolag dar den gemen-
samma namnaren for bolagets affars-
omraden &r att de fokuserar pa att
ansluta och skydda elektriska appli-
kationer fran yttre paverkan.

Bolaget ar valskott och har en affars-
modell som genererar starka kassa-
floden. Dessutom finns goda mdijlig-
heter till marginalexpansion.

Bolaget ar snabbvaxande inom produk-
ter till datacenter, kraftforsoérjning och
smarta byggnader. Denna tillvaxt moj-
liggors av bland annat hog intern inno-
vationsgrad samt via kompletterande
forvarv.

77 procent av bolagets forsaljning ar
produkter som anvands i fornybara
energikdllor eller for okad energi-
effektivitet, exempelvis vatskekylning
av datacenter.

Bolaget har som mal att 90 procent av
alla nya produkter ska ha en positiv
ESG-paverkan ar 2030.

Nya innehav

Fornybar
energi

Energi &

miljoteknik
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Pure Storage

Teknologisk

utveckling

Datalagring. Grundat 2009. Santa
Clara, CA, USA. Marknadsvirde $10
mdr.

e Pure Storage ar en leverantor av
moderna losningar for lagring av data. Energi &
Foretaget har flera produktfamiljer som miljoteknik
samtliga ar baserade pa flashmedia
(SSD) och som hanterar alla relevanta
typer av datalagring. Gemensamt for de
olika lagringssystemen ar att de
hanteras med mjukvara.

o Genom att lyfta ut hanteringen fran
hardvaran till mjukvaran blir det
enklare att infora avancerad
funktionalitet och att hantera olika
lagringslosningar tillsammans pa ett
smidigt satt.

e Pure Storages lagringssystem kan
byggas ut under drift, utan avbrott. Det
galler bade hardvara och mjukvara. Det
kravs inga utbyten av existerande
komponenter eller datamigreringar for
att utnyttja uppgraderade versioner av
lagringssystemen.

o Detta ger i sig betydligt mindre
elektronikskrot och teknologin i sig ar
upp till 85 procent mindre energi-
kravande.
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Spirax Group

Industriell anga. Grundat 1888.
Cheltenham, England. Marknads-
varde $8,7 mdr.

Varldsledande inom hogkvalitativa pro-
dukter avseende kontroll och effektiv
anvandning av anga, elektrisk uppvarm-
ning och andra industrivatskor.

Bolagets sjal kan hittas inom detta
omrade och bolaget har via egen forsk-
ning men aven tack vare ett parlband av
smarta forvarv dven byggt upp en
varldsledande position inom elektrisk
uppvarmning (pumpar, kablar, motorer
med mera.)

Bolagets tredje ben kan hittas i
dotterbolaget Watson-Marlow som ar
verksamma inom pumpar- och flédes-
kontroll for framforallt kunder inom
medicinteknik dar behov av renlighet
och separation av olika vatskor bok-
stavligen ar livsviktigt.

Bolagets produkter, kundfokus, lang-
siktighet och tillvaxtmojligheter ar av
yppersta varldsklass och vi ser framfor
0ss manga ar av dgande.

Nya innehav

Medicinteknik
& diagnostik

Energi &

miljoteknik
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Veeva Systems

Teknologisk Medicinteknik

. utveckling & diagnostik
Mjukvara. Grundat 2007. Pleasanton,

CA, USA. Marknadsvarde $29 mdr.

o Ledande molnbaserat mjukvarufore-
taget specialiserat pa life science-
industrin med visionen att bygga ett
helt ’Industry Cloud for Life Sciences’. Digitalisering

e Foretagets nyckelord ar innovation,
produktexcellens och kundframgang.

» Framgdngsrik intern innovation och en
lyckad expansion till en ny vertikal ar
omraden som Veeva bevisat sig
beharska.

o Att legalt verka under bolagsformen all-
mannyttigt foretag forenar bolagets och
nyckelintressenternas intressen.

e Deras mjukvarulosningar anvands i stor
utstrackning av lakemedels- och bio-
teknikforetag av alla storlekar, vilket
ger en dterkommande intaktsstrom.

» Start och stabil kassaflodesgenerering.
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@ Resilient World Portfolj

Fiserv 5,0 %

Stantec 4,6 %

Hologic 4,4 %

WSP Global 4,2 %

Recordati 4,1 %

.H sz\pan Exchange Group 4,0 %
— Qiagen 3,9%
o O Schneider Electric 3,8%
! | Eurofins Scientific 3,7%
Zebra Technologies 3,6 %

H Salesforce 3,5%
h Autodesk 3,5%
O Fairfax India 3,4%
Pure Storage 3,2%

Q Spirax-Sarco 3,2%
Aalberts 3,2%

m Novo Nordisk 3,0%
Y— Moncler 2,9 %
w B3 2,9 %
Q Centene 2,8 %
Nexon 2,8 %

c Veeva Systems 2,8 %
y— Markel Group 2,7%
Nvent Electric 2,5%

w Baycurrent Consulting 2,5%
Core & Main 2,5%

w Misumi Group 2,4 %
§ Shimano 2,4 %

% ?j Sholas Technologies 1,8 %
g Certara 1,7%

Q E Dynatrace 0,5 %
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Bolag i olika storlekar

Borsvarde, miljarder USD, per 12 dec 2023

Stora bolag
25%
270 25% av fondens investerade Kapital dr investerat i
bolag med marknadsviirde >$20 miljarder

Movo Nordisk, Salesforce, Schneider Electric, Fiserv, Autodesk,
Centene, Veeva Systems

Medelstora bolag
47% 47% av fondens investerade kapital ir investerat
i bolag med marknadsviirde $10-$20 miljarder

Markel, WSP Global, B3, Hologic, Moncler, Dynatrace,
Nexon, Zebra Technologies, Shimano, Eurofins Scientific,
Recordati, Pure Storage, Japan Exchange Group, Qiagen

Mindre bolag

2904 29% av fondens investerade Kapital dr investerat i
bolag med marknadsviirde <$10 miljarder

Spirax-Sarco Engineering, nVent Electric,
Stantec, Core & Main, BayCurrent Consulting,
Misumi Group, Aalberts, Shoals Technologies,
Certara, Fairfax India

Globala malen
36% 37%

BSOS G [heeen

Miljorelaterade mal Socialt relaterade mal
36% ay intiikierna fir Kopplade till FNs 37% av intéikterna fir kopplade till FNs
miljiimiissiga hallbarhetsmél sociala hilllbarhetsmal

73 procent av bolagen i D&G Global har intékter
som till betydande del kan kopplas till ett eller
flera av FN:s hdllbarhetsmal.

Portfolj
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@ Resilient World Om D&G

Team Global

090

Vart globala team bestdr av
portféljférvaltare och analytiker med bred
erfarenhet frén olika geografier och
branscher. Fran vinster uppifran: Lars
Johansson, Linn Hansson, Jessica Frank,
Anna Eriksson, Eric Stussare, Henrik Sandell.
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@ Resilient World Om D&G

Hallbarhetsexperter

090

ay

Fran vénster uppifrdn: Anna
Eriksson, Hdllbarhetsanalytiker,
Henrik Didner, Agaransvarig,

Asa Eklund, Héllbarhetsansvarig.
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