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Riskinformation

Investeringar i fondandelar ar forenade
med risk och en historisk avkastning ar
ingen garanti for framtida avkastning.
Vardet pa fondandelarna kan bade 6ka och
minska i varde och det ar inte sakert att du
far tillbaka hela det insatta kapitalet. Ingen
hansyn ar tagen till inflation. Notera att
Norron AB enbart ar portféljforvaltare av
fonderna och inte erbjuder investerings-
radgivning. Informationen utgor inte
investeringsrekommendationer till
investerare och ska inte ses som ett
erbjudande eller uppmaning att kopa eller
sdlja fondandelar. Du bor alltid diskutera en
eventuell investering med en professionell
investeringsradgivare innan du genomfor
en affar.

Produktblad, KIID och prospekt finns
tillgangliga pa www.norron.com
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Norron | korthet

A

ASSET MANAGEMENT

Norron Asset Management ar en nordisk kapitalforvaltare med kontor i Stockholm
och Oslo. Bolaget grundades 2010 och férvaltar idag fem fonder med fokus pa de
nordiska kapitalmarknaderna. Fondutbudet omfattar bade absolutavkastande
strategier och traditionella fonder, daribland aktivt forvaltade aktie- och rantefonder.

Norron har sedan verksamhetens start agts
av det norska borsnoterade industri- och
investmentbolaget Aker ASA, tillsammans
med grundarna och delar av personalen.
Sedan mars 2024 ingar Norron i Akers nya
satsning inom kapitalférvaltning, Industry
Capital Partners (ICP), dar Norron
tilsammans med ICP Asset Management
ansvarar for noterade tillgangar inom
gruppen. Aker ASA &ger idag majoriteten
av aktierna i Norron, medan resterande &gs
av medarbetare i Norron och ICP Asset
Management.

Norron har distribution framst via
marknadsledande nordiska pensions- och
sparplattformar. Forvaltningen har ett tydligt
nordiskt fokus och kdnnetecknas av
flexibilitet, 6ppenhet, transparens och
ansvarstagande. Bolagets samlade
kompetens och sunda férhallningssatt till
forvaltning, vilket bland annat inkluderar en
stringent syn pa risktagande och en
noggrann aktieurvalsprocess, har
genererat en historiskt konkurrenskraftig
avkastning.

Vara fonder
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agenda 2030
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globala malen. Norron
: Norron
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Malsattningen ar att leverera langsiktig och
konkurrenskraftig avkastning genom
ansvarsfulla investeringar. Norrons
forvaltare arbetar utifran en strategi och
investeringsfilosofi med fyra hérnstenar.
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" SCIENGCE
BASED
/ TARGETS

Under 2024 har Norron
gjort betydande
framsteg mot sina SBTi-
validerade mal, dar
andelen portféljbolag i
aktieportféljen nu
overstiger malnivan for
2026 om 50%.

Hojdpunkter under aret

K

Norron har under aret
drivit en tydlig
rostningsstrategi pa
arsstammor, med fokus
pa kompensations-
ramverk dar vi endast
réstat ja till policys som
integrerar ESG-
relaterade KPl:er.

Vid arsskiftet starkte

Norron sitt saljteam

genom att valkomna
Jonas Karell.

Team

Norrons investeringsteam har tillsammans en bred och lang erfarenhet fran de nordiska
kapitalmarknaderna och kompetens inom alla likvida tillgangsslag. Forvaltningen ar
organiserad i en teambaserad struktur, dar varje forvaltare samtidigt har fullt ansvar for sitt
eget mandat. Genom att ha standig tillgang till den kompetens och det informationsfléde som
finns hos nara kollegor skapas forstaelse for vad som paverkar marknaderna aven utanfor
respektive forvaltares explicita mandat. ESG-teamet ar en integrerad del av forvaltningen och
arbetar med hallbarhetsfragor i samtliga fonder.

Investeringsteam
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Jonas Karell

Cecilie Crnoja Henriette Edstrem Mads Elvenes Sebastian Uddén
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EU:s hallbar

Det senaste aret har EU:s hallbarhetsagenda praglats av en balansgang mellan
konkurrenskraft och klimatmal. Regelforenklingar, nya ekonomiska incitament och
skarpta krav pa utvalda sektorer formar nu utvecklingen. Nedan lyfter vi fyra centrala
ESG-relaterade utvecklingar som paverkar bolag och investerare.

Clean Industrial Deal CBAM

EU:s Omnibus 1 &r ett stort
forenklingspaket som syftar till
att minska bordan i
hallbarhetsrapporteringen,
framfor allt for sma och
medelstora féretag. Omnibusen
innebér att upp till 80 procent av
EU:s foretag kan undantas fran
fullstdndig rapportering under
CSRD. For stora borsnoterade
bolag blir effekten daremot
marginell — de forblir inom
rapporteringskraven. Investerare
kan saledes rakna med nagot
farre datapunkter fran mindre
bolag, men fortsatt detaljerad
information fran storre. For
kapitalmarknaden innebér det
samtidigt en risk for
informationsgap mellan stora
och sma aktorer.

Mer av en strategisk inriktning &n
hard lagstiftning. Fokus ligger pa
ekonomiska incitament, som
skattelattnader, statligt stod och
investeringar i energiomstallning.
Bland annat ska billigare el,
utbyggda elnat och stod till kritiska
ravaror underlatta for industrin att
stélla om.

EPBD

Energy Performance of Buildings
Directive (EPBD) kraver att de minst
energieffektiva 16 procent av
byggnaderna renoveras till 2030 (26
procent till 2033). Dessutom ska
nya byggnader vara nollutslapps-
byggnader fran 2030.
Fastighetsagare behover darfor
rékna med 6kade investeringar i
energieffektivisering, sérskilt i aldre
bestand. For bygg- och
konsultbolag, liksom leverantorer av
energieffektiva Iésningar, skapar
direktivet ocksa nya
affarsmajligheter.

Det sa kallade Carbon Border
Adjustment Mechanism (CBAM)
innebar att import av
utslappsintensiva varor som
cement, stal, aluminium, godsel
och elektricitet belaggs med en
koldioxidtull fran 2026. Samtidigt
fasas de fria utslappsratterna i
EU ETS ut. Europeiska
producenter far darmed ett
battre skydd mot konkurrens
fran lander med lagre
klimatkrav, men exportérer kan
drabbas av hogre kostnader och
risk for "carbon leakage”. Pa sikt
kan CBAM paskynda globalt
harmoniserade koldioxidpriser.

Aven EU:s regelverk for hallbar finansiering, SFDR, ar under revidering. Dialogen ror
bland annat hur klassificeringen av fonder ska utvecklas och om nuvarande artikel 6, 8
och 9 bor ersattas eller kompletteras med ett tydligare system for markning. Har visas
en Oversikt 6ver de nuvarande kategorierna, dar Norrons fonder ar artikel 8 och 9.

Artikel 6

Den lagsta nivan som &ven kallas fér "gra”.

Fér dessa produkter maste det anges hur
hallbarhetsrisker beaktas samt tydligt
anges att produkten inte framjar
hallbarhetsegenskaper eller har hallbara
investeringar som mal. En sadan produkt
behdéver inte redovisa mer information om
hallbarhet.

Artikel 8

Kallas aven "ljusgrén”. Dessa produkter
framjar hallbarhetsegenskaper i
investeringsstrategin genom att endast
investera i bolag som anses uppfylla praxis
fér god bolagsstyrning och genom att t ex
anvanda exkluderingskriterier, bedriva
aktivt paverkansarbete, beakta negativ
paverkan eller géra en viss andel hallbara
investeringar. Det finns inga sarskilda krav
pa exakt hur hallbarhetsegenskaperna ska
framjas utan kan vara en kombination av
flera faktorer, bade sociala och
miljdmassiga. Informationen som ska
lamnas &r snarlik den for en artikel 9-
produkt.

Artikel 9

Den hégsta hallbarhetsklassificeringen,
aven kallad "mérkgrén”. Dessa produkter
har hallbara investeringar som mal. Det
kan t ex vara att produkten investerari
bolag som bidrar till specifika miljomassiga
mal sasom energieffektivitet och férnybar
energi, eller sociala mal sasom finansiell
inkludering. Det kan ocksa vara en
kombination av bade miljéméssiga och
sociala mal. Att produkten har hallbara
investeringar som mal betyder inte att
produkten inte ocksa kan fokusera pa
avkastning. Daremot maste alla bolag som
produkten investerarianses vara hallbara.

Norron har tva artikel 9-fonder



PETER WERLEUS | PORTFOLJFORVALTARE

Hallbarhet pa
kreditmarknaden

Peter Werleus

Lar kanna Peter Werleus som har arbetat inom kreditmarknaden i 6ver tva decennier
och idag forvaltar Norron Premium — en nordisk high yield (HY) obligationsfond med
hallbarhetsfokus. Har berattar han om fondens strategi, méjligheterna att paverka
bolag genom obligationsfinansiering och hur han ser pa hallbarhetsintegrering i

investeringsprocessen.

Peter — beratta lite om Norron Premium
och din branscherfarenhet?

Norron Premium ar en HY-produkt med
fokus pa nordiska bolag. Det ar en
spannande marknad med manga mindre
tillvaxtbolag, dar vi bade kan bidra till
finansiering och paverka hallbarhets-
utvecklingen. Jag sjalv ar en 58-arig man
som har arbetat inom HY-segmentet sedan
2009 och varit i finansmarknaden sedan
1999. Jag borjade pa Norron 2012 och har
varit ansvarig for Norron Premium sedan
fondens start.

Hur skiljer sig arbetet med en HY-
obligationsfond fran aktieforvaltning?

Det handlar till stor del om bolag som i
aktievarlden skulle kallas micro caps — ofta
med en EBITDA pa 100-500 miljoner
kronor. De ar darfor ofta mindre
organiserade &n stora borsbolag och har
inte alltid lika utvecklade processer for
exempelvis styrning och hallbarhet.
Samtidigt &r det just dar vi kan géra
skillnad. Manga av bolagen ar medvetna
om hallbarhetsfragor, men de har inte alltid
kommit lika langt i sitt arbete och omfattas
annu inte av samma tvingande regelverk.
Att vara med tidigt i deras resa gor att vi
kan bidra till att bygga béattre rutiner och
langsiktiga strategier, vilket i langden
starker bade bolagen och var investering.
Det ar nagot som enligt mig gor
obligationsforvaltning extra spannande.

Fonden &r klassificerad som artikel 8
och har en minsta andel pa 40%
hallbara investeringar — hur paverkar
det ditt arbete i praktiken?

Det gor att vi hela tiden behdver vara
noggranna i vart urval och sékerstalla att
bolagen bade kan och vill leva upp till de
kriterier vi staller. Kraven innebar
visserligen ett mer begréansat
investeringsunivers, eftersom fonden ocksa
traffas av exkluderingskriterier, men de
bidrar samtidigt till att minska risker — till
exempel inom fossila sektorer eller andra
branscher som riskerar att fastna med sa
kallade stranded assets.

Dessutom maste alla bolag leva upp till
kraven om god bolagsstyrning, vilket
fungerar som en kvalitetsstampel och
minskar risken for incidenter som kan
paverka obligationsvardet. Jag tycker
ocksa att det bidrar till en mer disciplinerad
och langsiktig forvaltning.

Hur ser mdjligheten att paverka bolag
ut, trots att man inte har t ex rostratt pa
samma satt som en aktieagare?

Som obligationsinvesterare har vi faktiskt
en stark position, inte minst i mindre bolag
som ofta soker kapital pa kreditmarknaden
for forsta gangen. Eftersom vi staller
hallbarhetsfragor och bolagen maste
besvara ett ESG-questionnaire som en del
av emissionsunderlaget, forstar de att
dessa ar faktorer som vags in i
investeringsbesluten. Det leder ofta till att
bolagen tar fragorna pa storre allvar. Ett
annat satt att paverka ar neka ett bolag
finansiering, vilket skickar en tydlig signal.
Vi har flera ganger valt bort bolag av
hallbarhetsskal, aven om de inte bryter mot
exkluderingskriterierna eller praxis fér god
bolagsstyrning. Sddana 6vervagningar har



bland annat rért bolag som sysslar med
privatlan, dar risken framst ar politisk och vi
inte anser att utlaningen bidrar till lAngsiktig
hallbar utveckling. Den typen av beslut
visar att vi tar vart ansvar pa allvar och inte
bara foljer regelverket.

Kan du ge nagot exempel paen
investering som tydligt bidragit till
fondens hallbarhetsmal och som du ar
sarskilt stolt 6ver?

Ett exempel ar vart arbete med Open Infra
och Bulk, dar vi varit med och stottat
utvecklingen av deras hallbarhetsarbete. |
vissa fall kan bolag initialt uppleva
hallbarhetsrapporteringen som en bérda,
men har kan vi ocksa bidra med att skapa
en forstaelse av vardet med transparens
och robusta processer. Det ar roligt att se
nar bolag forstar att det inte bara ar vi som
investerare som efterfragar detta, utan
ocksa banker och stérre kunder i
vardekedjan — aktérer med egna
hallbarhetsmal och som traffas av
stringenta lagkrav. Genom att ta hallbarhet
pa allvar kan bolagen stérka sin
konkurrenskraft, och det ar valdigt roligt att
vara en del av den resan. For oss visar det
pa vilken konkret skillnad vi kan gora
genom att lyfta fragorna, félja upp och bidra
med var erfarenhet.

Hur har utvecklingen sett ut de senaste
aren?

Den storsta skillnaden ar att
medvetenheten har 6kat markant. Fler
bolag ser hallbarhet som en naturlig del av
affaren, och rapporteringen har successivt
forbattrats. Vissa bolag har till och med
gjort det till sin karnverksamhet och ser
hallbarhet som ett tydligt affarscase.

Vilka ar de storsta utmaningarna med
att integrera hallbarhet i en HY-fond?

En utmaning ar definitivt att manga av
bolagen vi investerar i &r relativt sma och
kanske inte tidigare har varit pa
kapitalmarknaden. Det innebar att de ofta
saknar etablerade rutiner for exempelvis
rapportering, styrningsstrukturer och
uppféljning av hallbarhetsfragor. Som
investerare behdver vi darfér lagga mycket
tid pa att forsta deras verksamhet pa djupet
och pa att bedéma hur langt de kommit i
sitt hallbarhetsarbete. Samtidigt marker vi
som sagt att trycket fran banker och andra
finansiarer okar, vilket gor att fler bolag
borjar arbeta med fragorna pa allvar. Det &r
positivt, men det kraver fortfarande mycket

dialog och ett ndra samarbete for att
sakerstalla att vara krav uppfylls och for att
fa till verklig forandring.

...och vad ar mest givande?

Det mest givande &r helt klart n&r man ser
ett bolag som verkligen tar till sig av
hallbarhetsfragorna och samtidigt utvecklas
val. Det kan handla om bolag som lyckas
kombinera en tydlig hallbarhetsprofil med
stark tillvéxt och finansiella resultat, vilket
skapar en dubbel nytta for bade investerare
och samhallet i stort. Som forvaltare ar det
inspirerande att fa folja den utvecklingen i
praktiken: fran de forsta diskussionerna i
samband med en obligationsemission, dar
hallbarhetsfragorna kanske bara ar pa
agendan i mindre utstrackning, till att
bolaget successivt bygger upp strukturer,
satter tydliga mal och borjar rapportera pa
ett mer transparent och ambitiost satt. Att
se ett bolag mogna i sitt hallbarhetsarbete
och samtidigt lyckas val finansiellt ger en
pataglig kansla av att hallbarhet och
avkastning kan ga hand i hand.

Jag tycker ocksa att det ar sarskilt
intressant med bolag som har en tydlig
social dimension i sin verksamhet, och inte
enbart fokuserar pa det grona. Det kan till
exempel handla om bolag som arbetar for
att forbattra bostadsforhallanden eller
skapa andra samhalleliga varden pa
platser dar de ar verksamma. Den typen av
insatser visar pa bredden i
hallbarhetsarbetet och bidrar till langsiktig
stabilitet — inte bara for bolaget sjalvt utan
ocksa for samhallet i stort.



NORRONS VARDESKAPANDE

Hur vi jobbar hallbart och skapar
varde fOr vara intressenter

Genom ansvarsfulla investeringar har vi mojlighet att paverka verksamheter i hela
Norden att fatta hallbara beslut. Vara investeringar ska ge en konkurrenskraftig
avkastning och samtidigt bidra till att uppfylla Agenda 2030 och de Globala malen for

hallbar utveckling.

Hallbarhet ar en integrerad del av Norrons
investeringsprocess. Samtliga fonder ar
klassificerade enligt SFDR som antingen
artikel 8 (framjar hallbarhetsegenskaper)
eller artikel 9 (har hallbara investeringar
som mal). Mer konkret innebar det att vi for
alla fonder tillampar exkluderingskriterier,
staller krav pa att investeringsbolag foljer
praxis for god bolagsstyrning och beaktar
hallbarhetsrisker i investeringsbeslut.
Dessutom har varje fond ett faststallt
minimikrav pa andel hallbara investeringar.
For artikel 9-fonderna galler att alla
investeringar ska vara hallbara, med
undantag for vissa instrument som
anvands i likviditetssyfte. En viktig del i
hallbarhetsarbetet ar vart aktiva
agarengagemang och paverkansarbete.
Genom dialog kan vi uppmuntra bolag vi
investerar i att fatta mer hallbara beslut och
félja upp eventuella incidenter.

Norron har ocksa definierat tre
overgripande hallbarhetsmal for sina
investeringar till 2040. Dessa omfattar hela
ESG-ansvaret och syftar till att bidra till
Agenda 2030 och de Globala malen for
hallbar utveckling.

Vara hallbarhetsengagemang

WE SUPPORT

Principles for
Responsible
Investment

=PRI

Bolag vi investerar i ska:

1. Arbeta aktivt for att minska sina utslapp

2. Signera UN Global Compact

3. Inkludera hallbarhetsrisker i sin
rapportering

Sedan oktober 2022 har Norron haft
klimatmal validerade av Science Based
Targets initiative (SBTi). Det innebar att
100% av de bolag vi ar investerade i till
2040 ska ha antagit klimatmal i linje med
Parisavtalets mal om att begransa den
globala uppvarmningen till 1,5 °C. Som
delmal galler att 50% av vara investeringar
ska vara i bolag med SBTi-validerade
klimatmal redan 2026.

Norron ar signatar till bade UN PRI och UN
Global Compact. Genom dessa initiativ
forbinder vi oss att bedriva verksamheten
enligt internationella principer och arligen
rapportera resultaten av vart arbete. Norron
ar aven medlem i Swesif (Hallbarhets-
profilen) — ett natverk for aktérer som
arbetar for och med hallbara investeringar i
Sverige.

SCIENGE
BASED
TARGETS

DRIVING AMBITIOUS CORPORATE CLIMATE ACTION

‘ HALLBARHETSPROFILEN



UNPRI = Principer for
ansvarsfulla investeringar

=PRI

1. Beakta milj6-, sociala- och
agarstyrningsaspekter i
investeringsanalyser och
beslutsprocesser.

Principles for
Responsible
Investment

2. Vara aktiva agare och inkludera ESG-
faktorer i agarpolicy och processer.

3. Efterstrava att vara portfoljbolag ger
Oppen och tillracklig rapportering om
ESG-fragor.

4. Verka for att PRI accepteras och
implementeras av andra investerare
och aktorer i investeringsbranschen.

5. Samarbeta med andra aktorer for att
implementeringen av PRI
effektiviseras.

6. P& arsbasis rapportera och redovisa
hur arbetet med dessa ansvarsfragor
implementeras.

FN Global Compact —
Principer for foretag

Stodja och respektera internationella
manskliga rattigheter inom sfaren for
foretagens inflytande.

Forsakra att deras egna foretag inte ar
inblandade i krdnkningar av manskliga
rattigheter.

Uppratthalla foreningsfrinet och
erkannana ratten till kollektiva
forhandlingar.

Eliminera alla former av tvangsarbete.

Avskaffa barnarbete.

Avskaffa diskriminering vad géller
rekrytering och arbetsutévning.

Stodja forsiktighetsprincipen vad galler
miljorisker.

Ta initiativ for att starka ett storre
miljdmedvetande.

Uppmuntra utvecklandet av miljovanlig
teknik.

10. Motarbeta alla former av korruption,
inklusive utpressning och mutor.




Norrons hallbarhetsmal

SBTi-validerade mal

Alla bolag Norron
investerar i ska arbeta
aktivt for att minska sin

klimatpaverkan

90% 2026

UN Global Compact

Alla bolag Norron
investerar i ska signera
FN:s Global Compact
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Hallbarhetsrisker

Alla bolag Norron
investerar i ska
inkludera
hallbarhetsriskeri sin
riskanalys

100% 2040
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Norrons hallbarhetsmal syftar till att bidra till Agenda 2030 och de Globala malen for
hallbar utveckling. Dessa ar utformade for att omfatta hela hallbarhetsansvaret och
stracker sig till 2040, med delmal till 2026. De tre malen omfattar hela bolaget och alla

fonder som forvaltas av Norron.

Sedan oktober 2021 har Norron varit
anslutet till Science Based Targets initiative
(SBTi). Véara klimatmal validerades i
oktober 2022, vilket innebar att vi har satt
ett vergripande mal for fondfoérvaltningen:
minst 50% av de bolag vi investerar i ska
ha satt egna SBTi-validerade klimatmal till
2026, och 100% till 2040. Genom att satta
detta mal kan vi paverka fler bolag att
faktiskt minska sina utslapp, snarare an att
enbart valja in bolag med redan laga
utslapp.

Foretag som ansluter sig till SBTi maste
inom tva ar satta vetenskapligt baserade
klimatmal i linje med Parisavtalet. Det
innebar aven att bolagen maste berakna
sina klimatutslapp for den egna
verksamheten (scope 1 och 2) samt for
hela vardekedjan (scope 3), bade
uppstroms (dvs paverkan fran produkter
och tjanster de koper in) och nedstroms
(dvs paverkan fran den salda produkten
eller tjansten). Klimatmalen granskas och
valideras av SBTi och bolagen maste
rapportera sina framsteg arligen, vilket
bidrar till kvalitetssékring av data och
fullstandig rapportering av utslapp. Se
status for Norrons egna SBTi-validerade
klimatmal pa sida 12.

Vi vill aven att de bolag vi investerar i
signerar UN Global Compact och arbetar i
enlighet med dess tio principer. Detta ser vi
som en bra grund i ett strukturerat
hallbarhetsarbete och som en tydlig signal
att verksamheten respekterar och
integrerar grundlaggande fragor om miljo,
manskliga rattigheter, arbetsvillkor och
antikorruption i sin styrning.

Det tredje malet ar att bolagen aktivt ska
inkludera hallbarhetsrisker i sin bolags-
styrning och redovisa dessa i ars- eller
hallbarhetsredovisningen. Detta mal ligger i
linje med de lagkrav som de flesta av vara
portféljbolag omfattas av och innebar att
bolagen ska identifiera och beskriva sina
vasentliga hallbarhetsrisker pa ett
transparent satt.

Syftet med malen ar inte att vi ska utesluta
bolag som inte uppfyller vara mal idag.
Istallet ser vi en stor mojlighet i att paverka
bolag genom att féra en aktiv dialog

och véagleda dem till att fatta hallbara
beslut. Malen foljs upp manadsvis bade for
Norron pa bolagsniva och for respektive
fond. En uppfoljning gors aven pa arlig
basis och presenteras i denna
hallbarhetsrapport.



Status 2024

Under 2024 bidrog samtliga fonder till att Norron tog ytterligare steg mot de tre
hallbarhetsmalen. Det ar uppmuntrande att vi redan nu ror oss i ratt riktning mot
malen for 2026, samtidigt som den aktiva dialogen med portfdljbolagen fortsatt ar en
central del av vart arbete. Allt fler bolag ansluter sig till Science Based Targets
initiative, vilket visar pa en stark vilja att stalla om, &ven om flera fortfarande vantar
pa att fa sina mal validerade. Vi ser darfor med tillforsikt pa de kommande aren, da
andelen investeringar i bolag med vetenskapligt forankrade klimatmal forvantas oka i
linje med vart delmal om 50% till 2026.

13 CLIMATE 17 PARTNERSHIPS DEGENT WORK AND 10 REDUGED 1 PEACE. JUSTIGE DEGENT WORK AND 1 PEACE, JUSTIGE
ACTION FOR THEGDALS ECONDMIC GROWTH INEQUALITIES AND STRONG ECONDMIC GROWTH AND STRONG

- INSTITUTIONS INSTITUTIONS
. .
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SBTi-rapportering 2024

| oktober 2022 fick Norron sina
klimatmal validerade av Science
Based Targets initiative (SBTi).
Dessa faststaller att Norron ska
bibehalla nollutslapp i scope 1
samt sakerstalla att 100%
respektive 87% av var
elektricitet och varme (scope 2)
kommer fran fornybara kallor
senast 2026. For vara
investeringar inom scope 3 har
vi atagit oss att till 2026 uppna
att minst 52% av aktie- och 50%
av ranteportfoljen bestar av
bolag med SBTi-validerade
klimatmal. Vara langsiktiga mal
stracker sig till 2040 och
foreskriver att 100% av
investeringar da ska varai
bolag med vetenskapligt
forankrade klimatmal.

2024

Scope 1 0

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%
2021

2023

0

SCIENCE
BASED
TARGETS

DRIVING AMBITIOUS CORPORATE CLIMATE ACTION

2022

— ALtiET

2022

0

2023

2024

e Obligationer

2021

0

Scope 2 Norron kopte
100% fornybar el.
Andelen férnybar
fiarrvarme
uppgick till 83%.

Norron kdpte
100% fornybar el.
Andelen fornybar

flarrvarme
uppgick till 85%.

Norron kdpte
100% fornybar el.
Andelen fornybar

flarrvarme
uppgick till 82%.

Norron kopte
100% fornybar el.
Andelen férnybar

fiarrvarme
uppgick till 86%.

Scope 3

(aktier) 62%

46%

45%

35%

Scope 3
(obligationer)

39%

32%

25%

14%




NORRONS HALLBARHETSSTRATEGI

Hallbarhet i investeringsprocessen

Analys
/ Engagemang \
. ESG-risker ) Regelbunden
) L «  Praxis for god bolagsstyrning Rapportering screening
Exkluderingskriterier A oy
. £SG watchiist . Minimiskyddsatgarder
. Inte orsaka betydande skada A
. Bidrag till Norrons uppdél{é’nng
hallbarhetsteman ﬁ W‘k
Investerbart univers i@ bél
S B Investering

s

Norrons investeringsprocess bygger pa en kombination av exkludering, grundlig
analys och aktivt agarskap. Processen inleds med att det investerbara universet
definieras genom faststallda exkluderingskriterier och en ESG-watchlist. Darefter
foljer en analys av ESG-risker och en beddmning av om ett bolag uppfyller praxis for
god bolagsstyrning. For investeringar som klassificeras som hallbara sékerstalls
dessutom att de uppfyller kriterierna for sociala minimiskyddsatgarder samt att minst
25 procent av omsattningen bidrar till ett av de globala malen och till Norrons egna
hallbarhetsteman. Nar en investering val har gjorts foljs den upp genom ett
strukturerat arbete, inklusive aktivt engagemang, regelbunden screening,
rapportering och en arlig analysuppdatering. Pa sa satt sakerstalls att samtliga
investeringar ar i linje med vara langsiktiga hallbarhetsmal.
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En djupdykning | hur vi integrerar
hallbarhet

Norrons fonder ar klassificerade som
antingen artikel 8 eller artikel 9 enligt SFDR.
Alla fonder foljer var grundlaggande
hallbarhetsstrategi: att bidra till uppfyllandet
av Agenda 2030 och de 17 Globala malen for
hallbar utveckling. Samtliga fonder beaktar
dessutom huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer (PAl).
For vara artikel 8-fonder gors detta genom
bindande kriterier vilka innebar att ett
innehavsbolag maste vara inkluderat i det
investerbara universet, dvs ej vara
exkluderat, och fdlja praxis for god bolags-
styrning. Dessa fonder har ocksa en
faststalld minsta andel hallbara investeringar
(se bild nedan*). Artikel 9-fonderna har
hallbara investeringar som mal och far enbart
investera i sddana. For alla fonder galler
dessutom att vi bedriver ett aktivt
paverkansarbete gentemot de bolag vi ager.

Den huvudsakliga skillnaden mellan Norrons
fonder ur ett hallbarhetsperspektiv ar den
minsta andelen hallbara investeringar som
respektive fond maste gora. | Ovrigt tillampas
samma hallbarhetsprocess for alla fonder.
Investeringsprocessen ar uppdelad i tre delar
dar den forsta avser att faststalla det
investerbara universet. Har tillampar
fonderna gemensamma exkluderingskriterier,
vilket betyder att vi utesluter branscher och
sektorer som vi anser till sin natur medfor
omotiverat hdga hallbarhetsrisker eller
riskerar att motverka uppfyllandet av Agenda
2030 och de Globala malen. Norron tillampar
aven en ESG watchlist som styr hur
investeringar far goras i bolag som
inkluderas pa listan. Aven ESG watchlist
appliceras gemensamt for alla fonder.

Nasta del av processen &r investerings-
analysen, dvs vilka bolag som vi valjer in i
fonderna. Har utvarderas hallbarhetsrisker,
bolagsstyrning och huruvida en investering
kan klassificeras som hallbar, dvs uppfyller
faststallda kriterier for en hallbar investering.
For att en investering ska anses hallbar
kravs, utover att folja praxis for god
bolagsstyrning, att den:

(i) genom tillhandahallandet av sina
produkter eller tjanster bidrar till ett av
fondens hallbarhetsteman och saledes
minst ett av de Globala malen,

(i) inte orsakar betydande skada pa nagot
miljomassigt eller socialt hallbart
investeringsmal, och

(ii) uppfyller sociala miniskyddsatgéarder.

For att en investering ska anses bidra till ett
hallbarhetstema kravs att minst 25 procent
av omsattningen harrér fran en aktivitet som
vi bedémer bidrar till ett Globalt mal under
det temat. Alla fonder anvander samma
definierade teman, vilka utgar ifran Agenda
2030 och de 17 Globala malen.

Under innehavsperioden arbetar vi aktivt
med bolagsengagemang och paverkan,
framst genom dialog med bolagen men aven
genom att utbva var rostratt pa
bolagsstammor. Har ingar ocksa I6pande
bolagsovervakning, screening, analys och
rapportering. Hallbarhetsrapporter samt
redogorelser for huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer (PAI) for
Norron och de enskilda fonderna finns
tillgangliga pa var hemsida.

Norron Norron
) Norron Norron Norron )
Sustainable ) Sustainable
Premium Target Select .
Preserve Equity

Multistrategi

Réantor

Long/short Aktier

*Procentandelen for respektive fond visar den minsta andel hallbara investeringar som fonden vid var tid maste inneha. For vara artikel 9-fonder

utgor den del som inte &r hallbar investeringar som gors i likviditetssyfte.



NORRONS HALLBARHETSSTRATEGI

Positivt bidrag till de Globala malen
och Norrons hallbarhetsteman

| bolagsanalysen for hallbara investeringar
beddmer vi om ett bolag bidrar positivt till nagot
av fondens definierade hallbarhetsmal. For att
klassificeras som ett positivt bidrag kravs att
minst 25 procent av bolagets omsattning harrér
fran aktiviteter som vi bedomer framjar ett av
de Globala malen och ett av Norrons hallbara

investeringsteman. Samtliga fonder utgar fran ggsxggag&
samma definierade teman, vilka baseras pa © £ ALS @,

Agenda 2030 och de 17 Globala malen.

| var rapportering redovisar vi hur stor andel av
fondens totala vikt som ar investerad i hallbara
bolag samt allokeringen mot respektive
hallbarhetstema och Globalt mal (se

fordelningen for respektive fond pa sida 24-28).

Hélsosamma &
valmaende samhallen
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Hed
Verksamheten ska erbjuda
produkter eller tjanster
som bidrar till ett
valfungerande samhalle
eller forbattringar i
manniskors moderna
vardag. Verksamhetenkan
aven erbjuda livsmedel,
tianster och produkter
inom halsa, lakemedel!

eller medicinska
hjalpmedel.

Hallbar finansiering

Verksamheten ska
tillhandahalla hallbara
tianster inom bank och
finansiering.
Verksamheten kan aven
erbjuda férsakringar.
Investeringen kan aven
bidra till hallbara
betalningslésningar och
kredittjanster.

Hallbara stader &

infrastruktur
[ B
& |ds| @
Verksamheten ska

tillhandahalla infrastruktur
och fastigheter for det
hallbara samhallet.
Investeringen kan aven
framja tjanster och
produkter for hallbar
renovering, underhall och
utveckling av fastigheter
och infrastruktur.
Investeringen kan aven
framja mobilitet.

Innovativa & hallbara
Iésningar

Verksamheten ska erbjuda
innovativa tjanster och
produkter som bidrar till ett
hallbart samhalle.
Investeringen kan aven
syfta till att stotta andra
verksamheter i
hallbarhetsomstallningen.
Verksamheten kan aven
framja produkter och
tjanster som bidrar till
resurseffektivitet och
anvandning av hallbara

material.

Klimat & milj6
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Investeringen ska genom
sina produkter eller
tianster bidra till minskad
paverkan pa klimatet,
miljon och haven, samtett
hallbart jord- och
skogsbruk. Investeringen
kan aven erbjuda
produkter och tjanster som
majliggér for andra att
minska sin klimat-och
miljopaverkan.

o
Hallbarhetscase
Nedan foljer ndgra exempel pa hallbara bolag och deras bidrag till Norrons hallbarhetsteman.

=3 Kiimat & miljo

Hédlsosamma & E
vialmaende samhillen

dynavox
group

Kommunikation och larande
ar avgorande for manniskors
delaktighet och mojligheter i
samhallet. Dynavox erbjuder
kommunikationshjalpmedel
till personer med
funktionsvariationer samt
specialundervisnings-
produkter som stérker bade
individers sjalvstandighet
och inkludering. Genom att
forbattra tilgangen till
hjalpmedel och pedagogiska
Iésningar bidrar bolaget till
SDG10 och ett mer jamlikt
samhalle dar fler kan ta del
av utbildning, arbetsliv och
sociala relationer.

Hallbar finansiering

& Enity

Enity Bank aren
specialiserad bolénebank
som verkar for att oka den
finansiella inkluderingen och
mdjliggora ekonomiskt
egenmakt for fler manniskor,
Genom att rikta sitt
erbjudande till grupper som
ofta star utanfor det
traditionella banksystemet
skapar banken
forutsattningar for tryggare
boendeekonomi och storre
ekonomisk delaktighet. Pa
sa sétt bidrar Enity Bank til
SDGB (delmal 8.10: Tillgang
til bank- och férsékrings-
tjanster for alla).

Ed  naubara stider a

infrastruktur

I rockwooL

Rackwool &r en global ledare
inom stenulisisolering och
foradlar vulkanisk sten till
halbara ldsningar som gor
byggnader mer
energieffektiva och
koldioxidsnala. Genom att
bidra till minskad
energianvandning och lagre
utslapp i byggnadssektorn
spelar bolaget en viktig roll i
den gréna omstaliningen. Pa
sa satt bidrar bolaget il
temat Hallbara stader &
infrastruktur samt SDG7:
Hallbar energi for alla.

Innovativa & hallbara .
lésningar

@ Epiroc

Epiroc ar en ledande

leverantdr av utrustning och
maskiner for gruv- och
infrastrukturindustrin. Genom
innovation inom
elektrifierade fordon,
automatisering och
digitalisering skapar bolaget
forutsattningar for en mer
resurseffektivoch séker
gruvdrift. Samtidigt méjliggor
Epiroc utvinningen av
metaller och mineraler som
ar avgorande for
energiomstaliningen. Pasa
satt bidrar bolaget till temat
Innovativa & hallbara
losningar samt SDG9.

Munters levererar
energieffektiva losningar for
luftbehandling och
klimatkontroll, framst till
livsmedels-, lakemedels- och
datacentersektorn. Genom
sina produkter bidrar bolaget
till att kunderna kan minska
sin energianvandning, sitt
koldioxidavtryck och sin
miljopaverkan. Pa sa satt
spelar Munters en viktig roll i
dvergangen till en mer
resurseffektivekonomi och
bidrar darfor til temat Klimat
& miljp samt SDGT.



Integrering av hallbarhetsrisker

En hallbarhetsrisk avser en miljomassig, social eller styrningsrelaterad handelse
eller omstandighet som, om den intraffar, kan ha en faktisk eller potentiellt betydande
negativ inverkan painvesteringens varde. Hallbarhetsrisker utgor saledes en
finansiell risk som kan paverka vardet av investeringar over tid. De hallbarhetsrisker
som Norron beaktar omfattar bland annat agar- och ledningsstruktur, bolagsstyrning,
klimat och miljopaverkan, personalfragor, respekt for manskliga rattigheter samt

arbete mot korruption och mutor.

Riskbeddmning

Beddmningen av hallbarhetsrisker ar en
integrerad del av var analys och
riskdvervakning av bade potentiella och
befintliga investeringar. Har analyserar vi
inte enbart vilka risker ett bolag ar
exponerat mot, utan aven bolagets
formaga att hantera dessa pa kort och lang
sikt. Eftersom hallbarhetsrisker kan
forandras over tid utvarderas de |opande
under hela investeringsperioden, bade pa
portfolj- och bolagsniva.

Investeringsunivers

Norrons investeringsunivers definieras
utifran faktorer sasom geografiskt omrade,
finansiellt instrument, sektor och eventuella
ytterligare begransningar i

respektive fonds mandat. Darutover
avgransas universet genom exkludering av
sektorer dar vi bedomer att
hallbarhetsriskerna ar omotiverat hoga.

Analys och investeringsbeslut

Innan en investering gérs genomgar varje
bolag en noggrann due diligence. Denna
bestar av bade fundamental och kvantitativ
analys samt en bedémning av det
finansiella instrumentets egenskaper och
dess potential att generera langsiktig
avkastning. Analysen inkluderar &ven en
granskning av vilka hallbarhetsrisker
bolaget eller det finansiella instrumentet ar
forknippat med, dar faktorer sdsom sektor,
region, distributionskedjor, agarstruktur och
bolagsstyrning vags in. Om Norron
beddmer att bolagets finansiella utsikter
inte ar tillrackliga eller att
hallbarhetsriskerna ar fér hoga, och det
dessutom saknas en robust plan for hur
riskerna skall hanteras, ar en investering i
bolaget inte aktuell. Som underlag for
analysen anvander Norron bade internt
upparbetad och extern analys.

Aktivt agarskap

Bolag som Norron investerar i analyseras
inte bara infor investering utan ocksa
I6pande under investeringsperioden, bade

utifran finansiella och hallbarhetsrelaterade
aspekter. Analysen ligger sedan till grund
for huruvida en investering ska behallas
eller avvecklas samt hur vi kan paverka
portféljbolag i dess arbete. Norron har en
tydlig process for hur arbetet med vara
portféljbolag struktureras. Den omfattar
bland annat att insamling av
bolagsinformation och -data,
dokumentation av bolagsinteraktioner,
I6pande screening av fonderna mot
hallbarhetsfaktorer, incidenthantering samt
intern hallbarhetsanalys. All data
registreras och tidsstamplas i Norrons
ESG-databas som ar fullt integrerad i vart
portféljhanteringssystem.

Som &gare arbetar vi tillsammans med
portfoljbolagen utifran en konstruktiv och
langsiktig dialog. Pa detta satt kan vi
paverka, folja upp och stédja deras arbete,
inklusive hanteringen av hallbarhetsrisker,
sa att det motsvarar vara krav och
forvantningar. Vi har ocksa etablerade
rutiner for att hantera situationer dar
incidenter i portfdljbolag leder till forhéjda
hallbarhetsrisker. Las mer om denna pa
sida 20.

Investerbart univers
Analys

Investering

, Engagemang \

Regelbunden
screening

Arlig /

uppdatering

Rapportering



Exkluderingskriterier

Norron exkluderar verksamheter som vi bedomer inte uppfyller vara grundlaggande
hallbarhetskrav och investerar darfor inte i bolag vars affarsmodell till stor del
bygger pa sadana aktiviteter. | vissa fall tillater vi dock att hogst 5 procent av ett
bolags omsattning kan komma fran en exkluderad aktivitet. Detta for att dels
mojliggora for foretag att stélla om sin verksamhet, dels for att kunna investera i
bolag vars huvudsakliga verksamhet syftar till ett annat andamal.

Pornografi
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Norron exkluderar bolag som producerar
pornografiskt material. Det finns &ven bolag
som distribuerar pornografiskt material i sin
verksamhet, t ex hoteliverksamheter genom
pay per view-utbudet eller mediehus dar
pornografi finns med som en del av program-
utbudet. Sadan distribution undantas dock
fran definitionen eftersom det endast
motsvarar en mycket liten del av bolagets
totala omsattning.

Produktion: 0% av omséattningen

Distribution: max 5% av omséatiningen

MNorron exkluderar bolag som producerar och
distribuerar tobak. Med tobak avses snus,
cigaretter (inkl. e-cigaretter), pip- och
tuggtobak samt andra relaterade beroende
framkallande nikotinprodukter. Komponenter
och forpackningar omfattas inte av
definitionen. Tobak distribueras emellertid ofta
i naringsverksamheter med annat andamal
sasom matbutiker. Sadana verksamheter
omfattas inte av definitionen.

Produktion: 0% av omséattningen

Distribution: max 5% av omsattningen

Konventionella vapen

Norron exkluderar verksamheter som
producerar eller distribuerar konventionella
vapen, dvs. produkter som anvands for
krigsforing (gevéar, missiler etc.). Definitionen
inkluderar aven komponenter till sadana
vapen, dar komponenten utformas endast i
syfte att framstalla konventionella vapen. | det
fall det rader tvivel om produktens
huvudsakliga syfte och priméara andamal gor
Norron en bedomning ivarje enskilt fall.

Produktion: max 5% av omsattningen

Distribution: max 5% av omséatiningen

Alkoholproduktion

Med alkoholproduktion avses produktion av
alkoholhaltiga drycker med berusningseffekt.
Saledes omfaftas inte akfiviteter dar alkohol
produceras | andra syften_ Vi har valt att inte
exkludera distribution av alkohol da detta
hade paverkat majligheten att investera i
andra branscher med andra andamal, sasom
hotellsektorn. Detta forutsatter dock aft
alkoholdistributionen inte ar en vasentlig del
av den fotala omsattningen.

Produktion: max 5% av omséattningen

MNorron exkluderar bolag som producerar
och/eller distribuerar cannabis. Komponenter
sasom pappers- eller plastkomponenter och

& forpackningar omfattas inte av definitionen.

Cannabisproduktion och distribution for
medicinskt bruk (receptbelagda lakemedel)
omfattas inte heller av definitionen.

Produktion: 0% av omséattningen

Distribution: 0% av omsattningen

Kontroversiella vapen

Kontroversiella vapen inkluderar
klusterbomber, landminor, biologiska och
kemiska vapen samt karnvapen. Morron
exkluderar bolag som producerar och
distribuerar dessa vapen samt bolag som
producerar vasentliga komponenter som ar
sarskilt utformade endast | syfte att anvandas
for dessa produkter.

Produktion: 0% av omséattningen

Distribution: 0% av omséattningen




Gambling

Korruption

Las mer om hur Norron hanterar incidenter pa sida 20.

Norron exkluderar bolag vars karnverksamhet
ar att bedriva kommersiell spelverksamhet
(gambling). Med kommersiell spelverksamhet
avses spel pa befting, kasinon, spelautomater
eller poker online. Datorspel (gaming)
omfattas inte av definitionen.

Produktion: max 5% av omsattningen

Distribution: max 5% av omséatiningen

Norron exkluderar bolag dar det ar allmant
kant eller dar vi far kannedom om aft det finns
betydande risker for korruption eller
ekonomisk brottslighet. Vad galler incidenter i
portféljbolag dar det blir kant att bolaget har
eft bristande arbete, i forhallande till bolagets
verksamhet och storlek, avseende ait
motverka korruption gor vi en beddmning |
varje enskilt fall hur alivarlig incidenten ar.

Sarskilt om hedgingstrategier

Norron exkluderar bolag som utvinner olja,
gas och kol samt bolag vars huvudsakliga
verksamhet syftar till att underlatta och ge
forutsattningar for utvinning av olja, gas och
kol. | det enskilda fallet kan Norron investera |
bolag som anvander fossila branslen for
energiproduktion, forutsatt att bolaget tydligt
kan uppvisa méal och initiativ for att minska
utslappen 1linje med Parisavtalet.

Utvinning: max 5% av omsattningen

Brott mot internationella normer

Norron exkluderar bolag dar det &r allméant
kant eller dar vi far kannedom om aft
internationella normer inte efterlevs. Vad
galler incidenter i portfaljbolag dar det blir kant
att bolaget brutit mot internationella normer,
sasom exempelvis manskliga rattigheter,
arbetstagares rattigheter, barns rattigheter
eller miljbnormer, gorvi en beddmning 1 varje
enskilt fall hur alivarlig incidenten ar.

Som en del av Norron Target och Norron Selects investeringsstrategier anvander fonderna
hedgingstrategier i syfte att uppna investeringsmal och for att justera risk. | denna del av forvaltningen
beaktar fonderna inte hallbarhetsfaktorer. Vad géller fondens placeringar i 6vrigt maste forvaltaren
alltid beakta exkluderingskriterierna ovan.



Engagemang och pé

Som portfoljférvaltare har Norron i uppdrag att foretrada fonderna i agarfragor
kopplade till de bolag vi investerar i. | detta arbete aligger det Norron att tillvarata
fondandelsagarnas gemensamma intressen. Var agarstrategi bygger pa en konstruktiv
agar- och paverkansmodell dar vi samarbetar med portféljbolagen genom kontinuerlig
dialog. Pa sa vis kan investeringsteamet, tillsammans med ESG-teamet, félja upp och
paverka bolagens arbete for att sékerstalla att det motsvarar Norrons krav och

forvantningar.

Engagemangsaktiviteter

Utgangspunkten for Norrons foérvaltning ar
att investera i bolag som vi bedémer vara
sunda och ha stor utvecklingspotential. | var
aktiva forvaltning ser oss sjalva framst som
en partner som kan forstarka det positiva
som sker i bolagen, men ocksa fungera som
ett bollplank for ledningen. En central del av
investeringsprocessen ar darfor fortroendet
for bolagsledningen, eftersom det &r den
som ytterst ska leverera det arbete som
genererar avkastning till fondandelsagarna.

Dialog ar vart viktigaste verktyg for
paverkan, men vi utévar aven var rostratt pa
bolagsstammor, sarskilt i de fall vi anser att
det ar viktigt med hansyn till
fondandelsagarnas intressen. Vart
paverkansarbete och vara
engagemangsaktiviteter utgar fran Norrons
tre bolagsovergripande hallbarhetsmal.
Genom att uppmana investeringsbolag att
satta klimatmal verifierade av Science
Based Targets initiative, att bli signatarer till
UN Global Compact och att rapportera
vasentliga hallbarhetsrisker i ars- och/eller
hallbarhetsredovisningen framjar saledes
agarstrategin uppfyllandet av Agenda 2030
och de 17 Globala malen. Norron foljer
utvecklingen mot hallbarhetsmalen pa
manatlig basis.

Sedan 2023 har vi aven infort ett arligt
tematiskt hallbarhetsengagemang inom
ramen for var aktiva agarstrategi. Temat for
2023 var att verka for att hallbarhets-
relaterade nyckeltal integreras i ledningens
ersattningsprogram.

Norron har under 2024 fortsatt arbetet med
detta mal genom att p& bolagsstammor
rosta for incitamentsprogram som inkluderar
hallbarhetsrelaterade KPI:er, och rosta emot
program dar sddana saknats.

En annan del av engagemangsstrategin ror
bolagsspecifika fragor. Detta arbete ar ett
resultat av de arliga uppdateringarna av
hallbarhetsanalyser. Har identifieras
bolagsspecifika forbattringsomraden, vilka
lagger grunden for framtida engagemang.

Kontinuerliga engagemang sker ocksa i
andra former, bland annat genom
konferenser, seminarier, moten med
tredjepartsanalytiker och case studies. Det
yttersta ansvaret for paverkansarbetet ligger
hos portfoljférvaltarna, som driver arbetet
tilsammans med ESG-teamet. Alla former
av engagemang dokumenteras i Norrons
interna ESG-databas, som ar fullt integrerad
i vart portféljhanteringssystem.

ESG-relaterade dialoger under 2024

Norron Sustainable Equity 10
Norron Target 9
Norron Select 9
Norron Sustainable
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Norron Premium 28



Hallbarhetsincidenter och ESG
watchlist

I rollen som fondforvaltare ingar det att ta stallning till en rad fragor som ror
portfoljbolagen, inklusive hantering av hallbarhetsrelaterade incidenter och andra
handelser som innebar forhdjda hallbarhetsrisker. Begreppet hallbarhetsincident ar
brett och omfattar exempelvis handelser som gor skada pa miljo och natur, brott mot
manskliga rattigheter, IT-sdkerhetsincidenter eller styrningsrelaterade incidenter av
etisk karaktar, sasom korruption och bedragerier.

Norron har etablerat en tydlig process for hantering av hallbarhetsincidenter, vilken galler for
samtliga fonder. Om en incident intraffar i ett portfoljbolag ska incidentens allvarlighetsgrad
bedtmas. Féljande eskaleringsmetod tillampas:

1. Om incidenten &r av mindre allvarlig karaktar ska den dokumenteras i informationssyfte.

2. Om incidenten ar av mer allvarlig karaktar ska bolaget kontaktas for bevakning och
uppfoljning.

3. Om incidenten ar av mycket allvarlig karaktar ska bolaget sattas upp pa Norrons ESG
watchlist till dess att bolaget kan bekréfta att incidenten har atgardats och att det finns
processer pa plats for att mitigera liknande framtida handelser.

Syftet med ESG watchlist ar att forhindra ytterligare investeringar i bolag som finns pa
listan. Bolag kan placeras pa ESG watchlist bade under perioden da de ar under utredning
av Norron eller om det har kunnat faststallas att en allvarlig incident de facto har intraffat
och att bolaget inte vidtar tillrackliga atgarder i forhallande till incidentens karaktar och
omfattning. | det senare fallet exkluderas foretaget fran investeringsuniverset.

Fonderna screenas manadsvis mot bland annat incidenter och kontroverser som en del av
vart arbete med att hantera ESG-risker. Ofta far vi information om en potentiell incident kort
efter att den uppdagats, varefter Norron utvarderar allvarlighetsgraden for att besluta om
lampliga atgarder. Alla incidenter och relaterade bolagsmoten dokumenteras i Norrons
ESG-databas, som &r fullt integrerad i vart portféljhanteringssystem. Detta gor att vi effektivt
kan folja utvecklingen och sakerstalla att hela organisationen har tillgang till samma
information.

A Information om en hallbarhetsincident

R, noidentn bodims vraov mer | B bebTS R
; 9 allvarlig karaktar och maste et alvariig karakiar oc
noteras i Bloomberg som en g bolaget fors upp pa ESG
b M foljas upp "
olagshandelse watchlist

Norron anser inte att hanteringen Bolaget kontaktas for en Norron anser att incidenten ar av
Inga ytterligare atgarder vidtas ar tillracklig och bolaget fors redogorelse av hur det hanterar mindre allvarlig karaktar eller att
upp/kvarstar pa ESG watchlist incidenten nodvandiga atgarder vidtagits

Noteras i Bloomberg som en
bolagshandelse. Tas bort fran
ESG watchlist om uppsatt.

Behall position, ge bolaget

Avveckla position med omsorg Beslut om hantering av position e




RedogoOrelse for
aktieagarengagemang 2024

Norrons agarstrategi bygger pa en konstruktiv agar- och paverkansmodell dar vi arbetar
tilsammans med portfoljbolagen genom kontinuerlig dialog. Vi ser dialogen som vart
framsta verktyg for att paverka, men kompletterar den med regelbunden rostning pa
bolagsstammor. Vara rostningsbeslut grundas alltid pa egen analys, och vi anvander oss
inte av externa rostningsradgivare eller rekommendationer. Under 2024 réstade vi pa 24
bolagsstammor for fondernas rakning.

| linje med var agarstrategi har paverkansarbetet under 2024 i férsta hand fokuserat pa att
framja Norrons tre hallbarhetsmal, dvs att uppmana alla portféljbolag att satta SBTi-
validerade klimatmal, att bli signatarer till UN Global Compact och att redovisa vasentliga

hallbarhetsrisker i sina ars- och/eller hallbarhetsrapporter. Detta arbete har uteslutande
bedrivits genom dialog med portféljbolagen. Darutbver har vi genomfort riktade
engagemang i specifika bolagsfragor samt hanterat incidenter. Nedan redogors for vara
engagemangsaktiviteter under 2024, inklusive exempel pa incidenthantering, paverkans-

dialoger och tematiska initiativ.

72 ESG-relaterade moten

Norron anser att vi har storst
méjlighet att paverka bolag genom
dialog, dar vi kan vagleda dem att

fatta hallbara beslut. Vara
engagemangsaktiviteter fokuserar
dels pa vara bolagsévergripande
hallbarhetsmal, men kan ocksa
beréra bolagsspecifika fragor och
riskomraden.

Se exempelcase nedan

Incidenthantering n

<>bravida

Under 2024 intraffade en ESG-relaterad
incident i Bravida, dar misstanke om
overfakturering vackte oro for potentiellt
brott mot kriterier for god bolagsstyrning.
Portfoljforvaltaren inledde darfér en dialog
med bolaget, som genomférde en intern
revision och dérefter d&ven en extern
granskning for att identifiera orsaken.
Revisionerna visade att problemetinte var
systematiskt, utan hanférde sig till
agerandet hos ett fatal individer. Bravida
vidtog samtidigt flera atgarder, bland annat
skarpta styr- och kontrolimekanismer, 6kad
utbildning i uppférandekoden, forbattrade
rutiner fér kundklagomal samt regelbundna
uppfdljningar. Portfoljforvaltaren bedémde
att dessa atgérder var tillrickliga och ser
fortsatt bolaget som en hallbar investering.

24 avlagda roster

Norron réstar regelbundet pa
arsstammor och extra
bolagsstammor, sarskilt i de fall vi
anser att det ar viktigt med hansyn
till fondandelsagarnas intressen.
Detta ar ett pagaende fokusomrade
och vi arbetar kontinuerligt med att
tilldela fler resurser till vara
rostningsinsatser.

Paverkansdialog @

VOI.

| samband med Norrons deltagande i VOI:s
obligationsemission férdes en dialog med
bolagets héllbarhetsteam, dér vi ombads
att ge feedback pa hur rapporteringen
kunde forbattras. Motet gav mojlighet att
diskutera bade styrkor och
utvecklingsomraden i VOI:s befintliga
hallbarhetsredovisning. Vi betonade
sarskilt vikten av transparens kring
vésentliga omraden sasom hélsa och
sakerhet, tydlig redovisning av framsteg i
relation till uppsatta mal samt utférlig
information om hur bolaget arbetar med
riskhantering kopplad till hallbarhet. Genom
denna typ av dialog strévar Norron efter att
bidra till hogre kvalitet i portféljbolagens
hallbarhetsrapportering, vilket inte bara
stérker investerarnas beslutsunderlag utan
aven bolagens eget hallbarhetsarbete.

178 arliga uppdateringar

Norron genomfor arliga
uppdateringar av vara hallbara
investeringar. Syftet ar att identifiera

bolagsspecifika férbattringsomraden

som kan informera och prioritera
framtida engagemangsaktiviteter.

Las mer om var strategi pa sida 19

Tematiskt engagemang

= K3

Under 2024 bedrev Norron ett tematiskt
rdstningsengagemang med fokus pa
erséttningspolicys. Vi rostade for forslag
dar ESG-relaterade nyckeltal integreradesi
incitamentsprogrammen, och motsatte oss
de férslag som saknade sadana
kopplingar. Detta eftersomvi anser att
erséattningssystemen ar en central
mekanism fér att styra bolagens
prioriteringar och langsiktiga
vérdeskapande. Genom att koppla
ledningens erséttning till uppfyllelsenav
klimatmal, arbetsmiljé eller andra
hallbarhetsaspekter starks incitamenten att
integrera ESG i den operativa
verksamheten. Detta bidrar inte bara till
minskade risker och dkad transparens,
utan &ven till att hallbarhetsarbetet far en
tydligare strategisk férankring pa hégsta
ledningsniva.




Hallbarhetsrapportering for vara
fonder

EU Taxonomy
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~ analys. | Pa sa satt kan vi i ett tidigt skede
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Till var analys anvander vi mformatlon frawﬁeﬁdemas efficiella hallbarhetsrapportenng

ars- och hallbarhetsredovisningar,-externa
analyser, dataleverantorer,-ech annan
offentlig information. Utifr&n detta material
gor vi en samlad bedémning av bolagens
hallbarhetsarbete, 6vergripande styrning,
uppsatta mal och hur de utvecklas over tid.
Vi identifierar &ven omraden med
forbattringspotential, vilkka sedan f6ljs upp i
dialog med bolagen.

enligt SFDR publlceras [ respektlve fonds
arsrapport, tillganglig pa var hemsida.

| denna rapport presenteras en
sammanfattning av relevant
héllbarhetsdata och arbete kopplat till vara
fonder och deras strategier. Siffrorna for
respektive fond redovisas som ett viktat
genomsnitt for 2024.



Taxonomirapportering

Vi redovisar arsvis i vilkken utstrackning vara fonder ar investerade i bolag som klassificeras
som miljomassigt hallbara enligt EU:s taxonomiférordning. For att ett bolags ekonomiska
aktivitet ska omfattas av EU-taxonomin och anses vara miljomassigt hallbar kravs att
aktiviteten vasentligen bidrar till ett av taxonomins sex miljomal, inte orsakar betydande skada
pa nagot av de 6vriga malen samt uppfyller sociala minimiskyddsatgarder. Nedan redovisas
fondernas viktade genomsnittliga taxonomiférenlighet under 2024.

Green/ Green/ Green/
Aligned Low Transition § Aligned Low Enabling jTransition] Aligned Low Transition
carbon carbon carbon

Sustainable

o 10.1% 3.2% 6.7% 0.1% 9.0% 3.2% 5.3% 0.5% 7.6% 31% 4.2% 0.3%
%’:St‘;'r’;‘zb'e 4.0% 1.7% 1.2% 1.1% 3.4% 1.2% 1.9% 0.4% 3.7% 1.5% 1.6% 0.6%
Premium 4.0% 1.6% 0.5% 1.8% 2.6% 1.3% 1.0% 0.3% 3.3% 1.7% 0.6% 1.1%
Target 3.7% 1.3% 2.3% 0.0% 3.2% 1.0% 2.1% 0.2% 3.3% 1.8% 1.4% 0.1%
Select 4.6% 1.1% 3.5% 0.0% 3.2% 0.5% 2.5% 0.2% 3.1% 1.2% 1.8% 0.1%

Vi har inte satt nagot troskelvarde for hur stor andel av portféljerna som ska vara
taxonomiférenlig, men ser EU-taxonomin som ett viktigt verktyg i vart analysarbete.
Taxonomiférenlighet anvands bade som stod i bedémningen av om ett bolag ar hallbart och
som en indikator pa i vilken riktning bolagens verksamhet utvecklas, bland annat genom
rapporterad CAPEX och OPEX. Vi anvander enbart de siffror som bolagen sjalva publicerar i
ars- och hallbarhetsrapporter och uppdaterar ldpande datan i samband med vara arliga
uppdateringar. Om ett bolag annu inte har rapporterat taxonomidata utgar vi fran att
forenligheten ar noll. Detsamma géller investeringar i grona eller sociala obligationer,
eftersom taxonomidata maste rapporteras pa instrumentniva.

Rapportering av Norrons
hallbarhetsmal

Norron har satt upp tre hallbarhetsmal som omfattar alla investeringar. Pa sikt vill vi att
samtliga innehav uppfyller dessa mal, men det ar inget krav for att vi ska kunna investera i ett
bolag idag. Malen innebar att portfoljpolagen ska ansluta sig till och séatta klimatmal i enlighet
med Science Based Targets initiative, signera UN Global Compact, samt integrera
hallbarhetsrisker i sin riskanalys och redovisa dessa i sin hallbarhetsrapport. Nedanstaende
siffror visar status for respektive fond som ett viktat genomsnitt for 2024. Se status for Norron
pa bolagsniva pa sida 10.

F SBTi-validerade mal UN Global Compact Hallbarhetsrisker
Sustainable Equity 41% 90% 94%
Sustainable Preserve 41% 90% 95%
Premium 25% 72% 83%
Target 39% 81% 83%

Select 40% 80% 82%

90% 2026 100% 2040
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Norron Sustainable
Preserve

Norron Sustainable Preserve ar en aktivt forvaltad rantefond
med hallbara investeringar som mal. Fonden investerar
huvudsakligen i nordiska rantebarande instrument med en
genomsnittlig 16ptid pa upp till 3 ar, fordelade mellan
foretagsobligationer, statsobligationer och bostadsobligationer.
Med ett l1agt risktagande stravar fonden efter att Gver tid
leverera en Overavkastning pa 2% over statsskuldsvéaxlar.
Fonden forvaltas av huvudansvarig portfoljiférvaltare Jan
Tdrnstrand tillsammans med Peter Werleus.

Jan Tornstrand

. I?edowsar Hallbara . - Taxonomi-
SBTi Global Compact hallbarhets- . . Miljo Social .
_ investeringar alignment
risker
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\\% TARGETS w Global Compact E o a,@
1% 90% 95% 97% 63% 34% 4%
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Norron Sustainable

Equity

Norron Sustainable Equity &r en aktivt forvaltad nordisk
aktiefond med hallbara investeringar som mal. Fonden stravar
efter att kombinera ekonomisk I6nsamhet med socialt och
miljdmassigt ansvar. Som en all-cap-fond investerar den i stora,
medelstora och sma bolag, vilket bidrar till en bred och
diversifierad portfolj. Fokus ligger pa bolag med stark
bolagsstyrning, sunda affarsmodeller och innovativa arbetsséatt

som ger starka framtidsutsikter. Fonden forvaltas av
huvudansvarig portféljforvaltare Marcus Plyhr tillsammans med

Petter Johnsen.

Petter Johnsen

Redovisar . )
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SBTi Global Compact hallbarhets- . N Miljo Social N
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Norron Premium

Norron Premium ar en aktivt forvaltad rantefond med
hallbarhetsfokus som investerar i nordiska rantebarande
instrument. Investeringarna sker huvudsakligen i foretags-
relaterade hogavkastande krediter med fokus mot BB-rating.
Risknivan ar medel till hog jamfért med andra fonder i samma
kategori, och fonden stravar efter att dver tid leverera en 6ver-
avkastning om 4% oOver statsskuldsvéaxlar. Fonden framjar
hallbarhet i investeringsprocessen i enlighet med Norrons
hallbarhetspolicy. Fonden forvaltas av huvudansvarig portfolj-
forvaltare Peter Werleus tillsammans med Jan Tornstrand.

Peter Werleus
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Norron Target

Norron Target ar en nordisk multistrategifond med ett absolut
avkastningsmal. Over tid &r malsattningen att leverera en stabil
avkastning om 5% till Iag volatilitet och lag korrelation mot den
nordiska aktie- och rantemarknaden. P& kort sikt kan dock
avkastningen variera i forhallande till malet. Fonden forvaltas av
hela forvaltarteamet, dar olika delstrategier kombineras genom
ett kontinuerligt internt samarbete. Fonden framjar hallbarhet i
investeringsprocessen i enlighet med Norrons hallbarhetspolicy.
Fonden fdrvaltas av huvudansvarig portfoljforvaltare Marcus
Plyhr tillsammans med Jan Tornstrand och Peter Werleus.

Marcus Plyhr
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Norron Select

Norron Select har ett absolut avkastningsmal med ett risk-
intervall inom 5-15 procent. Malsattningen ar att 6ver tid uppna
en avkastning i niva med ett nordiskt borsindex, men till halva
risken. Fonden kan ha en aktieexponering mellan -10 och +80
procent och investerar saval sma, medelstora som stora
nordiska bolag. Strategin kombinerar langa och korta positioner
och anvander i stor utstrackning derivat, bland annat for att
skydda fonden vid kraftiga borsfall. Fonden framjar hallbarhet i
investeringsprocessen i enlighet med Norrons hallbarhetspolicy.
Fonden forvaltas av Marcus Plyhr.

Marcus Plyhr
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