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Hallbarhetsfilosofi

Karnvarden

Var aktiva approach till
ansvarsfulla investeringar sakrar
hallbarhetsfokus

Vi tror pd att forsoka paverka
bolag att forflytta sig i positiv
hallbarhetsriktning

Integration av
héllbarhetsfaktorer ar centralt i
var langsiktiga bolagsanalys och

investeringsprocess

Vi prioriterar proaktiv dialog
snarare an exkludering och

avyttring

Ansvarsfulla investeringar gar
hand i hand med riskjusterad

langsiktig meravkastning

Vad vi gor
Vi engagerar oss direkt med

bolagen och utévar vdr rostratt

Vi integrerar hallbarhet i all var

analys

Materialitet sdkrar att vi
prioriterar det som har storst

paverkan

Omfattande normbaserad

screening

C WorldWide Sweden

Kvartalskommentar

Det dr anmdrkningsvért hur snabbt den tidigare etablerade varldsordningen dndrats
under 2025. For exakt tre ar sedan, under det forsta kvartalet 2022, skrev vi pa
liknande sitt att fler hidndelser hade dgt rum under ett enskilt kvartal dn pa flera
decennier. Det ar dterigen fallet.

For tre dr sedan hade Ryssland just invaderat Ukraina, energipriserna var skyhoga
och diskussioner tog fart om att borja acceptera vapeninvesteringar som ett rimligt
satt att stodja fred och rattvisa.

EU lanserade da REPowerEU for att minska beroendet av ryska fossila branslen, med
fokus pd att diversifiera energiférsérjningen och snabbt rulla ut fornybar energi.
I februari 2025 foljdes detta av Clean Industrial Deal - ett initiativ som syftar till att
starka Europas industriella konkurrenskraft samtidigt som beroendet av fossila
branslen minskas, med fokus pd att vara ledande inom gron teknik, industriell
innovation och klimatsmart produktion.

Nar det géller diskussionerna om forsvar har dessa intensifierats. Dels i ljuset av att
Europa behdver kunna forsvara sig sjdlvt, dels genom att fler institutionella
investerare nu lattar pa restriktionerna kring forsvarsrelaterade investeringar. I mars
2025 presenterade EU ReArm Europe, numera kallat Readiness 2030 - en strategi for
att starka EU:s militdra formdga genom att mobilisera upp till 800 miljarder euro
som svar pd geopolitiska hot. Syftet r bland annat att minska beroendet av externa
allierade och bygga upp en mer sjalvstandig forsvarsstruktur.

Ett annat omrdde som praglat det gangna kvartalet ar finansiella institutioners
engagemang i globala klimatinitiativ, sarskilt nettonoll-samarbeten som Net Zero
Asset Managers (NZAM) och Net Zero Banking Alliance (NZBA). Vi ser nu att farre
aktorer deltar, sdrskilt i USA och Japan. Institutioner har valt att ldmna dessa
samarbeten med hdnvisning till omfattande administration, men det ar sannolikt
snarare en reaktion pa det fordndrade politiska klimatet i USA.

Vi rdknar inte med nagra storre uppdateringar fran NZAM fore sommaren 2025, men
vi dr fortsatt med och ser ett virde i att stodja den globala omstéllningen. Vart arbete
med att paverka och utvdrdera bolag sker med en pragmatisk och langsiktig
utgangspunkt.

Inom EU har klimat- och héllbarhetsregleringen ocksa tagit nya riktningar. I februari
2025 presenterades forenklingspaketet Simplification Omnibus Package, som syftar
till att latta pa den administrativa bordan i delar av EU:s Green Deal, sérskilt inom
EU-taxonomin, direktivet om héllbarhetsrapportering (CSRD) och direktivet om
hallbarhetsansvar i virdekedjan (CSDDD). Andringarna innebir att kraven nu
begrénsas till stora foretag och direkta leverantorer, samtidigt som rapporterings-
skyldigheter skjuts upp med tva ar.

Aven om vi anser att dessa justeringar ir vilkomna, hade de med fordel kunnat
genomfOras tidigare.

Samtidigt riskerar den senaste vdgen av tullhéjningar fran USA att inte bara stdra
den globala handeln, utan dven bromsa utbyggnaden av fornybar energi. Nar
protektionistiska prioriteringar vaxer sig starkare, forsvagas ofta det internationella
samarbetet inom klimatomradet.

[ Europa marks nu ett tydligt politiskt skifte mot industrialisering genom
upprustning. Ett 6kat fokus pa forsvarsutgifter kan pd sikt minska offentliga
investeringar i den grona omstéllningen.

Mot denna bakgrund fortsdtter vi att fokusera langsiktigt och investerar i bolag som
gynnas av strukturella, langsiktiga och hallbara teman.



Screening

Sanktioner
Alla investeringar screenas pa

internationella sanktioner

Normbaserad screening
Alla bolag i véra portfoljer
maste f6lja UN Global Compact,
OECD:s MNE Guidelines eller
FN:s Guiding Principles on
Business & Human Rights

Exkluderingar
Inga bolag i portf6ljen far ha en
omsattning som overstiger

foljande troskelvarden:

- 0% Kontroversiella vapen

5% Handeldvapen

5% Pornografi

5% Alkoholdrycker

5% Spel

5% Tobaksprodukter

5% Oljesand

- 5% Skifferolja

5% Olja och gas (utforskning,
produktion, raffinering,
transport och forvaring)

25% Olja och gas (generering
till elektricitet)

10% Termiskt kol

Portfoljforandringar

Asker Healthcare Group

Under mars borsnoterades Asker Healthcare Group och C WorldWide Sweden
investerade. Asker &r ett forvarvsdrivet bolag som dr ledande i att konsolidera
marknaden i Europa bestdende av distributérer inom hilsovirdssektorn. Bolagets
tillvaxtresa har till stor del varit sjalvfinansierad, med ndgra fa undantag. Ledande
befattningshavare har varit pad plats i 6ver ett decennium och vi menar att bolagets
forvarvsmodell ar val beprovad. Asker har arbetat aktivt med héllbarhet i mdnga ar
och har en bra och transparent hdllbarhetsrapportering. Bolaget har antagit
utslappsmal som godkdnts av SBTi, ndgot vi uppmuntrar hos alla portfsljinnehav.
Malsittningen dr att minska de absoluta utslappen scope 1 och 2 med 42% fram till
2030. Bolaget har ocksad en madlsdttning att minska utslappen fran képta varor och
tjdnster inom scope 3 med 51,6% per SEK bruttovinst. Asker har en lig
personalomsédttning och en relativt jamn kénsférdelning i styrelse och ledning. Asker
har ocksa tilldelats Platinum-betyg av EcoVadis, vilket placerar dem bland de basta
1% av 6ver 100 ooo foretag som utvarderats globalt. EcoVadis beddmer foretag inom
omrddena miljo, arbetsratt & manskliga rattigheter, etik och hallbar upphandling.

Dialoger

Atlas Copco

Under kvartalet trdffade vi VD pa Atlas Copco, Vagner Rego. Vi talade om bolagets
strategiska prioriteringar framat dir VD lyfte fram ett fortsatt hogt fokus pa
forskning och utveckling. Nagot vi anser ar en viktig kdrna i bolagets langsiktiga
formaga att bibehalla sitt marknadsledarskap med stark prissattningsformaga samt
fortsitta utveckla mer energieffektiva produkter. Vidare lyfte VD fram den "local-
for-local’-strategi som bolaget har anammat sedan mdnga &r, det vill sdga att
produktion i stor utstrackning sker ndra kund, runtom i varlden. Ett tema som blir
allt mer accentuerat i dagens varld med pétagliga geopolitiska utmaningar.

Assa Abloy

Vi triffade aven CFO pd Assa Abloy. Vi diskuterade bland annat bolagets
incitamentsstruktur, dar VDs langsiktiga rorliga ersittning baseras enbart pd EPS-
tillvixt. Detta medan &vriga ledande befattningshavare har fler variabler i sin
langsiktiga ersattningsstruktur, sa som lénsamhetsmarginal, kassafléde, inklusive
mer kvalitativa mal. CFO menade att det ser ut sa till stor del av historisk hdvd och
hanvisade aven till bolagets langsiktiga huvudagare. Var syn ar att en mer diversi-
fierad ersdttningsstruktur dven for VD vore 6nskvart och det ar nagot vi fortsatter
uppmuntra.

Rostning

Fullstandig rostningslista kan rekvireras fran oss.



C WORLDWIDE SWEDEN

Sustainalytics risk-rating av portfoljen: Low
Jamférelseindex: SIXPRX

Utslappsexponering & SDS (tCO2ze)
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Grafen ovan summerar koldioxidavtrycken hos fonden
och fondens jamforelseindex. Sustainability
Development Scenario (SDS)-skalan p& grafens hégra
sida &r i linje med Parisavtalet. Grafen indikerar om fond
och index férvantas oOver- eller undertréffa allokerad
koldioxidbudget till 2050.

Portfolio

Fem storsta bidragsgivare till utslapp

Koldioxidintensitet (tCOze/milj. USD intékt)

Benchmark

Klimatmalbedémning
80%
70%
60%
50%
40%
30%
o
Sandvik 20%
10% I
Synsam 5% 0% . .
o o (o & &
< P &8 > S
& & & &\&& o
&S &S Q
> N & W
N & <
&
m Portfolio * Benchmark

Grafen ovan visar hur manga bolag i portféljen som har
satt upp klimatma&l och hur ambitiosa dessa ar. Att ha
ambitidsa mal definieras som att man anslutit sig till
Science-Based Targets (SBT) eller har SBT-
harmoniserade mal som ligger nara Parisavtalet.

Kalla: 1SS Data Desk (Climate Assessment). Baserat pa ett portfoljvarde om 1 000 000 SEK. Portfolj per 31 mars 2025.

Direkta bolagsdialoger: omraden

Miljo (E) Social (S) Bolagsstyrning (G)
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Totalt: 6

Under kvartalet genomforde vi flera direkta dialoger med vara portfoI]boIag Vara héllbarhetsdialoger inkluderar oftast minst en fréga inom E, S respektive G. Graferna ovan visar
de tre mest frekventa &mnena i varje kategori. Det finns flera underfrégor i varje kategori som kan 6verlappa inom en och samma fréga.

Kollektivt pdverkansarbete

Advanced Stage
of Implementing
the Strategy

Strategy
Development

There are no incident driven

engagements with
Sustainalytics for the period

Commitments to
Address

Engagement
Dialogue
Established

Milestones Achieved

Initial
Development
Standard Good

Engagement Response

None Poor Excellent

Grafen ovan illustrerar vira kollektiva dialoger som utférs av Sustainalytics. Bolagens
position visar vilken milsten de hittills ndtt och bedoms utifr&n sin kommunikation och
transparens i relation till den specifika frégan.

Kalla: Sustainalytics. Portfélj per 31 mars 2025.

Rostning genom ombud (proxy voting)

Stammor dér vi rostat 100% 3
Antal foérslag dar vi rostat 100% 83
Anta_l forslag dar vi rostat emot 2% 2
ledningen
54% Styrelserelaterat

Forslagskategorier (topp 3)

14% Revision/Finans

13% Ersattning

Vi anvander oss av rostning genom ombud for att understryka vikten av de amnen vi
kontinuerligt diskuterar med bolagen och rostar i frégor av betydelse for styrningen
av bolagen vi investerar i. Tabellen ovan visar nyckelamnen och hur réstningen skett
under kvartalet.

Kalla: Glass Lewis Proxy Voting. Portf6lj per 31 mars 2025.

Detta &r marknadsféringskommunikation. Denna publikation har uppréttats av C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S Danmark Filial i Sverige
(CWW AM SE). Denna publikation tillhandah8lls endast i informationssyfte och utgér inte, och skall inte betraktas som, ett erbjudande, en uppmaning eller en
inbjudan att delta i investeringsaktiviteter, ej heller som investeringsr8dgivning eller som investeringsanalys. Publikationen har s8ledes inte framtagits i enlighet
med lagkrav utformade for att frémja oberoende investeringsanalys, och &r inte féremdl fér ndgot férbud att handla innan investeringsanalysens spridning. All
information som &r uttryckta &r endast géllande fr8n och med tidpunkten fér offentliggérandet och kan komma att dndras. Publikationen har utarbetats frén kéllor
CWW AM SE anser vara pélitliga och alla rimliga férsiktighets8tgérder har vidtagits for att sékerstélla att uppgifterna &r korrekta och noggrant preciserade.
Korrektheten och noggrannheten &r emellertid inte garanterad och CWW AM SE tar inget ansvar for eventuella fel eller brister. Tidigare resultat ska inte tolkas
som en prognos om framtida avkastning. Fondandelar kan b8de 6ka och minska i vérde, och kan p8verkas av dndringar i valutakursen.



Aktiva aktietfonder

C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S &r en fokuserad
kapitalférvaltare. Vart mal &r att skapa konsistent, 1angsiktig vardetillvaxt fér vara kunder
genom aktiv férvaltning av aktier pa de globala aktiemarknaderna.

Vara kunder &r frémst institutioner, distributérer och partners. Vart erbjudande bestar av
diskretionara kapitalférvaltningstjanster och fonder.

Kombinationen av en unik investeringsfilosofi baserad pd noggrann stock-picking och
ldngsiktiga globala trender och ett stabilt och erfaret férvaltarteam har sedan starten 1986
resulterat i mycket goda investeringsresultat.

Las vara hallbarhetsrapporter pa cworldwide.se.

C WORLDWIDE ASSET MANAGEMENT FONDSMAEGLERSELSKAB A/S
DANMARK FILIAL | SVERIGE

Box 7648 - Blasieholmsgatan 5 - SE-103 94 Stockholm
Tel +46 8 535 273 00 - Org.nr. 516405-7233 - cworldwide.se - info.se@cworldwide.com



