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Det viktigaste ar rorelsen: nar det galler
ansvar finns det inte bara en riktig vag,
men det gar att ta sig framat med sma
steg i taget.

Vartor har vi skrivit
denna handbok?

For allmannyttiga stiftelser och fonder ar ansvar en vasentlig del av all verk-
samhet, ocksa investeringar. Stipendiestiftelsernas omfattande kapital gor
att stiftelsernas placeringsbeslut och val av investeringsobjekt har en stor be-
tydelse. Ansvarsfulla placeringsbeslut har ett konsekvent samband med stif-
telsernas allmannyttighet, deras varden och uppfyllandet av deras syften.
Ansvarsfullhet far dven en allt storre betydelse for stiftelsernas anseendehan-
tering.

Stiftelsernas vilja att folja sin tid och ambitiost utveckla sina verksamhets-
satt ar viktig inte bara for sjalva stiftelserna, utan for hela samhallet. Ansvar-
sarbetet i stiftelsernas placeringsverksamhet har positiv inverkan pa anseen-
det for bolagen de dger och darmed pa ett bredare plan i samhallet.

Pa FN:s toppmote 2015 skapades Agenda 2030 som giller alla ldnder och
har som mal att visa vigen till hallbar utveckling. Dess 17 globala mal, Sustai-
nable Development Goals (SDG), syftar till att skapa hallbara 16sningar inom
olika livsomraden fram till 2030.

Manga stiftelser har redan forbundit sig till att placera ansvarsfullt. Varia-
tionen dr dock stor: vissa stiftelser har skrivit in ansvarsarbete pd miniminiva

i sin investeringsstrategi, medan andra har integrerat ansvarsfullhet i alla till-



gangsslag och dven framjar branschens utveckling genom att stélla egna krav
pa sina tjinsteleverantdrer. Det rader dock fortfarande osidkerhet kring basta
tillvigagangssitt.

Stiftelsens ledning bor kanna till grundlaggande fakta kring ansvarsful-

It placerande samt forsta sitt ansvar i att fatta beslut om investeringslsnin-
gar. Fastin stiftelsens tillgangar skots med diskretionér forvaltning, beslutar
stiftelsens styrelse om investeringsstrategin och riktlinjerna for investerings-
politiken samt skapar vardegrunden for hela verksamheten. En valfungeran-
de styrelse inkluderar ansvarsfullhet i stiftelsens strategi och integrerar den i
alla delar av stiftelsens verksamhet.

Kapitalforvaltning enligt principerna for ansvarsfullhet ar frivilligt for stif-
telserna, men det rekommenderas. En valfungerande stiftelse gor upp en
egen policy eller strategi for ansvarsfull placering, som aven uppdateras och
f6ljs upp regelbundet. I den ska helst ocksa inga en rekommendation att bola-
gen som stiftelsen ager ska folja principerna for ansvarsfull placering.

Det gér att inleda ansvarsfull placeringsverksamhet med sma, enkla steg
- det viktigaste ar att gora det. For att mojliggora det ska stiftelsen fasta up-
pmarksamhet sdrskilt vid rapportering och uppfoljning. Metoderna och mo-
jligheterna inom ansvarsfull placering utvecklas ocksa snabbt. Man lar sig
hela tiden mer och ser vilka framsteg som gors.

Den har handboken ar avsedd som hjalp och inspiration for stiftelsers sty-
relser och ovriga ledning i planeringen och genomforandet av 16sningar for
ansvarsfull placering. Handbokens syfte ar att samla grundliaggande infor-
mation om dmnet som ir relevant for stiftelser samt presentera nagra prak-
tiska exempel pa hur ansvarsfullhet kan framjas.

Tanken med exemplen ar att ge information om hur kolleger har gjort och
underlatta for stiftelser att ta fram egna strategier och rekommendationer
for ansvarsfullt placerande. Stiftelserna ar olika och darfor ar det omojligt att
ta fram en enda modell for ansvarsfulla investeringar som skulle passa alla,
men vissa grundelement ingar alltid. Varje stiftelse anpassar sina processer

och anvisningar utgaende fran sin specifika verksambhet.



VAD SKA STIFTELSER TANKA PA GALLANDE
ANSVARSFULLT PLACERANDE? *

* Hur gora upp en bra strategi for ansvarsfullt placerande?

* Hur ser en checklista over de viktigaste sakerna ut?

e Hur komma igadng och hur hitta konkreta och praktiska
verktyg?

* Hur utforma rapporteringens ramar och besluta vad som
ska matas?

* Vad gor andra stiftelser?

* Hur gar det att utvecklas kontinuerligt?

« Okar ny eller kommande reglering styrelsernas ansvar?

Baserar sig pa fragor fran Stiftelser och fonder rf:s medlemmar pa evenemang
om amnet.
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Vad ar ansvarsfullt
placerande?

Ansvarsfullt placerande innebar att i den egna placeringsverksamheten ta
hansyn till miljokonsekvenser (environment), personalens valbefinnande och
sociala konsekvenser (social) samt god forvaltning (governance) (=ESG).

Dessa ESG-kriterier som fokuserar pa miljo, samhille och god forvaltning
utgor grunden for arbetet med ansvarsfullhet. S- och G-kriterierna har ingatt
idiskussionerna en langre tid, men i synnerhet E, det vill saga miljohansyn,
har sedan slutet av 2010-talet blivit en kirnfraga inom ansvarsfullhet.

Allt fler individer, foretag och institutioner vill frimja hallbar utveckling
med sin verksamhet. Foretag overvager hur de bast kan oka dgarvardet med
utgangspunkt i ESG-kriterierna. Placerare funderar pa hur de med sin dgar-
policy kan paverka samhallet i positiv riktning. En tolkning &r att ansvarsful-
lhet ar ett neutralt satt att betrakta placering ur en ny synvinkel. Stiftelserna
behover inte uppfinna hjulet pa nytt, utan manga olika aktorers, exempel-
vis forsakringsbolags, principer for ansvarsfull investering ar nyttiga dven for
stiftelser.

Det finns inte endast en riktig modell for ansvarsfull placering, utan varje
stiftelse valjer ett angreppssitt som passar dess syften och placeringsstrategi,
och dar ESG-synpunkter beaktas pa ett lampligt satt. Ansvarsfullt placerande
kan tillimpas i alla tillgdngsslag.

Fastan den praktiska tillampningen av ansvarsfull placering kanske kan
kdnnas utmanande i stiftelser med sma resurser, gar det att lyckas med det.
Allt behover inte goras genast, huvudsaken ar att riktningen ar den ratta. Var-

je placering innebar en maojlighet att valja ansvarsfullhet.



ARBETA ANSVARSFULLT ELLER
EFTERSTRAVA HALLBARHET?

| den har handboken anvands begreppet "ansvarsfullnet” pa det
satt som &r etablerat i Finland, det vill sdga att det omfattar sa-
val ansvarsfullhet (responsibility) som hallbarhet (sustainability) i
placeringsverksamheten.

Skillnaden mellan begreppen ar en aning suddig. Den ar inte
heller kristallklar eller etablerad internationellt, som den engelska
definitionen "Sustainable and Responsible Investment” (SRI) visar
genom att inkludera bada - vilket ar bra.

Det ar enkelt att se ansvarsfullhet som en del av all verksam-
het. Det handlar om att bara ansvar, uppfylla sina tilltankta plikter
- att uppfylla de moraliska malen i all verksamhet. Ansvarsfullhet
kan i viss man forstas som en mer passiv definition an att ef-
terstrava héllbarhet. Hallbarhet och héllbar medelanvandning ar
att aktivt efterstrava hallbara systemiska I6sningar och en hallbar
framtid.

Gemensamt for bada termerna pa ett dvergripande plan ar
malet med god forvaltning och etiskhet - stravan att agera etiskt.
Etik innebar bra och ratta verksamhetssatt inom gemenskapen,
enligt det gemensamma basta. Etiskhet bestar av varden, ideal
och principer som géller ratt och fel. Det etiska styr valen s3 att
de ar ratt med tanke pa gemenskapen.

Saval ansvarsfullt arbete som att efterstrava héllbarhet passar
in i stiftelsernas allménnyttiga roll - det viktigaste ar att agera val
och aktivt oavsett definition.

En strategi for ansvarsfullt placerande kraver
inte nédvandigtvis mycket pengar, utan tankar.



Varfor ar ansvarsfullt
placerande viktigt for stiftelser?

Fastin stiftelserna fattar sjalvstindiga beslut om sin verksambhet, star de al-
Itid i sista hand till svars infor samhallet som har forunnat dem en speciell
skattestallning. Placering och 6vrig verksamhet inom stiftelser som arbetar
allmannyttigt och for det gemensamma basta kan inte betraktas som separa-
ta fran varandra. Den langa placeringshorisonten och placeringsverksamhe-
tens planméssighet som regleringen kriver ger utmérkta utgdngspunkter for
stiftelsernas ansvarsfulla investeringar.

Inhemska allménnyttiga stiftelsers direkta innehav pa Helsingforsborsen
utgor cirka tre procent av bolagens varde, vilket sammantaget de basta da-
garna har uppgatt till ndrmare tio 4n fem miljarder euro. Stiftelsernas place-
ringsbeslut ar alltsa betydelsefulla, framforallt om stiftelseféltet tillsammans
pekar ut en ansvarsfull riktning med sina placeringsval.

Ansvarsfulla investeringar har snabbt blivit huvudriktningen inom place-
ring: redan over halften av portfoljerna hos varldens kapitalforvaltare fol-
jer principerna for ansvarsfull placering. Varldens storsta kapitalforvalta-
re BlackRock har konstaterat att bevisen pa kilmatriskerna tvingar placerare
att omvardera sina grundlaggande antaganden om lagbundenheter mellan
marknader, finansiering, risker och virdering. Manga anser att ingen langre
har rad att agera utan att ta ansvarsfullhet och hallbarhet som ram for all sin
verksambhet.

Enligt undersokningar av branschen forlorar fornuftigt genomfort ans-
varsfullt placerande inte i avkastning mot den allmanna marknadsutvecklin-
gen och framjar samtidigt effektiv riskhantering. Med sina ansvarsfulla 10s-
ningar deltar placeraren ocksa alltid i att stotta hallbar utveckling. Hallbar

medelsanvindning och ansvarsfull verksamhet har ocksa alltid varit mal for
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val forvaltade stiftelser. Hallbarhet dr en naturlig utgangspunkt for sadant
som grundats att existera i all evighet.

Ekonomiguruna pa World Economic Forum konstaterade krasst enhalligt
2020 i Davos att foretag som inte reagerar pa utmaningen som klimatforéan-
dringarna innebar slutar i konkurs. Placerare riktar kapital till ESG-investe-
ringar, vilket har en tydlig inverkan pa foretagens virdering. Nationell och
internationell investeringsreglering styr allt mer och allt kraftigare mot ans-
varsfullhet genom redovisning- och transparensskyldighet géllande héllbar-
hetsrisker. Stiftelserna handlar alltsa klokt i att i tid borja placera ansvarsfullt
och forutse kommande krav.

Ansvarsfullhet handlar d&ven om riskhantering for stiftelserna. Oegentlig-
heter i ssmband med ansvarsfulla placeringar, som délig behandling av fore-
tagens anstillda eller negligering av miljokonsekvenser, far litt stora propor-
tioner i offentligheten. Ogynnsamma placeringar kan aven orsaka anseen-
derisker for placerare.

Stiftelsernas stodmottagare och den stora allmanheten ar allt mer med-
vetna om hur allmannyttiga placerares utdelningsmedel bildas. Det dr inte
langre bara stiftelsernas sérskilda skattestillning, utan ocksa placeringar-
nas ansvarsfullhet som intresserar allméanheten. Aven donatorer och stipen-
dieansokare ar intresserade och faster uppmarksamhet vid stiftelsernas an-
svarsfullhet, i synnerhet om det finns inkonsekvens mellan stiftelsens mal
och placeringsverksambhet. Stiftelserna maste 6ppet och transparent kunna
presentera sina placeringsprinciper och hur de tillimpas. Aven dgaren har ett
samhallsansvar i allmanhetens ogon.

Branschens reglering utvecklas for narvarande pa savil nationell som in-
ternationell niva. EU:s program for hallbar utveckling har ett starkt inbyggt
behov att styra &ven privat kapital till hallbara mal. Programmet fokuserar pa
klimatforandringarna. Den forsta delen av dess enhetliga klassificeringssys-
tem (taxonomi) ska bli klar i slutet av 2021. Syftet med klassificeringssyste-
met dr att hjilpa foretag och placerare att fastsla om den ekonomiska aktivi-

teten dr miljomassigt hallbar.

n



Som beslutande organ bar stiftelsens styrelse den ekonomiska risken och
anseenderisken for investeringarna. Darfor ar det viktigt att stiftelsens styrel-
se ar medveten om sin plikt som placerare och om placeringarnas riskfakto-
rer. Tillimpning av ESG-kriterierna vid placering ar ocksa ett satt att minska
portfdljens risk och forbittra avkastningsegenskaperna. Styrelsen maste ha
kunskaper och vilja att krava att stiftelsens kapitalforvaltning har principer,
processer och dvervakning nar det giller hallbarhet.

Ansvarsfullt placerande innebar framsynthet och darmed riskhantering.
Nar stiftelsen gor investeringar och kapitalallokering hjalper ansvarsanalys
att forsta olika branschers framtida barkraft. Med sina donationer har dona-
torerna onskat bygga en battre morgondag. Stipendiestiftelserna varnar om

jamlikhet mellan generationer - ocksd med sina ansvarsfulla placeringar.

Hallbar medelsanvandning och ansvarsfull
verksamhet har alltid varit mal for val forvaltade
stiftelser. Hallbarhet ar en naturlig utgdngspunkt
for sddant som grundats att existera i all evighet.
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Varfor skulle stiftelser inte
investera ansvarsfullt?

Stiftelser har ingen orsak att lata bli att investera ansvarsfullt. Forutfattade
meningar, likgiltighet och brist pa kunnande &r formodligen de storsta hind-
ren for att infora ansvarsprinciper i stiftelsernas placeringsverksamhet.

En allmén farhdga nér det géller ansvarsfull placering &r att portfoljens di-
versifiering skulle bli lidande eller att avkastningen skulle minska, vilket i och
med lagre finansiering skulle skada branscherna och manniskorna som stif-
telsen stoder.

Ett annat orosmoment ar att hitta ratt proportion mellan insats och avkas-
tning for stiftelsens ansvarsfulla placeringar. Stipendiestiftelser med sma re-
surser ar visserligen i en annan stallning an stora pensionsforsakringsbolag el-
ler andra institutioner som har mer kunskap och omfattande personresurser.

Stiftelserna har inte nodvandigtvis placeringsexperter, utan diskretio-
nér forvaltning mojliggor fokusering pa verksamhetens innehall istillet for
medlen. Hur kan stiftelsen pa en tillracklig och rationell niva f6lja upp an-
svarsfullheten i sina placeringar, sa att det har en positiv inverkan utan att
denna ena aspekt blir huvudsak pa bekostnad av att koncentrera sig pa in-
nehallet?

Det finns redan 16sningar pa dessa farhagor. Enligt flera olika studier for-
lorar en portfolj med ansvarsfulla placeringar inte i avkastning till en som
genomforts utan ansvarsramar. En blind flick ssmmanhénger med att ans-
varsfullt placerande betraktas som enbart en utgift. Liksom med alla inves-
teringar och allokeringar maste man fraga sig vad den kostar och vad den
avkastar. Korrekt resursfordelning for placering och kunskap samt forvalt-
ning hor i varje fall till alla styrelsers uppdrag. Nar ansvarsfullhet har blivit
mainstream ar det enkelt att hitta kapital- och portfoljforvaltare som kan for-

verkliga stiftelsens mest krdvande ansvarsonskemal.
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Ansvarsfullhet finns i stiftelsernas DNA.

GRUNDEN FOR STIFTELSENS
ANSVARSFULLT PLACERANDE

1. En allmannyttig stiftelse och férening anvander alla sina
resurser pa basta mojliga satt for att uppfylla sitt syfte.

2. En allmannyttig stiftelse behover inte efterstrava maximal
avkastning till vilket pris som helst (stiftelseurkundens syfte,
stiftelsens anseende, stddmottagare och donatorer bor
skyddas).

3. Att utesluta vissa foretag eller branscher fran stiftelsens
placeringsstrategi betyder inte att ge avkall pa avkastningen.

4. Placering i hallbar affarsverksamhet kan ge ekonomiskt dver-
varde.

5. En modern allmannyttig stiftelse behover inte forvalta sina
placeringar genom att reflektera sina faststéllda syften eller
sin historia (t.ex. trots grundarens tobaksfabrik eller sten-
kolsgruva behdver man inte langre forbinda sig till dem genom
placeringar).

6. Alla I6sningar passar inte for alla.
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Hur komma igang med
ansvarsfullt placerande?

Stiftelsen kan borja med ansvarsfullt placerande ett steg i taget. Det finns
manga metoder och de kan aven tillimpas parallellt. Ett sétt ar att géra upp
en karta over vad ansvarsfullt placerande innebar uttryckligen for den egna
stiftelsen - det finns inte en enda réatt modell for detta. Manga stiftelser har
som sin utgangspunkt valt de av FN:s globala mal for héllbar utveckling som
ligger ndrmast stiftelsens syften. Flera stiftelser har redan egna anvisningar
for hallbarhet 6verlag med riktlinjer for stiftelsens vardegrund och verksam-
het. Ansvarsfull placering ingar som en naturlig del i den helheten.

Det gar att fa hjilp med att dra upp riktlinjer genom att svara pa f6ljande
grundldaggande fragor tillsammans med stiftelsens styrelse, kapitalforvalt-

ningskommitté eller placeringstjanstleverantor:

Vad innebar ansvarsfullhet 6verlag for just var stiftelse?

Hur ser ansvarsfullheten ut i stiftelsens placeringsportfolj i nulaget?

Vad Onskar stiftelsen uppna med ansvarsfullt placerande?

Hur stora r stiftelsens placeringstillgdngar?

Vilka dr de huvudsakliga tillgangsslagen?

Vilken ér stiftelsens allmanna placeringsstrategi och vilka ar
avkastningsmalen?

Har stiftelsen specifika mal eller principer for sin placeringsverksamhet?

Vilka ar resurserna som anvands till (ansvarsfulla) placeringar?

I enklaste fall kan stiftelsen utifran sina svar definiera vissa placeringskrite-
rier som den alltid konsekvent tillampar i processen med att valja kapitalfor-

valtare och olika placeringar. Ansvarsfullheten utgar fran hur vasentlig den
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ar, och fran beslutet om stiftelsen betraktar vasentligheten ur ekonomisk syn-
vinkel eller fran ett bredare perspektiv med tanke pa samhallspaverkan. For
att komma igdng ar det bést att inte starta alltfor stort, utan vilja exempelvis
5-8 aspekter for att regelbundet mata och folja upp ansvarsfullheten i stiftel-
sens placeringar. Aktiv dialog och tydlig kommunikation om de egna place-
ringsprinciperna med kapitalforvaltaren - och Ovriga intressenter - ar en vik-
tig del av ansvarsfullt placerande.

Tillampningen av ansvarsfullt placerande vid nya investeringar kan var
mycket enkel. Nar stiftelsen valjer direkta placeringar eller nar placeringslos-
ningar skraddarsys for den, fattas besluten genom uteslutning och begrans-
ning enligt ansvarsprinciperna definierade av stiftelsens styrelse. Manga av
de storsta placerarna och flera fonder gor detta genom att med sina ansvars-
principer helt utesluta vissa foretag fran sin placeringsverksamhet. Sadana
uteslutna objekt &r typiskt tobaksbolag och foretag som baserar sig pa an-
vandning av stenkol.

Vid fondplacering maste stiftelsen vilja objekt vars placeringsstrategi
motsvarar stiftelsens egna ansvarsprinciper. Stiftelsen presenterar sina prin-
ciper for fondforvaltaren sa att tjansteleverantoren kan erbjuda 16sningar
som uppfyller ESG-kriterierna eller borja utveckla kriterierna for sina befint-
liga produkter till den niva som krévs.

De som gruvar sig for att ge sig in pa ansvarsfull placering kan trostas med
att det enda felaktiga sattet att ta itu med saken &r att latsas, det vill séga att for-
soka “ansvarstvitta” stiftelsen utan verkliga atgarder. Det ar litt att undvika.

Det viktiga ar rorelsen: fastén det inte finns bara en riktig vig, gar det att

ta sig framat med sma steg i taget.

Vasentlighet - bade ekonomisk och samhallelig
vasentlighet - ar den viktigaste aspekten vid
planering av en ansvarsfull placeringspolicy.
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hog

ANSVARSFULL
PAVERKARE
(FOTAVTRYCK + HANDAVTRYCK)

ESG-MASTARE
(FOTAVTRYCK)

ansvarsfullhet

IMPACT-MASTARE

ANSVARSFULL (HANDAVTRYCK)
NYBORJARE

lag paverkan hog

Ramverk for ansvarsfulla placerares fot- och handavtryck.
Utdver ESG-kriterierna (fotavtryck) kan ansvarsfulla
placeringar riktas s& att de efterstravar en s& stor positiv
paverkan (handavtryck) som majligt. Kélla: Padomasijoittajat ry.
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Hur ser en ansvarsfull
placeringsstrategi ut?

Det finns inte bara ett ratt satt for ansvarsfullt placerande. Stiftelsens moti-
veringar for ansvarsfullt placerande och de egentliga satten att placera ans-
varsfullt kan skilja sig fran varandra och de kan &ven dndras med tiden. Ans-
varsfullt placerande styrs av strategiska riktlinjer som antingen ingar i stiftel-
sens allmanna placeringsstrategi eller i ovrigt motsvarar den. Det basta ar om
stiftelsens ansvarsprinciper ér sa klart definierade att de i sig tydligt styr hela
placeringsstrategin och aven den praktiska placeringsverksamheten.

Det praktiska arbetet borjar med att definiera malen med ansvarsfullt
placerande. Malen kan dven varierar beroende pa tillgangsslag. Det kan vara
mycket enkla: riskhantering, avkastning och ansvarsfullhetsval. Ligger stif-
telsens placeringsportfolj exempelvis i linje med mélen i klimatavtalet fran
Paris? Utover sin strategi faststaller stiftelsen principerna eller policyn for
ansvarsfull placering - riktlinjerna kan ha olika bendmningar. Integrering av
ESG-principerna i stiftelsens placering ar den enklaste basen for en ansvars-

full placeringsstrategi.

Strategin for ansvarsfulla placeringar
behover inte innehalla allting. Utover
strategin kan placeraren traffa starka
vardeval enligt sin egen
placeringsfilosofi.
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Det ér svarare att bedoma ansvarsfullheten hos alternativa placeringar pa
grund av deras natur: ESG-analys av exempelvis infrastrukturplaceringar ar
inte helt entydig, utan kréver utredning av det specifika fallet. Likasa ar ana-
lyser av kapitalplaceringar och fastighetsplaceringar mangfacetterade. Ana-
lysinstrumenten utvecklas dock fortlopande och det gar ocksa att anvdanda
externa experter for bedomning av ansvarsfullheten.

Merparten av stiftelserna har ndgonting om ansvarsfullhet inskrivet i sin
placeringspolicy, men bara fa har uttryckliga madl for ansvarsfullheten. Ett
sadant tydligt mal kan vara exempelvis att stiftelsens placeringar ska vara
koldioxidneutrala fram till 2035.

Kraven, metoderna och informationen gillande ansvarsfulla placeringar
utvecklas hela tiden. Darfor dr det ocksa styrelsens uppgift att regelbundet
uppdatera malen, principerna och praxis for stiftelsens ansvarsfulla placerin-

gar.
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Ansvarfulla placeringar
i praktiken:
process och rapportering

ANALYSERA
ﬁ resultaten och utveckla

praxis arligen

FOLJ UPP
hallbarhetens rapportering och
genomforande, reagera vid behov

PRESENTERA

ansvarsatgarderna pa
webbplatsen, i verksamhetsberat-
telsen och arsredovisningen

VALJ
placeringar
9 som stottar
uppnaendet
SATT av malen
g UPP mal
- for saval stiftelsen som
KARTLAGG kapitalforvaltaren
nulaget

VAGEN TILL ANSVARSFULLA PLACERINGAR
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Tydlig definition av ansvar, roller och resurser for ansvarsfulla placeringar in-
leder processen. Vid bedomning av resursbehovet ska det goras en realistisk
oversikt av vilka kunskaper stiftelsen redan har och vad det behovs mer av.

Foretag konkretiserar sin ansvarsfullhet for placerare framfor allt i sin
ansvarsredovisning. Eftersom enhetliga beraknings- och rapporteringssatt
hittills inte har definierats pa regleringsniva, har foretag huvudsakligen til-
lampat FN:s globala mal for hallbar utveckling (SDG) som métare dven for
sin egen verksamhet. I sin ansvarsredovisning anvinder manga borsbolag
GRI-standarderna (Global Reporting Initiative) som efterstravar en gemen-
sam modell for samhallsansvarsredovisningen. For klimatrapportering har
TCFD (Task Force on Climate-Related Financial Disclosures) tagit fram re-
kommendationer, som aven EU:s anvisningar for annan dn ekonomisk redo-
visning baserar sig pa. Standardernas formbundenhet underléttar for lasaren.

Om stiftelsen inte Gvervakar och alagger sina portfoljforvaltare och bolag
de ager till ansvarsfullhet, blir ansvarsfulla placeringar endast skenbara aven
for stiftelsens del. Det kan kdnnas svart att skapa en helhetsbild av ansvars-
fullheten i stiftelsens placeringstillgangar. Vid behov kan stiftelsen ge en ex-
tern analytiker i uppdrag att granska helheten for att fa en neutral beddmning
som hjalper att se hur ansvarsfullheten genomfors och utvecklas i olika kapi-
talforvaltares val och placeringar.

Ett mal med stiftelsens ansvarsfulla placeringar ér att kunna méta och re-
dovisa portfoljens ansvarsutveckling over tid for att folja upp den egna utve-
cklingen. Till stod for sin utveckling kan stiftelsen folja upp bland annat EU:s
finansieringsprojekt for hallbar utveckling och dess resultat samt storre inter-
nationella placerare. Det ar aven bra att gora jamforelser med andra stiftelser.

I sin egen rapportering lonar det sig for stiftelsen att ersatta kvantitet med
kvalitet. Det &r viktigt att exempelvis i verksamhetsberittelsen och pa web-
bplatsen transparent beskriva ansvarsprinciperna samt hur de genomfors och
foljs upp. Det samma kan man kréva av sina kapitalforvaltare och placerin-
gsobjekt. Samhallet, stipendieansokare samt Ovriga partner och intressenter

vill fa information om pd vilket sdtt stiftelsen ar ansvarsfull.

21



Focus

Examples

Traditional

Responsible

Competitive returns

Sustainable

ESG risk management

Impact Investment

Thematic

ESG opportunities

Impact-first

Philanthropy

Finance only ¢ The new paradigm » Impact only
Focus on one
or a cluster
of issue
Focus on ESG Focus on one | Focus on one
) . Focus on areas where
risks ranging . or a cluster or a cluster
. - ESG opportu- | social or en- . .
Limited or from a wide g ) of issue ar- of issue ar-
. . nities, through | vironmental
no focus on consideration | . eas where eas where
investment need creates . .
ESG factors on ESG factors| . . social or en- social or en-
) . selection, a commercial ) )
of underlying | to negative ) vironmental vironmental
. ) portfolio man- | growth op- . )
investments screening of T ortunity for need requires | need requires
uni ) )
harmful prod- 9 P Y some finan- 100 % finan-

ucts

shareholder

"Best-in-class”

market-rate
or market-
beating re-
turns

Clean energy

cial trade-off

PE firm i -
.rm inte SRI fund mutual fund
grating ESG
, . Fund pro-
risks into . -
. Long-only Emerging viding debt
investment . . .
analvsis public equity | markets or equity to
4 fund using healthcare social enter-
iy ¢ .
Ethically deep inte und prises temd/
screened gration of or trading
. ESG to create | Microfinance | charities
investment "
fond additional structured
value debt fund

cial trade off

Diagram over placeringsstrategier indelade enligt ansvarsfokus.
Kalla: Eurosif 2012.
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k’) Agarpolicy

- - ESG-integrering
ANSVARSAT- Tema- och paverkansinvestering
GARDER Favorisering
Uteslutning och avgransning

Principerna for paverkan 5

Traffar med bolagsledningen

Bolagsstammor . KAPITAL-
FORVALTARNAS

Gemensam paverkan >
PAVERKAN

E. Anvisningar till kapitalforvaltarna
[ ]

Gemensam paverkan
EGEN AKTIVITET Bolagsstémmor

OCH PAVERKAN Traffar med bolagsledningen

Styrelsearbete och utnamningskommittén

Palett 6ver ansvarsfulla placerares paverkan.
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Exempel pa stiftelsers
ansvarsfulla
placeringsprinciper

www.nessling.fi

93,8 miljoner euro (3112.2017)
88,7 miljoner euro (31.12.2018)
98,5 miljoner euro (31.12.2019)

60 % aktier, 40 % rantor

Huvudpunkter i stiftelsens ansvarsfulla placeringsstrategi

Vid stiftelsen Maj ja Tor Nesslingin sdatio innebar ansvarsfull placering att
faktorer som giller miljo, samhalle och god forvaltning har integrerats i port-
foljforvaltningen. Stiftelsen anser att hansyn till ansvarsfaktorer vid placerin-
gsbeslut garanterar en battre uppfattning om placeringsobjektet och risker-
na och mojligheterna forknippade med det, an endast analys av ekonomiska

matare.

Praktiskt genomforande av ansvarsfull placering

Stiftelsen stravar efter att tillsammans med sin portfoljforvaltare med basta
mojliga medel ta hansyn till miljo- och samhallsansvar, god forvaltning samt

bedomning av koldioxidutslapp i sin placeringsverksamhet.
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Portfoljforvaltaren forutsitts bedoma placeringarnas hallbarhet med bis-
ta tillgdngliga mitare samt redovisning av ansvarsfullhet i savil inhemska
borsinnehav som dven internationella placeringsfonder dar stiftelsens tillga-
ngar delvis ar placerade.

Vid beddmning av hallbarhet anvénder stiftelsen ESG-poédng och CDP-in-
dex (Carbon Disclosure Project) samt FN:s Global Compact-analys. For att ta
hansyn till effekter i samband med klimatforandringarna anvands dartill MS-
Cl:s databas, med hjalp av vilken kapitalforvaltaren beraknar koldioxidavtry-
ck och foljer upp fossila reserver.

I slutet av 2019 omfattade ESG-analysen 84 procent av stiftelsens port-
folj och FN:s Global Compact-analysen tackte 92 procent av portfoljen. Por-
tfoljens helhetsbetyg i ESG-analysen i slutet av ret var A, vilket innebar att
bolagen i portfoljen som helhet tar val hansyn till ansvarsfaktorer i relation
till sin bransch. Antalet bolag som svarade pa CDP-rapporten 6kade och de
genomsnittliga betygen forbattrades pa alla delomraden.

Av bolagen i portfoljens fonder foljde 0,5 procent inte FN:s Global Com-
pact-principer och 4,5 procent var pa uppfdljningslistan. I de aktiva fonder-
na i stiftelsens portfolj fanns inga bolag som bryter mot FN:s Global Com-
pact-principer. Under verksamhetsaret uteslots fem bolag ur de aktiva fon-
derna i stiftelsens portfolj. Bolagens uteslutning baserade sig pa att en bety-
dande del, dver 30 procent, av deras omséttning kom fran affarsverksamhet i
anknytning till stenkol (stenkolsbrytning eller kolanvandning i energiproduk-
tion) och att de inte hade en trovardig plan for att minska stenkolsverksam-
heten. Dartill férde kapitalférvaltarna paverkanssamtal med sex bolag som

hor till stiftelsens placeringsobjekt.
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www.sigridjuselius.fi/sv/

768,7 miljoner euro (3112.2017)
716,9 miljoner euro (31.12.2018)
863,6 miljoner euro (31.12.2019)

80 % aktier, 20 % rantor

Huvudpunkter i stiftelsens ansvarsfulla placeringsstrategi

Stiftelsens mission ar att finansiera allmannyttig medicinsk forskning. For
att sikerstilla det langsiktiga virdet av sina placeringar ska stiftelsen beakta
hur olika hallbarhetsmal paverkar placeringarnas virdeutveckling. Stiftelsen
vill att placeringarna inte ska sta i strid med dess grundvérderingar och anser
att av FN:s 17 globala mal dr det tva som ligger ndrmast kirnan av stiftelsens
vardegrund: 3: hilsa och vilbefinnande samt 13: bekampa klimatforandrin-
garna.

Stiftelsen har som avsikt att kunna mata och rapportera utvecklingen av
placeringsportfoljens ansvarsfullhet 6ver tid. Metoderna och tillgangen till
data utvecklas kontinuerligt, darfor utvecklas ocksa stiftelsens uppfoljning
och rapportering kring ansvarsfullhet. Stiftelsens principer och praxis for an-
svarsfulla placeringar uppdateras i takt med utvecklingen inom omradet.

Eftersom investeringsobjektens tillvaxtmojligheter, kostnader och an-
seende paverkas av ESG-fragor, integreras dessa i bedomningen av objektens
helhetsriskprofil. Investeringarnas hallbarhetsanalys baseras pa uppgifter
fran offentliga kéllor. Som stod for den kvantitativa och kvalitativa ESG-ana-
lysen av investeringsobjekt anvinds hallbarhetsanalyser av utomstaende

tjansteleverantorer.
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Praktiskt genomforande av ansvarsfulla placeringar

Stiftelsen har identifierat vissa branscher och produktgrupper med sarskild
risk att sta i strid med stiftelsens virderingar gillande ménniskors hilsa och
vilmaende. Stiftelsen placerar inte i vapen- eller tobaksindustrin. Stiftelsen
foresprakar inte heller affarsverksamhet inom hasardspel eller vuxenunder-
hallning. En del bolag verkar som underleverantorer eller distributorer till
dessa branscher. Stiftelsen bedomer att omsittningen av ovanstaende pro-
dukter far utgora hogst 20 procent av sadana foretags verksamhet i vilka stif-
telsen kan gora placeringar.

Stiftelsen 6vervakar fortlopande placeringarna fran ett ansvarsfullhets-
perspektiv och med utgangspunkt i FN:s Global Compact-principer genom
att folja upp nyhetsflodet. Dartill analyserar en utomstaende tjansteleveran-
tor specialiserad pa ESG-fragor stiftelsens tillgangar arligen. Da mits port-
foljinnehavens inverkan pa FN:s globala mal nr 3 och 13. Stiftelsen forbinder
sig aven att mata koldioxidavtrycket i sina placeringar for att over tid befram-
ja placeringar som minskar klimatbelastningen.

Hallbarhetsfragor behandlas i samtal mellan stiftelsen och investerin-
gsobjektet eller portfoljférvaltarna. Om nagot investeringsobjekt inte upp-
fyller stiftelsens krav pa ansvarsfulla investeringar eller om det finns skal att
ifrdgasatta ansvarsfullheten, diskuterar stiftelsen forst med investeringsob-
jektets representant eller portfoljforvaltaren. Ifall investeringsobjektet eller
portfoljforvaltaren inte reagerar inom en rimlig tid, kan stiftelsen avsta fran
investeringen. Ansvarsfullheten i tillgdngarnas forvaltning rapporteras arli-
gen till styrelsen samt till stiftelsens intressenter i samband med arsredovis-

ningen.
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www.laaketieteensaatio.fi

81,1 miljoner euro (3112.2017)
74,7 miljoner euro (31.12.2018)
85,6 miljoner euro (31.12.2019)

65 % aktier, 25 % rantor, 10 % alternativa placeringar

Huvudpunkter i stiftelsens ansvarsfulla placeringsstrategi

Suomen Laaketieteen Saatios placeringsverksamhet leds systematiskt for att
uppna stiftelsens mal. Styrelsen faststiller arligen stiftelsens placeringsplan
som beskriver principerna och strategin for stiftelsens placeringsverksamhet.

Vid placeringsbeslut tar stiftelsen utover ekonomiska synpunkter aven
hansyn till aspekter som galler miljo, socialt ansvar och god forvaltning
(ESG). Kapitalforvaltarna ska beakta klimatforandringarnas inverkan vid val
av investeringsobjekt.

Stiftelsen tillimpar medicinsk etik i sin verksamhet. Stiftelsens andamal
att stodja medicinsk forskning hinger ndra samman dven med FN:s héllber-

hetsmal (3: hilsa och vilbefinnande).

Praktiskt genomforande av ansvarsfull placering

I'sin placeringsverksamhet undviker stiftelsen att investera i objekt vars verk-
samhet strider mot forebyggandet och ldkandet av sjukdomar som lakare-
den forutsitter eller som dventyrar uppratthallande av hilsan. Man undviker
placeringar i bolag vars huvudbransch dr vuxenunderhallning, hasardspel,
cannabis, alkohol, vapen eller tobak.

Stiftelsen tillampar principerna for ansvarsfulla placeringar framst genom

sina kapitalforvaltare. Den forutsatter att de valda samarbetspartnerna har
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definierat principer for ansvarsfulla placeringar och redovisar sina resultat
inom ansvarsfullhet. Ansvarsfullhet ska vara en integrerad del av placerings-
verksamheten.

Stiftelsen utvecklar tillsammans med sina samarbetspartner uppfoljnin-
gen och rapporteringen av ansvarsfulla placeringar i stiftelsens portfoljer.
Ansvarsfullhetens inverkan pa portfoljens avkastning och risk mits sa att

tidsserierna som anvinds ar tillrackligt langa.

BlackRock ar varldens storsta kapitalforvaltare som har tagit ansvarsful-
lhet som sin centrala verksamhetsprincip. BlackRock anser att beaktan-
de av héllbarhet i investeringar leder till en battre relation mellan risk och

avkastning.

BlackRock framjar ansvarsfull placering

* med olika investeringsverktyg

e genom att utveckla nya index och méatare fér hallbara investeringsob-
jekt

e genom att vid behov rosta pa investeringsobjektens bolagsstammor

* genom att gallra sina placeringar i objekt dar klimatriskerna ar pa en

ohallbar niva.
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Exempel pa fragor om
ansvarsfulla placeringar
till kapitalforvaltare

Ju fler stiftelser som kréver atgarder kring ansvarsfullhet av sina kapitalfor-
valtare, desto béttre tjanster och ansvarsinstrument far alla. Stiftelsen kan
girna gora upp en separat sammanfattning dver sina egna dnskemal och
riktlinjer till kapitalférvaltarna. Dartill gar det att stélla nagra kdrnfragor
till kapitalforvaltarna vars svar aven ger en grund for att jamfora olika

tjansteleverantorer.

Centrala fragor till kapitalforvaltare dr exempelvis:
Hur har ansvarsfullhet integrerats i kapitalforvaltarens verksamhet och
placeringsbeslut?
Vem koordinerar ansvarsarbetet (och hur)?
Vem utfor analyser och med vilka metoder?
Hur rapporteras informationen till stiftelsen?
Far stiftelsen regelbundet en ansvarsanalys av den egna portfoljen?

Kan portfoljforvaltaren ge goda och exakta exempel?

Investeringsforskningsbolag har sina egna matare av ansvarsfullhet. Matar-
na visar hur bolagen som fonden valt till placeringsobjekt forhaller sig till an-
svarsfullhet och vilken risken ar om ansvarsproblem realiseras i bolaget jam-
fort med andra motsvarande fonder. Exempelvis Morningstar anvander en

jordglob som symbol f6r hallbar utveckling och stabil avkastning.
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Stiftelsers principer
for ansvarsfullhet

SVENSKA LITTERATURSALLSKAPET | FINLAND
https://www.sls fi/sv/forvaltningsprinciper

https://lwww.sls fi/sites/default/files/2018-12/FR%20530%2C%20bilaga%20
7%2C%20SLS%20Principer%20for%20ansvarsfulla%20placeringar.pdf

SIGRID JUSELIUS STIFTELSE

https://sigridjuselius.fi/wp-content/uploads/2019/08/20190828 _FI-
NAL-ESG-dokument-Sve-4.pdf

SUOMEN LAAKETIETEEN SAATIO
https://laaketieteensaatio.fi/saatio/sijoitukset/

STIFTELSEN FOR ABO AKADEMI
https://stiftelsenabo.fi/ansvarsfullt-ar-lonsamt/

HELSINGFORS UNIVERSITET & HELSINGFORS UNIVERSITETS

FONDER

https://www.helsinki.fi/sites/default/files/atoms/files/hu_principer_for_ans-
varsfulla_placeringar.pdf

MAJ JA TOR NESSLINGIN SAATIO

https://www.nessling.fi/wp-content/uploads/2020/03/Nessling-toimintaker-
tomus-2019.pdf

PORSSISAATIO
https://www.porssisaatio.fi/sijoituskoulu/vastuullinen-sijoittaminen/
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Riktlinjer

+ GRI (THE GLOBAL REPORTING INITIATIVE)
GRI Sustainability Reporting Standards (GRI Standards) som godkandes
1997 ar de forsta och mest anvianda globala standarderna for redovisning av

ansvarsfullhet.

« PRI (PRINCIPLES FOR RESPONSIBLE INVESTMENT)

FN:s principer for ansvarsfulla investeringar som lanserades 2006 har fasts-
tallt standarderna for ansvarsfulla placeringar enligt sex styrande principer
och har haft en betydande inverkan pa placerares och allménhetens medve-
tenhet om ansvarsfulla placeringar.

WWW.UNpri.org

+ SDG'S (SUSTAINABLE DEVELOPMENT GOALS)

Alla FN:s medlemslédnder godkidnde 2015 programmet for héllbar utveckling
The 2030 Agenda for Sustainable Development som faststaller internationella
atgiarder genom 17 globala mal (Sustainable Development Goal, SDG).
https:/sustainabledevelopment.un.org

https:/globalamalen.se

*  YKIN GLOBAL COMPACT -PRINCIPER

FN:s Global Compact-principer ar varldens mest omfattande ansvarsinitiativ
for affarsvarlden. De deltagande foretagen och sammanslutningarna forbin-
der sig att folja tio principer som forbjuder foretag att anvanda barnarbets-
kraft samt kraver att de uppfyller de manskliga rattigheterna, arbetar mot
korruption och tar hdnsyn till miljéaspekter. Medlemmarna rapporterar arli-

gen hur principerna har genomforts.
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« TCFD (TASK FORCE ON CLIMATE-RELATED FINANCIAL
DISCLOSURES)
Internationell rekommendation for redovisning av klimatrisker, dar klimat-
riskernas ekonomiska inverkan ingér i den officiella ekonomiska rapporterin-
gen. Den transparenta TCFD-rapporteringen visar hur foretaget har analy-
serat riskerna som klimatforandringarna och motarbetandet avdem medfor.
TCFD-rapporteringen hindrar darmed felprissattning som sammanhanger
med klimatpaverkan att véxa till bubblor som skulle &ventyra balansen pa fi-
nansmarknaden. I Finland rapporterar bland annat forsakringsbolaget Var-
ma enligt TCFD.
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Aktorer och instrument

*  FINSIF (FINLAND'S SUSTAINABLE INVESTMENT FORUM RY)
Finsif ar placerare, kapitalforvaltare, tjansteleverantor och en allmannyttig
forening som betjénar organisationer inom branschen med maélet att frimja
ansvarsfull placering i Finland.

www.finsif.fi

*  MORNINGSTAR SUSTAINABILITY RATING
Maitare for bedomning av ansvarsfullhet for (professionella) placerare, tacker
cirka 20 ooo fonder varlden over.

https://www.morningstar.com

+  KANTAR SIFO PROSPERA
Kundundersokningen riktad till institutionella kunder bedomer kundernas
asikter om kapitalforvaltare for ansvarsfull investering.

https://www.kantarsifo.se/erbjudande

+ NORDIC SWAN ECOLABELLED FUNDS
Styr och fortecknar nordiska fonder som kriver ansvarsatgirder av foreta-
gen. Forteckning over fonderna: https:/www.svanen.se/siteassets/fonder/al-

la-svanenmarkta-fonder.pdf

+ SO 26000 SAMHALLSANSVAR
Standarden beskriver den gemensamma internationella uppfattningen av
vad samhallsansvar innebar.

Standarden ar ett internationellt riskhanteringsinstrument och hjalpmedel
for att utveckla bolagens ansvarsfullhet. ISO 26000 innehéller 7 delomra-

den:
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Organisationsstyrning
Manskliga rattigheter
Arbetsvillkor

Miljo

Ansvarsfulla affirsmetoder
Konsumentfragor

Lokal samhallsutveckling

+  TRACEFI

Tracefi Oy dr ett oavhéngigt expertteam som producerar hallbarhetsinforma-
tion till stod for beslutsfattande. De far inte avkastning av kapitalforvaltnin-
gsarvoden. Tracefi ger ledningen rad inom olika delomraden av god forvalt-
ning, hallbar utveckling och ansvarsfull placering.

https://tracefi.com

35



[.as mer

Eurosif, European SRI Study 2018, http://www.eurosif.org/wp-content/uplo-
ads/2018/11/European-SRI-2018-Study.pdf.

Finsifin ohjeet, https:/www.finsif.fi/wp-content/uploads/2017/02/Finsif__taitto_ve-
dos_lowres.pdf.

The Global Reporting Initiative, https:/www.globalreporting.org/Pages/default.
aspx.

Hyrske, Anna -Lonnroth, Magdalena - Savilaakso, Antti - Sievanen, Riikka,
Vastuullinen sijoittaja. Kauppakamari 2020.

Kestdvdn kehityksen yhteiskuntasitoumus, https://kestavakehitys.fi/sitoumus2050.

Komission tiedonanto: Kestdvin kasvun rahoitusta koskeva toiminta-
suunnitelma. https:/feur-lex.europa.eu/legal-content/FI/ TXT/HTML/?uri=CE-
LEX:52018DC0O097&from=EN.

Kirkon elikerahaston vastuullisuuslinjaukset, https://evl fi/kirkonelakerahasto/vas-
tuullinen-sijoittaminen.

Komission tiedonanto: Muiden kuin taloudellisten tietojen raportointia
koskevat suuntaviivat: Ilmastoon liittyvien tietojen raportointia koskeva
tdydennysosa. https:/eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/ TXT/PDF/?uri=CE-
LEX:52019XC0620(01)&from=EN.

Laininen, Jenni, "Min4 vitdn: vastuullisen sijoittamisen ongelmana on epa-
tasmallisyys ja vaikea valvottavuus”, https:/www.nessling.fi/lymparistodialoge-
ja/mina-vaitan-vastuullisen-sijoittamisen-ongelmana-on-epatasmallisyys-ja-vai-
kea-valvottavuus/.

Larry Fink’s Letter to CEOs, BlackRock 2020, https://www.blackrock.com/fi/yksity-
inen-sijoittaja/larry-fink-ceo-letter?siteEntrPassthrough=true&cid=ppc:CEO-
Letter:Google:Fl:keyword&gclid=CjwKCAiAye TxBRBVEiwAuM8dnZgfaoUl-
VIT-SrVpxxj_olL5KLXbwPhOCKeHT2wxim7AwTIAl_rFihoCDJEQAVD _BwE.

36



MandatumLife & WWE, Riskeistd mahdollisuuksiin. Sijoittajan opas ilmasto-
riskien hallintaan, 2020. https://uusi.mandatumilife.fi/life-magazinesijoittajan-il-
masto-opas/instituutio/.

Norjan oljyrahaston (Oljefondet / Statens pensjonsfond utland) vastuulli-
Suuslinjaukset, https:/www.nbim.no/en/the-fund/responsible-investment/res-
ponsible-investment/ ja https:/www.nbim.no/en/the-fund/responsible-invest-
ment/risk-management/.

Olin, Ninny, "Hallbar allménnytta”, 6.5.2019, www.finsiffi/hallbar-allmannytta/.

Padomasijoittajat ry:n vastuullisuuskirjaukset, https:/paaomasijoittajat.fi/yhdis-
tys/vastuullisuus/

Padomasijoittajat ry., Sitra ja Deloitte, Vaikuttavuussijoittamisen mahdollisuu-
det pdadomasijoittamisessa - Tyokalu tulevaisuuden kestavidn litketoimin-
taan, 2017. https:/media.sitra.fi/2017/06/05133212/FVCA-raportti-web-FINAL.
pdf.

Silvola, Hanna - Landau, Tiina, Vastuullisuudesta ylituottoa sijoituksiin. Alma
Talent 2019.

Sddtion kestdvd varainkdytto, https://saatiotrahastot.fi/wp-content/uplo-
ads/2020/01/saation-kestava-varainkaytto_1345104208.pdf

Tyoelakejarjestelman sijoitusvarojen analyysit, https:/www.tela.fi/sijoitu-
sanalyysi#sijoitustuotto.

UNESCO, Moving forward the 2030 Agenda for Sustainable Development,

en.unesco.org/creativity/sites/creativity/files/247785en.pdf.

37



