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2015 | KORTHET

FORTSATT STABIL FINANSIELL
AVKASTNING

Resultatet for 2015 innebir att avkastningen for
Svenska kyrkans kapitalférvaltning pa nationell niva
overtriffar det ldngsiktiga avkastningsmalet, bade
for aret 2015 och for en tiodrsperiod. Avkastningen
under 2006—2015 var 70,4 procent, vilket motsvarar
5,5 procent per ar. Den arliga reala avkastningen,
d.v.s. utover inflationen, var, under denna period, 4,4
procent i genomsnitt. Avkastningskravet i reala ter-
mer har sedan 2010 varit 3 procent och fore det 4
procent per ar.

For 2015 blev resultatet, inklusive bank- och forvalt-
ningsarvoden, 326,35 mnkr (885,2 mnkr foregiende
ar). Totalavkastningen uppgick till 5,1 procent (16,0
procent foregdende ar). Detta dr 2 procentenheter
hogre dn det reala avkastningsmalet och 2,5 procent-
enheter bittre 4dn vart jimforelseindex. Det ar fjarde
dret i rad som avkastningen overtraffar det samman-
vagda jamforelseindexet for forvaltningen.

Vid &rsskiftet uppgick det forvaltade kapitalet till
6 759,5 mnkr (6 432,6 foregdende ar).

NYA INVESTERINGAR MED TYDLIG
SAMHALLSNYTTA

Under aret som gatt, har vi fortsatt med inriktningen
mot investeringar med en tydlig samhillsnytta. Vi har
gétt in i en gron obligationsfond, en fond for energi-
effektiviseringar i sydostra Europa, en fond for hall-
bara smédbanker, en nygammal mikrofinansfond och
en fastighetsfond med gron profil.

VART ENGAGEMANG | KLIMATFRAGAN

2015 var ett stort dr for klimatet. Ett historiskt avtal
slots i Paris, dir de flesta av virldens linder lovade for-
soka bromsa klimatforandringarna. Svenska kyrkan ar
mycket engagerad i klimatfrdgan pd ménga olika sitt,
aven inom kapitalforvaltningen, dd vi sedan linge inves-
terar i [6sningarna och avstar fran kol, olja och gas.

UTMARKELSE

Svenska kyrkan tilldelades i januari 2015 CFA
Swedens ESG Award 2014, tillsammans med SPP och
Fjarde AP-fonden. Juryns motivering lyder:

”Dessa institutioner har visat ledarskap och engage-
mang i klimatfrdgan, var och en pad sitt eget sitt, uti-
frdn sina forutsdttningar. Alla tre har inforlivat sin syn
pa fossila branslen i sina investeringsstrategier for att
generera hogre avkastning. De har visat att man inte
behover offra kortsiktiga mal for att nd langsiktiga
syften. Genom sitt ledarskap har de inbjudit till en
branschdialog och inlett utvecklingen av olika verktyg
for en hallbar investeringsstrategi.”



NYA INVESTERINGAR MED
TYDLIG SAMHALLSNYTTA

GRONA OBLIGATIONER

Under varen 2015 gick vi in i en nystartad fond med
grona obligationer. Fonden placerar i obligationer som
finansierar projekt sdsom fornybar energi, energieffek-
tiviseringar och infrastruktur for vatten och avlopp.
Intresset for grona obligationer har vuxit lavinartat i
virlden de senaste dren. Det dr ett enkelt sdtt att fa
gron avkastning fran en ranteplacering. For att siker-
stilla att pengarna verkligen gar till de avsedda projek-
ten och att dessa inte hade kommit till stind 4dnd3,
finns en process med “second opinion” d.v.s. att en fri-
stdende organisation, ofta icke-vinstdrivande, gran-
skar obligationen. I dag finns ingen standard men ett
frivilligt ramverk for grona obligationer, Green Bond
Principles. Den fond vi har valt, forvaltas av SPP/
Storebrand och investerar i grona och héllbara obliga-
tioner runt om i varlden, dven Sverige, som leder till
stora forbattringar inom framst klimat och vatten. Lis
mer om fonden hir och om Green Bond Principles har.

REN ENERGI | SYDOSTRA EUROPA

Under varvintern 2016 gick vi in i en riantebarande
fond med stor klimatnytta, Green for Growth Fund.
Fonden ldnar ut pengar till foretag, jordbruk, hushall
och kommuner som vill spara energi eller byta fran
fossil till fornybar energi i linder som Albanien, Bos-
nien och andra nya marknader. Utldningen sker via
lokala banker, som ocksd utbildas i hur de kan framja
energieffektivisering hos ldntagarna. Fonden ar unik
for att den har stor och matbar samhillsnytta (impact)
till 1ag finansiell risk.

Sedan start 2009, har utslippen av koldioxid i
genomsnitt halverats i de projekt som finansierats.
Mainga verksamheter har dessutom moderniserats,
sankt sina energikostnader och gett positiva hilso- och
miljoeffekter. Bakom fonden stir stora aktorer som
Europeiska investeringsbanken och Virldsbankens
finansorgan, IFC. Lis mer hir.

MIKROFINANS 2.0

Tvé fonder med tydlig samhallsnytta som Svenska kyr-
kan har investerat i under 2015 giller mikrofinans och
dess nasta steg. Den forsta var Sapphire, en nystartad
fond som vi gick in i som sdddfinansiir. Den syftar till
att stirka den reala ekonomin och forser smibanker,
som vill bli hdllbara, med langsiktigt kapital, sd att
mindre och medelstora foretag kan ldna pengar, vixa
och bygga stabila lokala ekonomier. Dessa foretag har
fokus pa miljo, hilsa, utbildning och andra sociala fra-
gor. Smabankerna i fonden lanar ut en storre del av
sina tillgdngar, ndstan dubbelt s3 mycket, till individer
och lokala foretag, jamfort med manga storbanker. De
ar inte heller pd samma satt inblandade i handel med
olika finansiella instrument och de risker det medfor. I
skenet av finanskrisen kan man darfor saga att fonden
bidrar till att minska riskerna och starka det globala,
finansiella systemet. Las mer hir.

Sapphire dr pd manga sitt en vidareutveckling av
mikrofinansiering, dar bade ldngivaren och lintagaren
har vuxit. De mikrofinansinstitut som vill bli regel-
ratta banker, med ritt att till exempel ta emot insatt-
ningar, fir med denna fond tillgdng till langsiktigt
kapital som de kan lana ut till lokala, lite storre foretag
som har andra behov av finansiella tjanster dn nar de
var mikroforetag. Fonden har tagits fram pd initiativ
av ett globalt natverk for hallbara banker. Lds mer har
och hir.

Mikrofinansiering har sedan linge varit en del av
Svenska kyrkans internationella arbete, framforallt
genom Oikocredit, en av virldens fraimsta mikrofi-
nansaktorer, som Svenska kyrkan var med och grun-
dade for 6ver 40 ar sedan. Vi gick in som sdddfinansiar
i Sveriges forsta mikrofinansfond for institutionella
investerare, som lanserades av SEB 2013 (SEB Microfi-
nance Fund), och gjorde en ny investering i deras
tredje, uppfoljande fond i maj 2015. Fonden investerar
iinstitut som ldnar ut smé belopp, ofta ndgra tusenlap-
par, till mikroforetag som kanske bestdr av en person
som t.ex. behover investera i en symaskin.



Ett innehav i mikrofinansfonden &r M-KOPA Solar som i dag forser 6ver 300 000
hushéll i Kenya, Tanzania och Uganda med elektricitet fran solceller, som racker for
att dagligen ladda fem mobiltelefoner, en radio och tre LED-lampor. Fér samma
belopp, en halv dollar, som det i dag kostar ett hushall utan tillgang till elektricitet

att kopa sitt dagliga behov av fotogen for att fa t.ex. belysning, kan man i stallet pa
avbetalning kopa ett paket med solceller, ett batteri och nagra lampor. Efter ett ar nar
allt &r betalt, far man behalla utrustningen. Betalningarna gérs via mobiltelefon, som
ocksa laddas av solcellerna. Féretaget kan dvervaka tekniken pa distans och ingripa
ifall den inte fungerar eller om kunden inte betalar. Nér det forsta kopet ar avklarat,
kan man fortsatta och véxla upp till ett storre batteri som racker till en digital-TV,
vilket &r mycket populart. Féretaget vaxer med 500 nya kunder per dag och har éver
750 heltidsanstallda och 1200 agenter ute i falt.

FASTIGHETER MED GRON PROFIL

Under 2015 investerade vi i ytterligare en fastighetsfond, Thule Real
Estate som forvaltas av Skandia Fastigheter. Miljoarbetet i fastighe-
terna handlar mycket om att sinka energiférbrukningen pé olika
sdtt, t.ex. genom solavskirmning, trimmad ventilation, nirvarostyrd
LED-belysning och att erbjuda kunderna grona hyresavtal, varvid
bada parter forbinder sig att minska miljopaverkan pd olika sitt.

Stadsdelen Masthusen i Malmo ar den forsta i sitt slag i Norden
som har héllbarhetscertifierats enligt systemet BREEAM Communi-
ties. Fastigheten, som hor till Thule, har dessutom fatt hogsta betyg.
Den genererar nistan hela sitt energibehov lokalt via bergviarme och
solceller. Taket och en husvigg tacks av vixter som bidrar till den bio-
logiska mangfalden. Fastigheten ska ocksd ge okad livskvalitet for
brukarna i kontoren och bostiaderna, dven direkt utanfor fastigheten
genom till exempel god service, kollektivtrafik och gronskande
motesplatser.

Aven en totalrenoverad fastighet pa Sveavigen 44 i Stockholm ir
certifierad enligt BREEAM och nadde den hogsta betygsnivan, vilket
de var forst med i Sverige.



FINANSIELLT RESULTAT

LANGSIKTIGHET | FOKUS

I uppdraget fran kyrkostyrelsen framgar tydligt att
forvaltningens fokus ska vara det ldngsiktiga resulta-
tet. Avkastningsmalet ar 3 procent per ar utover infla-
tionen, matt over rullande tiodrsperioder. For att
uppnd kravet, har vi skapat en balanserad forvaltning
som bestdr av aktier, rantebdrande viardepapper, fast-
igheter och alternativa investeringar. Att vi valt att gd
in i fastigheter och alternativa investeringar, beror till
stor del pd att vi vill begrdnsa risken i den samman-
lagda forvaltningen genom att komplettera med till-
gangsslag vars avkastning inte forvintas samvariera
med aktie- och rintemarknaderna i sarskilt hog grad.
Investeringar inom alternativa placeringar, som ofta
gors i onoterade innehav, ger ocksa mojlighet till mer
nischade placeringar som ger tydlig samhallsnytta, dar
Svenska kyrkan ”gor skillnad”.

Under 2015 har vi 6kat vara investeringar nagot i
fastigheter och inom alternativa placeringar, dar vi, i
nuvarande extrema lagrantemiljo, forvantar oss en
over tid hogre avkastning jamfort med mer traditio-
nella ranteplaceringar.

For to-arsperioden 2006-2015 var avkastningen
70,4 procent, motsvarande 5,5 procent i drlig avkast-
ning. Avkastningsmalet for samma period var 55,2
procent. Grafen sid 7 illustrerar detta. Den drliga,
reala avkastningen, d.v.s. utover inflationen, var 4,4
procent i genomsnitt under denna period. Avkast-
ningskravet i reala termer har sedan 2010 varit 3 pro-
cent och fore det 4 procent per ar.

RESULTAT 2015

Resultatet 2015 inklusive bank- och férvaltningsarvo-
den uppgick till 326,3 mnkr (885,2 mnkr f.4.) Avkast-
ningen for den sammanlagda forvaltningen uppgick
till 5,1 procent (16,0). Detta dr 2,0 procentenheter

hogre dn det reala avkastningsmalet och 2,5 procent-
enheter bittre dn vart jimforelseindex. Det ar fjarde
aret i rad som avkastningen overtraffar den samman-
vagda jamforelseportféljens (normalportfoljens?)
avkastning. Under 2015 berodde detta uteslutande pa
att forvaltarna av framst globala aktier och i viss man
aktier pd tillvixtmarknaderna (Emerging Markets)
presterade betydligt battre dn sina respektive markna-
der (jamforelseindex). Den s.k. taktiska tillgangsallo-
keringen hade dock vildigt liten betydelse under 2015.

Bland de olika tillgdngsslagen, gav globala aktier
den hogsta avkastningen med 11,2 procent, foljda av
fastigheter med 8,8 procent. Den svenska aktiemark-
naden var stark under aret, SIXRX gick upp med 10,4
procent. Tyvirr lyckades vdr svenska aktieportfolj
endast nd upp till hilften av denna avkastning (5,2
procent), till stor del p.g.a. pd att smédbolag, som vi
endast dger i liten utstrickning, var drets “borsrake-
ter”. Det kompenserades dock, som vi nyss konstate-
rade, mer dn val av att aktieforvaltarna, for bade glo-
bala aktier och tillvixtmarknader, lyckades betydligt
bittre pa sina respektive marknader.

Som vintat, med hansyn till de 1dga rantenivderna,
blev avkastningen inom rintemandaten lag under aret,
men dnd3 positiv.

Alternativa placeringar bidrog i mycket lagre grad
till resultatet 2015 jamfort med dret innan. Den frim-
sta anledningen dr en negativ avkastning (-1,9 procent)
for den hedgefond (Excalibur) som ingdr i portfoljen
(och som dr den enskilt storsta placeringen inom till-
gingsslaget). Dessutom forstirktes 2014 ars resultat
av att mikrofinansfonden hade en osedvanligt hog
avkastning pd grund av en positiv valutaeffekt.

Flera av investeringarna inom tillgdngsslagen fastig-
heter och alternativa placeringar dr langsiktiga enga-
gemang, ddr investeringsperioden stricker sig over
flera ar och dir vi i ett par fall endast gjort de initiala

1 Vart sammanvigda jimforelseindex utgdr frin den lingsiktiga strategiska allokeringen. I denna s.k. normalportfolj var fordelningen mellan tillgdngs-

slagen 2015 foljande: globala aktier 20%, svenska aktier 20%, Emerging Markets aktier 10%, rintebirande virdepapper 30%, foretagsobligationer

5%, fastigheter 5% och alternativa placeringar 10%. I tabellen pa sid xx framgér vilka jamforelseindex vi anvander for respektive tillgangsslag.



investeringarna. Utover det redovisade, investerade
kapitalet inom dessa portfoljer fanns vid arsskiftet
ytterligare dtaganden pd ca 300 mnkr som kommer att

investeras i under de nirmaste dren.

%

Avkastningsmal

Tabellerna nedan redovisar mer information om
resultatet for 2015 och var historiska avkastning fem
och tio ar bakat i tiden. Tiodrsresultatet ser vi som var

viktigaste mattstock.
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* Grafen visar avkastningen for respektive heldr, med en matpunkt per ar. Sedan 2010 &r

avkastningsmalet 3 % realt. Aren 2005 till 2009 var det 4 % realt.

Avkastning helar 2015

Avkastning helar 2014

Arlig genomsnittlig
avkastning 2011-2015

Resultat Jamforelse-

Tillgangssla Portfolj Index Portfolj Index Portfolj Index .

gangssiag 2015 mnkr ) J ) index
Svenska aktier 69,1 52 % 10,4 % 15,5 % 15,8 % 6,9 % 10,5 % SIX RX
Globala aktier * 234,0 11,2 % 3,6% 26,3 % 22,7 % 11,9 % 9,6 % DJSI World
Emerging Markets -15,6 -2,8% -78% 27,0 % 18,7 % 6,6 % -0,4% MSCIEM
Rantebérand
V;:‘d:p:;zre 46 0.2% 0,5% 7.2% 7.1 % 3,9% 3,9%  OMRXBond
Foretags- Merrill Lynch

oretags 3,3 1,2% ~0,5% 7,0 % 8.8% ermiyne
obligationer ** EMU
Fastigheter *** 24,5 8,8% 31% 71 % 2,7% KPI+3 %
Alternativa
placeringar 6,4 1,2 % 31% 8,8 % 2,7 % 5,8 % 2,9% KPl+3 %
|

Totalt 326,3 5,1% 2,6% 16,0 % 12,5% 7.2% 6,0 %

* I tillgdngsslaget, som i sin helhet méts mot DJSI, ingar DNB Miljinvest (avkastning 11,7 %, benchmark Wilderhill New Energy index 9,4 % fér 2015).
** Innehav totalt i 30 manader, darfér redovisas ingen langsiktig genomsnittlig avkastning.

*** |nnehav totalt i 36 manader, darfér redovisas ingen langsiktig genomsnittlig avkastning.



FORDELNING MELLAN TILLGANGSSLAGEN (31 DEC 2015)

M Fastigheter
Domestica Bostader

Alternativa placeringar

Excalibur

SEB Credit Opportunity Il
SEB Microfinance

SEB Microfinance Il
Generation Credit

Althelia Climate
Sapphire

Domestica Bostader Il ™

Thule Real Estate fund

W Foretagsobligationer

Nordea Inst. Cross Over

M Réntebéarande vardepapper
Alfred Berg

Nordea rantemandat

Ethos rantefond

SPP Gron obligationsfond

M Svenska aktier

Ethos aktiefond
< Nordea Inst.
Aktieforvaltning

M Globala aktier
Ethos global

Generation Global
First State World
DNB Miljdinvest

W Emerging Market aktier

First State EM
Generation Asia

DE TIO STORSTA INNEHAVEN

Svenska aktier
Hennes & Mauritz
Nordea

Atlas Copco
Autoliv

Swedbank

SEB

ABB

Volvo

Ericsson

Millicom Int. Cellular

Globala aktier

Linear Technology Corp
Unilever

Nielsen Holdings Plc
MSCl Inc

Tencent Holdings Limited
Naver Corporation
Mediatek Inc

Sirona Dental Systems Inc
Legrand SA

Microsoft Corp

Emerging markets
Unilever
Marico

Taiwan Semiconductor Manufacturing

Company Ltd

Tech Mahindra Limited
Standard Foods Corp

Natura Cosmeticos SA
Manila Water Company
Tencent Holdings Limited
Dr. Reddy’s Laboratories Ltd.
Samsonite International




SVENSKA KYRKANS ARBETE
FOR EN MER HALLBAR
FINANSBRANSCH

Vi har under flera ar, i olika sammanhang, framfort
att finansbranschen behover omdefiniera sin roll i sam-
hillet och ekonomin. Inte minst klimatférandringarna
har behov av nya investeringsformer och en fordndrad
syn pa risk, bade i det korta och i det lingre perspekti-
vet. Vi ser tecken pa att detta hinder pd flera hall.
Flera stora pensionsforvaltare i Europa har detta pa
sitt bord och FN har ett program, Inquiry into the
Design of a Sustainable Financial System, varvid man
visar de goda exempel som redan finns samt ger kon-
kreta forslag pa hur vigarna framat kan se ut for att
forena finansbranschen med madlen for en héllbar
utveckling.

Men finansbranschen kan inte ensam losa storre
samhillsproblem eller investera i de 16sningar vi alla
forstdr ar vigen framdt. Som sé ofta maste politikerna
ge de ramar och spelregler som gor att marknadskraf-
terna kan verka for det gemensamma bista. I Sverige
ligger dessa fragor pa finansmarknadsminister Per Bol-
unds bord. Exempelvis har regeringen gett Finansin-

spektionen i uppdrag att utreda om det svenska finan-
stresstestas
klimatrisker. Rapporten slapptes i mars och konstate-

siella systemet behover dven for
rar att Sverige loper ldgre risk an manga andra lander,
eftersom vi inte dr lika exponerade mot fossil energi.
Finansinspektionen uppmanar inda de svenska ban-
kerna att stresstesta sin utldning och sina tillgangar
utifrdn hdrdare klimatregleringar och ett forandrat
klimat.

Svenska kyrkan har under aret deltagit i flera sam-
manhang, da vi ocksd har kommunicerat var syn pa
dessa fragor direkt till ministern. Ett sddant tillfille
var vid vart seminarium i Almedalen, Visby, till vilket
vi bjudit in Per Bolund, Sarah McPhee, som varit vd for
pensionsbolaget SPP i manga ar, Mats Andersson, vd
pa Fjarde AP-fonden och Svenne Junker, forskare pa
Handelshogskolan i Stockholm. Fragan vi stillde var
om finansbranschen var redo att anta klimatutma-
ningen. Paneldiskussionen gar att se har.



VART ENGAGEMANG |
KLIMATFRAGAN

Under dret har vi bjudits in av exempelvis kyrkor,
kommuner och investerare bade i Sverige och utom-
lands for att beriatta om hur vi, sedan 2008, arbetat
strategiskt med klimatfragan i var forvaltning. Ménga
funderar pd hur de ska kunna forvalta sitt kapital mer
klimatvanligt.

Intresset i finansbranschen var sarskilt stort 20715,
till foljd av en stor kampanj mot investeringar i fossil-
industrin, d.v.s. bolag som utvinner kol, olja och
naturgas. Den startades av studenter i USA och har
spritt sig over hela virlden. I kombination med det
stora klimattoppmotet i Paris, i december 2015, var
trycket extra starkt pd investerare att visa ansvar i fra-
gan. Lis avtalet hdr. Lds mer om hur man kan minska
klimatrisken i sin portfolj och hur stor de fossila sub-
ventionerna ar enligt IMF har.

OKAT FOKUS PA INVESTERARNAS
ROLL | KLIMATOMSTALLNINGEN

Efter Parisavtalet kan vi vinta oss tuffare klimatregle-
ringar runt om i varlden och mer fokus pd finansbran-
schens roll i att styra om finansiella floden i en koldiox-
idsnal riktning, vilket dr en uttalad malsittning i
avtalet. For att klara tvigradersmalet, d.v.s. att plane-
tens medeltemperatur stiger hogst tva grader jamfort
med forindustriell tid, maste minst tva tredjedelar av
jordens fossila reserver ligga kvar i jordskorpan. Dessa
tillgdngar viarderas hogt i dag pé fossilbolagens balans-
rakningar men riskerar att bli ”strandade”, alltsa for-
lora sitt virde, framover. Den risken har inte vi i var
portfolj, eftersom vi sdlde av merparten av dessa bolag
redan 2008. Parisavtalet har dven en malsittning att
man ska strava mot hogst 1,5 graders temperaturhoj-
ning, dd det skulle minska risken och effekten betyd-
ligt av klimatforandringarna.

10 ARKEBISKOPEN, ORDFORANDE | KYRKOSTYRELSEN

De storsta klimatriskerna finns i energiintensiva
bolag, t.ex. i stdl-, cement- och kraftindustrin, men
aven i hela fordonsindustrin. Vi har endast ett fital
sddana bolag i var portfolj. Vi dr andd ména om att
vara bolag arbetar medvetet med klimatfragan, for
energieffektivisering kan goras i de flesta verksamheter
och driver utvecklingen framat. Vi forsoker dessutom
standigt hitta nya investeringar som erbjuder [6sningar
pa klimatkrisen, sisom fornybar energi, energieffekti-
visering och skydd av tropisk skog. Vi dr till exempel
stolta 6ver den nytta fér mianniskor, biologisk mang-
fald och klimat som var investering i Althelia Climate
Fund gor. De fick i hostas ett pris av FN for att vara en
av de framsta forandringsagenterna, “game changer” i
klimatfridgan. Las mer har och hir.

INVESTERARE SOM AGERAR

Svenska kyrkan ir, sedan december 2014, medlem i
Portfolio Decarbonisation Coalition (PDC). Vi sdg det
som en mojlighet att bide dela med oss av vér erfaren-
het till andra investerare om hur man kan kombinera
god avkastning med en klimatstrategi och att lara av
andra. PDC samlar i dag omkring 25 kapitaldgare och
kapitalforvaltare som arbetar med att minska kli-
matrisken i sina investeringar. Tillsammans har de pa
olika sitt klimatjusterat 6ver 600 miljarder dollar.
Initiativet startades for att skicka en tydlig signal till
politikerna under klimattoppmotet i Paris i december
2015, med budskapet att investerare redan arbetar
med omstéllning av sina portfoljer och att det arbetet
behover draghjilp av politiska beslut. Mdlet var att
mobilisera roo miljarder dollar. Under sjilva motet
annonserade flera stora forsikringsbolag och pen-
sionsforvaltare att de gick in i gruppen, varpa mélet
alltsa overtriaffades hela sex gdnger! Las mer har.



BOLAGSDIALOGER

Svenska kyrkan har, 6ver lag, en portfolj med bolag
som har ett vilutvecklat arbete med héllbarhetsfragor i
sin verksamhet. Samtidigt 4r utmaningarna minga
och svdra, sd det finns alltid mycket att forbattra dven
for dem som kommit relativt langt. Vi granskar vara
innehav regelbundet med hjilp av konsultfirman GES
Investment Services, som genomsoker nyheter och
databaser runt om i viarlden. Om négot bolag har upp-
mairksammats for att det bryter mot internationella
konventioner paborjar GES en analys och inleder en
dialog med bolaget. Om anklagelserna ar riktiga och
visar pa allvarliga brister i bolagets styrning blir det ett
fall for en paverkansprocess som vi ibland deltar i.
Inga sddana fall forekom 2015. Vi har under aret dire-
mot utfort dialoger pd teman som vi ser som ange-
lagna. Oftast arbetar vi ihop med andra investerare for
att fa storre gehor.

En sddan friaga har gillt banker, dd vi tillsammans
med andra investerare har fragat hur bankerna kopp-
lar sin affar till de risker och mojligheter som klimat-
forandringarna skapar. Infor klimatmotet i Paris publ-
icerades en rapport som summerade liget och
redogjorde for goda exempel. Rapporten visar dels att
banksektorn missar sin chans att vara en tydligare
kraft i omstillningen fran fossil till fornybar energi,
dels att bristen pa tydliga klimatstrategier skapar stora
finansiella risker. Uppfoljande samtal dr inplanerade
under 2016.

En annan fraga ror skatter. Ett vilfungerande sam-
hille behover skatteintdkter. Foretag som ar alltfor
sinnrika i sin skatteplanering tar inte sitt samhallsan-
svar. Flera storforetag som ar verksamma i Europa har
uppmirksammats for att de knappt betalar nagon
skatt. Detta har redan fatt konsekvenser, till exempel i
form av skarpt lagstiftning fran EU som fran 2016 kra-
ver att multinationella storforetag redovisar hur
mycket skatt de betalar land for land. Darfor har vi
under dret fort dialog med ett antal svenska och
utlandska bolag for att f4 dem att rapportera om vilka
principer som préglar deras avvigningar, hur fragor
styrs och foljs upp. Vi har dven gett vara synpunkter

till tva lakemedelsbolag som vi investerar i, eftersom
likemedelsindustrin dr en av de branscher som troligen
kommer att paverkas mest av nya skatteregler de kom-
mande aren. Kansliet stodjer dven arbetsgruppen inom
FN-initiativet UNPRI (Principles for Responsible
Investment) i denna fraga.

Det har nu gétt tre r sedan over 1 100 arbetare for-
olyckades, nir en stor fabrik, Rana Plaza, kollapsade i
Bangladesh. Dessa manniskor, fraimst kvinnliga textil-
arbetare, tvingades arbeta i byggnader konstruerade
likt korthus. Som en f6ljd av katastrofen, lovade bran-
schen att vidta dtgiarder for att oka sikerheten och
minska brandrisken i fabriker runt om i landet. I dag
har mycket gjorts men man ligger efter den utsatta
tidsplanen. For att uppmirksamma textilarbetarnas
situation tre ar efter tragedin vid Rana Plaza skrev
Svenska kyrkan i borjan av 2016 under ett upprop till
textilbranschen, tillsammans med 139 andra institu-
tionella investerare, med ett sammanlagt kapital om
over 3 ooo miljarder dollar. Dar uppmanar vi textilin-
dustrin att fullgora sina dtaganden vad giller byggna-
dernas sikerhet och se till att det bildas oberoende
sakerhetskommittéer pa fabrikerna.

YTTRANDEFRIHET OCH INTEGRITET

The Global Network Initiative (GNI) ar ett flerpartsi-
nitiativ som grundades 2008 med syfte att stiarka ytt-
randefriheten och integriteten pé internet och i telefon.
Medlemmar ir investerare, akademiska institutioner,
manniskordttsorganisationer och foretag. Svenska
kyrkan ar styrelseledamot sedan 2013. Under en
langre tid har man forsokt att fa fler foretag som med-
lemmar dn internetbolag, som Google och Microsoft.
Under 2015 ndddes en overenskommelse med sju tel-
ekombolag, som efter en lingre tids samverkan med
GNI beslutat bli observatorer inom GNI, vilket fore-
gar fullt medlemskap 2o17. Bolagen dr TeliaSonera,
Millicom, Vodafone, Nokia, Telenor, spanska Telef6-
nica och franska Orange.
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