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1 Inledning

1.1 Syftet med finanspolicy
Syftet med detta dokument &r att ange strategisk inriktning och regler for hur Svenska kyrkans
nationella niva ska bedriva finansforvaltning. Med finansférvaltning avses foljande:

e Kapitalforvaltning

e Likviditetsforvaltning avseende kyrkkontot inklusive fradgor om krediter till Svenska kyrkans
ekonomiska enheter

e Ovriga finansforvaltningar
o Ideella placeringar
o Stiftelseforvaltningar

Finanspolicyn faststills av kyrkostyrelsen som normalt en gang om éret prévar om forédndringar
behover goras.

2 Regelverk

Finansforvaltningen styrs 6vergripande av kyrkoordningens 51 kap. Ekonomisk forvaltning for den
nationella nivan. I 2 § dterfinns regler for medelsférvaltningen.

3 Mal, kapitalniva och riskniva

3.1 Reglering i kyrkoordningen

Kapitalforvaltningen ska vara langsiktig.

”Trossamfundet Svenska kyrkan skall pa den nationella nivan forvalta sina medel pa ett sddant satt att
den nationella nivéns kapital bevaras till sin reella (vardesékrade) niva métt Gver rullande
tioarsperioder” (kyrkoordningen 51 kap, 2 §, 1 st.).

Kapitalforvaltningen ska vara effektiv.
”Kapitalet skall forvaltas sa effektivt som mdjligt. Det skall vara placerat pé ett sddant sitt att riskerna
sprids och att bésta mojliga uthélliga totalavkastning uppnas” (kyrkoordningen 51 kap, 2 §, 2st.).

Mal for kapitalet ska faststéllas.
”Mal for storleken pa den nationella nivans kapital faststélls av Kyrkomotet” (kyrkoordningen (51
kap, 2a §).

Kapitalforvaltningen ska bedrivas etiskt.
”Kapitalet skall dartill forvaltas pa ett etiskt forsvarbart sétt i enlighet med kyrkans grundlaggande
varderingar” (kyrkoordningen (51 kap, 2 §, 2st.).
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3.2 Av Kyrkomotet beslutat
Kyrkomotet 2016 beslutade att

e Mal for storleken pé den nationella nivéns kapital ska vara ldgst 6,5 miljarder kronor.

e Mal for storleken pé den nationella nivans kapital arligen ska uppridknas med hénsyn till
konsumentprisindex.

3.3 Av Kyrkostyrelsen beslutat

3.3.1 KAPITALFORVALTNING

Det 6vergripande mélet for avkastningen &r en real avkastning pé 3 procent ver en rullande
tioarsperiod métt som arlig avkastning. Det innebér att avkastningen ska dvertrdffa inflationen (métt
som konsumentprisindex) med 3 procentenheter.

3.3.2 LIKVIDITETSFORVALTNING
Likviditetsforvaltningen ska genom en aktiv forvaltning av kyrkkontots samlade likviditet uppné en
nettoavkastning pa minst 0,25 procent arligen.

3.3.3 OVRIGA FINANSFORVALTNINGAR
Kyrkostyrelsen beslutar i forekommande fall om mal for 6vriga finansférvaltningar.

4 Organisation och ansvarsfordelning for
kapitalforvaltningen

4.1 Kyrkostyrelsen

Kyrkostyrelsen ansvarar for att faststilla en finanspolicy som omfattar
o strategisk inriktning pa kapitalférvaltning
o avkastningsmal och godkénd riskniva
o godkanda tillgangsslag
o placeringsregler for etik och hallbarhet
o utvardering av etik och hallbarhet

o ramar for dgarstyrningsfragor, ansvarsfullt dgande

4.2 Kapitalforvaltningsradet
Kapitalforvaltningsradets uppgifter och sammanséttning regleras i den Instruktion for
Kapitalférvaltningsradet som kyrkostyrelsen faststillt, senast uppdaterad 2018-05-09.

4.3 Ovriga finansférvaltningar
Kyrkostyrelsen beslutar i forekommande fall om organisation och ansvarsfordelning rérande 6vriga
finansforvaltningar.
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5 Strategisk tillgangsférdelning inom kapitalforvaltningen

Kapitalforvaltningen ska besta av en vél diversifierad portfolj som har mdojlighet att nd de langsiktigt
uppsatta mélen pé avkastning samtidigt som riskaspekterna beaktas. Med riskaspekter avses bade
risken for att portfoljen pa kort sikt kan falla vasentligt i vérde och risken for att den langsiktiga
avkastningen inte uppnas. I kapitel 3 anges avkastningskrav och dvergripande riskacceptans.

Beslut om utbetalningar fran forvaltningen kan vésentligt paverka forutséttningarna vad géller
tillgangsfordelning och riskhantering. Nar normalportféljen uppréttas ska hénsyn tas till beslutade och
planerade utbetalningar fran forvaltningen.

Normalportfoljen visar den strategiska fordelningen av forvaltningens tillgangsslag, uttryckt som
andel av portfoljens totala marknadsvérde, samt tilldtna avvikelser frén normalvérdet i forvaltningen.

5.1 Godkanda tillgangsslag

Placeringar kan goras i saval enskilda viardepapper som fonder.
Godkénda tillgdngsslag for kapitalforvaltningen ar:

e Noterade aktier, kan placeras inom olika delmarknader som t.ex. Sverige, Norden, Globalt
och tillvixtmarknader (emerging markets). Andelen noterade aktier far maximalt uppgé till 75
procent av den totala portfdljen.

e Noterade rintebirande virdepapper och likvida medel, inklusive foretagsobligationer och
realrénteobligationer. For rdnteinstrument nominerade i annan valuta &n SEK ska
valutasédkring ske i SEK. Andelen noterade rantebédrande instrument och likvida medel ska
uppga till minst 25 procent av den totala portfoljen.

o Fastigheter. Hir avses onoterade fastighetsinnehav diar Svenska kyrkan gar in som
medinvesterare i en s.k. fastighetsfond.

e Alternativa placeringar ir tillgdngar som ¢j ryms bland de noterade tillgangsslagen, t.ex.
foretagsobligationer (med ldgre kreditrating 4n som ryms inom noterade rdntebérande
vardepapper) hedgefonder, private equity och infrastruktur. Alla onoterade innehav faller
inom denna kategori.

Svenska kyrkan ser tva huvudsyften med investeringar inom tillgangsslagen Fastigheter och
Alternativa placeringar. Investeringarna bestar av innehav som sammantaget minskar risken i den
totala portféljen genom att avkastningen inte forvéntas vara sarskilt starkt korrelerad till andra
placeringar, framst aktier. De alternativa placeringarna ger ocksa sérskilda mdjligheter till att bidra till
hallbar samhéllsnytta, sa kallad “impact”.

Investeringar i fastigheter och alternativa placeringar far tillsammans uppgé till maximalt 25 procent
av de totala placeringstillgdngarna.

Ovan ndmnda granser ska berdknas utifran vérdet pa respektive tillgangsslag vid beslutstillfdllet.
Skulle vérdet pa ovriga tillgdngsslag sammantaget utvecklas s& mycket svagare relativt fastigheter och
alternativa placeringar att de 6vre granserna for dessa 6verskrids, ska detta i sig inte innebéra att
tillgangar inom dessa tillgangsslag maste avyttras.



Svenska kyrkan ==

DOKUMENT SIDA

Finanspolicy for Svenska kyrkans nationella niva 6 (10)

6 Placeringsregler for etik och hallbarhet

6.1 Grundlaggande utgangspunkter
Tvé grundlaggande moraliska principer ar vigledande i arbetet med kapitalforvaltning inom Svenska
kyrkan: méanniskovéardesprincipen och forvaltarskapstanken.

6.1.1 MANNISKOVARDESPRINCIPEN

Forestéllningen om ett ménniskovérde som ér lika for alla ménniskor dr fundamental bade for en
kristen etik och for det demokratiska samhillet. Ur ménniskovardesprincipen foljer savil negativa
som positiva forpliktelser. De negativa plikterna sétter vissa bestdmda granser for vart handlande.
Varje ménniska ska behandlas med respekt och far inte utnyttjas pa ett otillborligt sétt. De positiva
plikterna & andra sidan innebér krav pé véra aktiva insatser for att frimja andra ménniskors vil. De
positiva forpliktelserna dr relaterade till ett krav pa réttvis fordelning och likstilldhet mellan
maénniskor, med rétter hos Gamla testamentets profeter. Med utgangspunkt i méanniskovardesprincipen
ar det i sin tur majligt att motivera olika slags ménskliga réttigheter.

6.1.2 FORVALTARSKAPSTANKEN

Forvaltarskapet &r ett viktigt tema i Bibeln med stark relevans for arbetet med kapitalférvaltning.
Enligt forvaltarskapstanken uppfattas de tillgangar som vi méanniskor forfogar 6ver som gavor som vi
har féatt av Gud for att brukas i vra medménniskors tjanst. Ménniskan &r en forvaltare av Guds gavor.
Detta rymmer ett ansvar bade mot andra médnniskor och mot skapelsen i 6vrigt. Det handlar bade om
att nyttja olika naturtillgangar for att tillgodose ménniskors behov och om att varda naturen med tanke
bade pa dess egenvirde och pa framtida generationers behov.

6.2 Svenska kyrkan som ansvarsfull investerare

Svenska kyrkan ska i sin kapitalforvaltning stréva efter att vara en ansvarsfull investerare. Detta
innebér att placeringar ska beddmas efter en analys av savil hallbarhet och etik som de finansiella
aspekterna. Som ett led i att vi 2007 undertecknade de sex principerna for ansvarsfulla investeringar
som FN stodjer (PRI, Principles for Responsible Investment) har Svenska kyrkans nationella niva
atagit sig att integrera faktorer som ror miljo, ménskliga rattigheter, arbetsforhallanden och
bolagsstyrning i analys och investeringsbeslut, ofta kallat ESG (Environmental, Social and
Governance). PRI driver fragor om hur hela finansbranschen kan bli mer hallbar och géra mer
samhéllsnytta, samt erbjuder en plattform for att gemensamt paverka foretag med brister. PRI:s
principer innebér dven att vi ska utnyttja var paverkansmojlighet, verka for transparens och rapportera
om vart eget arbete.!

Vi tilldimpar dven internationella konventioner som berdr bolagens ansvar i var analys av dem. Sédana
ar till exempel ILO:s konventioner, OECD:s riktlinjer for multinationella féretag, FN:s allmédnna
forklaring om de ménskliga rittigheterna, FN:s Global Compacts tio principer och FN:s vigledande
principer for foretag och ménskliga rittigheter.” Svenska kyrkan har ett tydligt barnperspektiv i all sin
verksamhet och for vara kapitalplaceringar avspeglas det i till exempel ILO:s konventioner om
barnarbete, men dven i olika skrivningar som ror kvinnors réttigheter. Vi vill att foretagen aktivt ska
bidra till héllbar utveckling genom att arbeta med FN:s globala mal for héllbar utveckling som antogs

Thttps://www.unpri.org/pri/what-are-the-principles-for-responsible-investment
2 http://www.ohchr.org/EN/Issues/Business/Pages/InternationalStandards.aspx och
https://www.ohchr.org/Documents/Publications/GuidingPrinciplesBusinessHR _EN.pdf
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2015. I dessa 17 mél ingar exempelvis klimatfragan, rent vatten, djurlivet i hav och pé land samt
skydd av naturresurser.?

I linje med detta ska Svenska kyrkans nationella niva, som ansvarsfull investerare:

e Vilja forvaltare som har kompetens att integrera risker och moéjligheter kopplat till hallbarhet
i savil analys som investeringsbeslut.

e Ligga tonvikten pa hallbara bolag och utesluta placeringar i vissa branscher som ar
problematiska utifran kyrkans grundlaggande varderingar.

e Utnyttja var mojlighet att som kapitalégare paverka enskilda bolag, branscher och
finansmarknaden i stort.

6.2.1 AKTIVA AGARE SOM PAVERKAR

Svenska kyrkan ska strdva efter att vara en ansvarsfull dgare i1 vid bemérkelse. Det innebér att vi ska
vara aktiva dgare och utnyttja var mojlighet att paverka till 6kad hallbarhet. Det kan goras pé egen
hand eller tillsammans med andra aktérer. Denna paverkan kan, utéver den 16pande
kapitalforvaltningen, bl.a. komma till uttryck genom:

e Opinionsbildning

e Dialog med bolag, branschforetrddare och andra aktdrer pd marknaden

e Nya investeringsprodukter som utvecklas tillsammans med forvaltare eller andra aktorer
e Stod till och engagemang i olika initiativ, bade i Sverige och internationellt

6.2.2 INVESTERINGAR GORS | ANSVARSFULLA OCH HALLBARA FORETAG SOM BIDRAR TILL
LOSNINGAR

Svenska kyrkan vill bidra till 16sningarna for en héllbar utveckling i var vérld. Forvaltare av Svenska
kyrkans kapital forvantas darfor vélja bolag utifran samhéllsnytta, dar de globala utvecklingsmalen
ger vigledning (se ovan). Med det avses t.ex. foretag som genom sina varor och tjanster bidrar till en
hallbar utveckling eller arbetar systematiskt och mélmedvetet i sina processer med fragor som ror
miljo, arbetsforhallanden, méanskliga rittigheter och fattigdomsbekdmpning, dér det har béring pa
verksamheten. Det giller dven fragor som ror bolagsstyrning, t ex. korruption, ledningens
ersittningssystem och skatt. I linje med detta ska fokus ligga pa foretag som:

e Integrerar hallbarhet i sin affdrsmodell och strategi

e Redovisar och foljer upp sitt hdllbarhetsarbete utifran t.ex. sin uppférandekod och andra
riktlinjer och dtaganden

e Foljer internationella regelverk som syftar till att skydda manniskor och miljd, och agerar for
att atgarda fel och brister. Foretaget bor anvidnda sin paverkansmojlighet i hela vardekedjan,
det vill sdga dven i forhallande till leverantorer, underleverantérer och kunder.

e Bidrar positivt savil ekonomiskt, miljoméssigt som socialt, till berdrda samhéllen

3 http://www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/
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e Begransar sina skadeverkningar pa miljon (globalt, regionalt och lokalt) och agerar med
hénsyn till nu levande och kommande generationers behov genom att t.ex. anvénda bésta
tillgdngliga teknik och minska sin anvdndning av naturresurser och skydda dem

e Ser nya affirsmdjligheter och bidrar till ett minskat resursutnyttjande i en vérld med
krympande resurser, t ex genom att ta steg mot en cirkuldr affairsmodell

Denna syn pé ansvarsfulla och hallbara foretag innefattar bade investeringar i aktier,
foretagsobligationer och olika typer av krediter till foretag. Det kan dven inbegripa fastigheter och
vissa onoterade tillgangsslag.

6.3 Kontroversiella verksamheter

En kristen ménniskosyn och det ansvar for andra ménniskors vil som éar ett viktigt uttryck for en
kristen etik motiverar en restriktiv hallning till investeringar i vissa branscher. For dessa branscher
kravs ibland dven en kvalitativ bedomning for att avgdra om ett foretag utgor en majlig placering. I
samtliga fall ska forvaltaren kunna motivera en investering i dessa verksamheter utifran samhéllsnytta
och héllbarhet. Se placeringsanvisningarna for etik och hallbarhet, som ger detaljerade
instruktioner till de forvaltare som avser folja Svenska kyrkans finanspolicy.

6.3.1 KLIMATHANSYN

Svenska kyrkan uppfattar klimatférandringarna som ett allvarligt hot mot skapelsen och de
grundldggande livsvillkoren pé vér planet och investerar dérfor inte i foretag som édgnar sig ét
utvinning av fossila energikillor, eller energiproduktion som till stor del bestar av fossila branslen. Vi
investerar ddrmed inte heller i t.ex. oljesand eller skiffergas. Forvaltare av Svenska kyrkans kapital
forvéntas istéllet investera i bolag som pa ett konstruktivt sétt bidrar till att 16sa klimatfragan.

6.3.2 VAPEN

Svenska kyrkan utesluter investeringar i bolag som i icke obetydlig omfattning tillverkar eller siljer
vapen eller krigsmateriel. Svenska kyrkan utesluter d&ven investeringar i bolag som ar aktivt
involverade i utveckling och produktion av sirskilt inhumana vapen eller dess specialkomponenter.
Med aktivt involverade avses tillhandahéllandet av produkter och tjénster som &r specifikt anpassade
for vapnet.

Definition av vapen och vapenrelaterad krigsmateriel

Med vapen avses produkter avsedda att doda, stympa eller 6deldgga och som séljs for militdra
dndamal. Med krigsmateriel avses produkter eller delkomponenter som &r speciellt utvecklade for att
ingd i vapen eller vapensystem. Produkter och tjanster som omfattas av Svenska kyrkans policy utgér
frén bilagan till forordningen (2019:314) om krigsmateriel, som kan hédmtas fran hemsidan for
Inspektionen for Strategiska Produkter (ISP)*. Produkter som omfattas ér all krigsmateriel for strid
(KS) samt de produkter och tjénster under 6vrig krigsmateriel (OK) som signifikant modifierats
(specialanpassats) for att anviindas i KS. Ovriga produkter i bilagan omfattas ej da de bedéms ha
dubbla anvandningsomraden (militdrt/civilt, sa kallade dual use-produkter) och/eller saknar tydlig
koppling till stridsfunktionen. En vigledning pé engelska finns har’.

4 https://isp.se/media/1313/sfs2019-314.pdf
3 https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0]:C:2012:085:0001:0036:EN:PDF
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Definition av sédrskilt inhumana vapen

Med sérskilt inhumana vapen menar Svenska kyrkan sddana vapen som strider mot folkrattens
principer om att vapen maste kunna diskriminera mellan civila och militdra mal och inte far ha
oproportionerlig skadeverkan. Vapen bedoms utifran dessa tva principer uteslutande, oavsett om det
finns internationella avtal som reglerar det specifika vapnet eller inte. Saledes bedoms kérnvapen
genom sin icke-diskriminerande och oproportionerliga skadeverkan strida mot Svenska kyrkans policy
dven om ett internationellt avtal (Ickespridningsavtalet) tillater kdrnvapen i viss utstrackning. Exempel
pa vapen som uppfyller Svenska kyrkans definition av sdrskilt inhumana vapen: massforstdrelsevapen
(WMD), vapen reglerade i CCW (Convention on Certain Conventional Weapons), personminor,
klusterbomber samt vapen som innehéller utarmat uran.

6.3.3 PRODUKTION AV ALKOHOL, TOBAK OCH SPEL OM PENGAR

Grunden i Svenska kyrkans finanspolicy ér att investeringar ska goras 1 ansvarsfulla och héllbara
bolag som bidrar till 16sningar pa olika utmaningar i samhallet (se 6.2.2). For att underlétta for
forvaltare att gora likartade bedomningar har vi satt tydliga ramar for investeringar i féljande
branscher.

Alkohol

Restriktioner betraffande alkohol har sin grund i de omfattande sociala och hdlsomassiga
skadeverkningar som &r ett resultat av missbruk av alkohol. Svenska kyrkan investerar inte i foretag
dér omséttningen fran produktion av alkoholhaltiga drycker overstiger fem procent (5%) av den totala
omsittningen. Med alkoholhaltiga drycker menar vi de drycker som har en hogre alkoholhalt dn 2,25
volymprocent.

Tobak

Foretag som tillverkar tobaksprodukter uppfyller inte kraven pa ansvarsfullhet med anledning av
tobaksprodukternas negativa hélsoeffekter. Svenska kyrkan investerar inte i foretag dar ndgon del av
omséttningen (0%) kommer fran produktion av tobak eller tobaksprodukter.

Spel om pengar

Spel om pengar kan leda till ett spelberoende som pdminner om andra typer av missbruk och som kan
fororsaka forodande konsekvenser. Svenska kyrkan investerar inte i foretag vars varor och tjanster
relaterade till spel om pengar omsitter Gver fem procent (5%) av den totala omséittningen. Bolag vars
huvudsakliga afférsidé ar produkter for design eller utveckling av mjukvara eller plattformar for spel
om pengar ar inte heller investeringsbara.

6.3.4 DISTRIBUTION AV ALKOHOL, TOBAK OCH SPEL OM PENGAR

For bolag som inte producerar men distribuerar alkohol, tobak eller spel om pengar har Svenska
kyrkan inga absoluta begrinsningar, darfor att det dr problematiskt att inhdmta och sékerstilla denna
typ av data samt dra grianser som leder till en réttvis och meningsfull beddmning. Om bolag viljs in
som dr verksamma inom sédan distribution ska forvaltaren kunna motivera dven dessa val av bolag
utifran kraven pa ansvarsfullhet i avsnitt 6.2.2 i denna finanspolicy.

6.3.5 PRODUKTION OCH DISTRIBUTION AV PORNOGRAFI
Svenska kyrkan investerar inte i produktion eller aktiv distribution av pornografi som pa ett ohdljt och
utmanande sétt aterger sexuella situationer eller hdndelseforlopp, ddr ménniskans vérde och vérdighet

kranks.
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Definitioner och avvégningar
Med aktiv distribution avses marknadsforing eller forsdljning som é&r ett resultat av foretagets egna
aktiva atgérder.

Enligt Nationalencyklopedin &r pornografi en ”... bendmning pa sinsemellan mycket olika, i
underhéllande och lustframkallande syfte framstéllda beskrivningar av ménniskans erotiska liv:”

Svensk lagstiftning har idag inskrdnkningar i frdga om skildringar av ”sexuellt vald eller tvang” och
mot “barn i pornografiska sammanhang”. Aven den lagliga pornografin kan dock i manga fall
kopplas till att ménniskans varde och vardighet kranks. Icke desto mindre finns ocksa erotisk eller
pornografisk litteratur och film som bejakar en sund sexualitet hos bade mén och kvinnor.

Det dr dock svart att dra en skarp linje mellan det sunda och det krdnkande. Vad som éar tabu och
skamligt har dessutom foréndrats genom tiderna och ser olika ut i olika kulturer. Det finns, vad vi
kénner till, inga borsnoterade bolag som producerar det vi i dagligt tal menar med pornografi. Icke
desto mindre har vi en nollgréans for produktion av pornografi.

Distribution av pornografi dr ddremot en mer komplicerad frdga. Bolag som distribuerar pornografi
redovisar inte sina intdkter fran detta segment. Det dr med andra ord svart att bedoma innehallet i och
omfattningen av programutbudet hos exempelvis en filmdistributdr. Det man trots allt kan bedéma ar
om bolaget i fraga aktivt marknadsfor pornografi. Darfor avstar Svenska kyrkan frén att investera i
foretag vars intékter kommer frén foretagets egna aktiva &tgérder inom marknadsforing och
distribution av pornografi.

6.4 Utvardering av innehavens foljsamhet mot policyn

En extern utvardering, sa kallad screening, av innehav som kan relateras till bolag (aktier,
foretagsobligationer, m.m.) ska goras regelbundet i syfte att sékerstélla att policyns riktlinjer efterlevs,
framst avseende internationella normer och kontroversiella verksamheter.

6.5 Forvaltarnas ansvar

Finansbranschen utvecklas mycket snabbt inom hallbarhetsomradet. For att forsta hur denna
finanspolicy ska omsittas i praktiken finns dokumentet ’Placeringsanvisningar for etik och
hallbarhet”. Dessa &r mer tekniska och uppdateras regelbundet. Den som forvaltar kapital &t Svenska
kyrkan har ett ansvar att ta del av bade denna policy och de tillhérande placeringsanvisningarna for
etik och hallbarhet samt sdkerstilla att det finns processer och kompetens internt for att leva upp till
skrivningarna i dessa dokument.



