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KORTA FAKTA

Svenska kyrkan ar Sveriges storsta trossamfund och
landets stérsta medlemsorganisation. | slutet av 2011
hade vi 6,5 miljoner medlemmar, vilket motsvarar

69 procent av befolkningen. Organisationen bestar av

en nationell niva (kyrkomaote, kyrkostyrelse och ett kansli
i Uppsala) samt sjdlvstandiga regionala och lokala enheter
(stiften och férsamlingarna).

Pa olika nivaer inom organisationen pagar ett engagerat
arbete for att bidra till en mer hallbar utveckling i varlden.
Den nationella nivans kapitalférvaltning bidrar till och
kompletterar detta arbete. Kapitalet, for narvarande 4,5
miljarder kronor, ska forvaltas i enlighet med Svenska
kyrkans grundlaggande varderingar. Vi ar aktiva dgare
som genom dialog med féretag och samverkan med andra
investerare verkar for respekt for manskliga rattigheter,
miljdhansyn och god bolagsstyrning.

OM RAPPORTEN

Svenska kyrkan har under en ldngre tid arbetat med
ansvarsfulla investeringar. P4 1980-talet togs de forsta
stegen, da organisationen bland annat engagerade sig i
apartheidfragan. Arbetet har successivt utvecklats sedan
dess och i denna rapport berattar vi om hur Svenska kyrkans
nationella niva arbetar med ansvarsfulla investeringar i dag.
Syftet ar att beskriva var utgangspunkt och vart arbetssatt
samt vad vi astadkom under 2011.

Denna rapport behandlar endast kapitalférvaltningen
inom den nationella nivan av Svenska kyrkan. Under 2011
anslot sig nastan samtliga stift till den finanspolicy som
lagger grunden fér den nationella nivans férvaltning. Aven
Kyrkans pensionskassa har borjat arbeta enligt finanspolicyn.
Tillsammans representerar vi ett finansiellt kapital pa cirka
17 miljarder kronor.

Rapporten riktar sig framst till férsamlingar, stift och
investerare som vi samarbetar med men &ven till en bredare
allméanhet.
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Vad ar ansvarsfulla investeringar?

Olika aktorer har olika utgangspunkter
och malsattningar for sitt arbete med
ansvarsfulla investeringar. Nar vi talar

om det menar vi:

Investeringsbeslut dar bolag premieras som arbetar
strategiskt och strukturerat med miljofragor, manskliga
rattigheter och bolagsstyrning medan verksamheter som vi
inte vill stodja valjs bort.

Ett aktivt dgarskap dar vi forsoker paverka bolag med
tydliga brister eller dar incidenter visar att foretagets arbete
ar otillrackligt.

Deltagande i sambhallsdebatten, genom seminarier och
rundabordssamtal med olika intressenter, for att bidra
till ett mer hallbart naringsliv och for att sprida kunskap
om ansvarsfulla investeringar.

I linje med FN:s definition (Brundtlandrapporten) skiljer vi inte
ekonomisk hallbarhet fran social och miljorelaterad hallbarhet.

Tillsammans utgor de tre grundlaggande aspekter av hallbar-

hetsbegreppet. Var egen kapitalforvaltning ska sikra kapitalet

och ge ett overskott som bidrar till kyrkans verksamhet sam-

tidigt som tydliga hdnsyn tas till manniskor och miljo.

LITEN ORDLISTA

SCREENING (genomlysning)
Investerare later ofta ett externt
analysforetag, som har omfattande
databaser med foretagsinforma-
tion, ga igenom aktieinnehaven

for att sékerstalla att de inte
bryter mot den etik man lovat
folja. Ett bolag kan screenas for
t.ex. koppling till vapen och tobak
men ocksa for rapporterade fall

av t.ex. barnarbete eller korruption.

Screeningen kan dven géras
av bolagets évergripande
hallbarhetsarbete.

BOLAGSSTYRNING

Begreppet utvecklas standigt

och beror forvantningar och
bestammelser om hur bolag ska
styras, regleras och kontrolleras
for att tillfredsstélla dgarna och
andra intressenter. Den svenska
koden fér bolagsstyrning tar bl. a.
upp frégor som styrelsens ansvar
och roll, revision och rapportering.

JAMFORELSEINDEX

Ett jamforelseindex visar den
genomsnittliga vardeutvecklingen
for en viss marknad. Jamforelse-
index ger saledes investeraren en
uppfattning om hur investeringen
(fonden) har utvecklats i
jamforelse med genomsnittet.

REAKTIVA BOLAGSDIALOGER
Samtal som investerare fér med
foretag med anledning av kritik
som framkommit.

PROAKTIVA BOLAGSDIALOGER
Samtal som investerare inleder
med bolag i forebyggande syfte.




Vaga ta stallning, vaga agera

Om man gor nagot kan det bli ratt. Eller alldeles fel. Eller inte

spela nagon roll alls. Om man inget gor sa forsvinner risken for
att gora fel. Men det blir inget annat heller.

I Bibeln finns liknelsen om minnen som fick forvalta olika
mycket. En fick fem talenter, en tva och en bara en enda talent.
Han som bara fick en gravde ner den, sa att den inte skulle
komma bort. De bada andra gjorde affarer och 6kade pa s vis
vardet pa det som de fatt att forvalta. Jesus ar tydlig. Vaga han-
dla. Vaga ta ansvar. De som var ”aktiva forvaltare” gjorde ratt.

Forvintningarna pa hur Svenska kyrkan ska forvalta sitt
kapital ar mycket skiftande och kan tyckas motsigelsefulla.
Kanske hjdlper det att satta upp nagra viktiga skal till att vi har
kapitalet pa den nationella nivan:

¢ Detska finnas en buffert som dr den nationella nivans sarskilda
uppdrag att forvalta. Det dr en mindre del av kyrkans stora
forvaltningskapital men nodvandigt som forsakringspengar.
¢ Pengar kan anvandas till bra saker som stimmer med budet
att alska Gud over allting och medmanniskan som sig sjalv.

Nir den nationella nivan forvaltar detta kapital sd gor vi det
med stora ambitioner. Vi har det senaste decenniet gatt fran
att vara passiva dgare som varit mdna om att inte gora fel,
till att vara aktiva kapitaldgare som vill bidra till en hallbar
utveckling. Vi vill som kyrka verka for en hallbar och fredlig
varld och arbetar for detta pa manga olika satt. Genom vart
internationella arbete verkar vi till exempel for att bygga upp
samhillen som harjats av vipnad konflikt. Vi bedriver paver-
kansarbete inom sdval klimatfragan som problemet med brist
pa mat och vatten som rdder i stora delar av virlden. Detta
aterspeglas dven i var kapitalforvaltning.

Men om man gor nagot sa kan det bli fel. I en religion som
handlar om att Gud faktiskt kommer in i tiden, som en manni-
ska (Jesus), sa bor man inte (som Pontius Pilatus) bara tva sina
hiander och stilla sig vid sidan om. Inga bolag eller investerare
ar perfekta, inte vi heller. Just darfor vill vi vara delaktiga i
processer som for framat, dar vi alla blir battre. Darfor kliver
vi in och samtalar med savil foretag som andra investerare och
forvaltare om hur vi tillsammans kan 16sa varldens stora ut-
maningar och agera mer langsiktigt. Svenska kyrkan har inte
alla svaren, men vi kan bidra med vara perspektiv. Vi forsoker
dven att aktivt investera i de bolag som bidrar till 16sningarna.

Det finns en finanspolicy som anger vad vi vill astadkomma
inom kapitalforvaltningen pa den nationella nivan. Pa senare
ar har samtliga stift och manga forsamlingar valt att ansluta sig
till den. Darigenom far vi mer tyngd i vart arbete.

Den hir rapporten ar ett vittnesbord om hur vi brottas med
sokandet efter en mer ansvarsfull forvaltning.

/
.Mﬂ/% 2
Anders Wejryd
Arkebiskop och ordférande i kyrkostyrelsen



Tidslinje

Viktiga milstolpar i Svenska kyrkans arbete med ansvarsfulla investeringar

2011 — Ethos Global lanseras i samarbete med SAM.

2009 - Samtliga portfdljer "klimatjusteras” sa att
investeringarna styrs in pa fornybar energi och miljoteknik.
Kyrkostyrelsen beslutar att skérpa vapenkriteriet i finans-
policyn. Beslutet motiveras bland annat av den héga risken for
korruption inom vapenhandeln samt risken for att vapen kan
hamna i ordtta héander och anvandas pa ett orattfardigt satt.

2006 — FN:s Principles for Responsible
Investment (PRI) startar.

2005 - Svenska kyrkan inleder ett samarbete med

SEB. Ethosfonderna (en svensk rante- respektive aktiefond)
skapas med finanspolicyn som utgangspunkt. Syftet ar att ge
forsamlingar och stift mojlighet att placera i fonder som
forvaltas i enlighet med den nationella nivans finanspolicy.

2003 - Svenska kyrkan engagerar sig i fragan om férsaljning
av brostmjolksersattning i mindre utvecklade lander.

2000 - Svenska kyrkans relation till staten férandras.
Kapital 6verfors till Trossamfundet Svenska kyrkan. Den
nationella nivan far i uppdrag att tillsatta en utredning om
vilken etisk placeringsinriktning som ska galla framover. |
praktiken ldggs stort fokus pa uteslutande urvalskriterier,
sd kallad negativ screening.

2011 - Satsningen pa bolagsdialoger och samarbeten utokas.

2009 - Investerarinitiativet Hallbart vardeskapande
publicerar resultatet av sin forsta undersékning om
Stockholmsbérsens hundra stérsta bolag och hur de
arbetar med hallbarhetsfragor.

2007 - Svenska kyrkan gar med i PRI och
The Carbon Disclosure Project.

2006 - En ny finanspolicy antas. Stérre fokus satts pa
positiva kriterier, d.v.s. att man ska investera i bolag som
bidrar till en mer hallbar utveckling. Policyn anger att man
ska gora kvalitativa bedémningar av bolag som har koppling
till vapen, tobak, alkohol, spel och pornografi. Tidigare
anvandes procentsatser som visat sig vara ett for trubbigt
verktyg.

2004 - Svenska kyrkan upphandlar for férsta gangen
en aktieforvaltare som enbart inriktar sig pa ansvarsfulla
investeringar: Sustainable Asset Management (SAM).

2002 - En ny finanspolicy antas med bade negativa och
positiva urvalskriterier. Den betonar att Svenska kyrkan ska
vara en aktiv dgare som forsoker paverka foretag.

1980-talet — Tillsammans med davarande Sparbanken
skapas Svenska kyrkans vardepappersfond, som vill undvika
att investera i vapentillverkare och foretag med verksamhet
i apartheidregimens Sydafrika.



Finanschefen har ordet

2011 var ett turbulent ar med stora svangningar pa varldens
borser. Vissa experter varnade for en kommande finansiell
istid och vid arets utgang, liksom nidr dessa rader skrivs,
var eurosamarbetets framtid hotad. Diktatorer i Egypten,
Tunisien och Libyen hade fallit, men fortrycket fortsatte i
Syrien och Iran. Vi fortsatte att nds av rapporter om otill-

rackliga atgirder for att lindra den globala uppvarmningen,
vattenbristen och forstorelsen av de sa viktiga ekosystem-
tjansterna. Naringslivet och enskilda foretag har en viktig roll
att spela for att skapa en mer hallbar varld, inte minst i lander
dar manniskor efter artionden av fortryck fatt en mojlighet att
skapa sin egen framtid.

Behovet av hadllbara investeringar ar patagligt och aven
logiskt ur ett finansiellt perspektiv. Vara forvaltare av globala
aktieportfoljer och inom tillvixtmarknader visar till exempel
tydligt att det lonar sig att integrera hallbarhetsaspekter i for-
valtningen. Under 2011 fortsatte Svenska kyrkans nationella
nivd att forvalta sitt kapital utifran ett langsiktigt perspek-
tiv. Vi utgar frdn den finanspolicy som kyrkostyrelsen antog
2010. Mot &rets slut var samtliga stift pa vag att anta samma
policy, som betonar att kapitalet ska forvaltas med hansyn till

FINANSCHEFEN HAR ORDET

alla manniskors lika virde (minniskovardesprincipen) och
kommande generationers behov (forvaltarskapstanken). For
att astadkomma detta fir vara forvaltare i uppdrag att soka
bolag som stravar efter att bidra till ekonomisk, social och
miljomassig hallbarhet. I vara portfoljer finns darfor manga
bolag som bidrar till att varldens naturresurser anvinds pa ett
klokare sitt och som genom innovationer bidrar till att mota
mindre utvecklade landers behov. I denna rapport ger vi ndgra
exempel.

Samtidigt vet vi att varlden inte dr svart eller vit. Vi ar val
medvetna om att de flesta bolag i vara portfoljer har bade styr-
kor och svagheter. Ett bolag kan ha ett starkt miljéarbete men
inte kommit lika langt ndr det géller minskliga rattigheter,
och tvartom. Transnationella foretag verkar dessutom ofta i
valdigt komplexa miljéer, till exempel pa tillvaixtmarknaderna
dar affarsmojligheterna ar som storst just nu. Problemen de
stalls infor kan ofta inte 10sas av ett enskilt foretag. Darfor
rekommenderar vi mer samarbete och deltar sjdlva i sa kallade
flerpartsinitiativ dar foretag och dess intressenter tillsammans
diskuterar strategier och angreppssitt, inte minst i de sviraste
linderna som praglas av fortryck och konflikt.

Vi har under aret lagt storre fokus pa agardialoger och
seminarier for att frimja den positiva roll néringslivet kan
spela for en héllbar utveckling. Det dr gladjande att se att vi
inte pa nagot sitt 4r ensamma i detta arbete. Vi ser i dag en
tydlig trend dar alltfler aktorer forvaltar kapital med hansyn till
manniskor och miljo. Medlemskaran i FN:s investerarinitiativ
PRI, dar Svenska kyrkan ingdar, okar stadigt. I Sverige ser vi att
vara forvaltare vidareutvecklar sina metoder och satsar storre
resurser pd hallbarhetsanalyser. Denna rapport ger en inblick i
utvecklingen och hur vi sjidlva arbetat under 2011. Jag 6nskar
dig en trevlig ldsning!

%«Lj@k

Anders Thorendal, finanschef
Svenska kyrkans nationella niva



FORVALTARSKAPSTANKEN

Den goda forvaltaren ska forvalta tillgangarna pa ett hansynsfullt satt. Det finns ett
ansvar bade mot andra manniskor och mot naturen, ett ansvar som dven omfattar
kommande generationer. Forvaltarskapet ar darfér forenat med ett krav pa att varda
det som ska forvaltas for att lamna efter sig ndgot gott. Detta kraver hushallning
med resurser och omsorg om miljon.




Var utgangspunkt

De globala utmaningarna ar stora.
Klimatférandringarna ar ett faktum
och vatten har blivit en bristvara i
manga delar av vérlden. Aven om
allt fler manniskor har fatt det allt
battre sa stiger antalet fattiga i takt
med att varldens befolkning okar.
Samtidigt vaxer klyftorna mellan
fattiga och rika. Naringslivet spelar
en mycket viktig roll i arbetet for
en mer hallbar varld. Som aktiv
kapitaldgare sporrar Svenska kyrkan
foretag som verkar for miljohansyn,
manskliga rattigheter och god
bolagsstyrning. Vi kompletterar
darmed det arbete for hallbar
utveckling som sker pa andra hall
inom Svenska kyrkan, bade i Sverige
och i utlandet.

WWW.SVENSKAKYRKAN.SE

\c‘/ Las mera om Svenska kyrkans évriga arbete med hallbar

utveckling, www.svenskakyrkan.se/hallbarutveckling

VAR UTGANGSPUNKT

EN LANGSIKTIG FORVALTNING
Pa den nationella nivan inom Svenska kyrkan forvaltas ett
kapital vars syfte ar att skapa en beredskap for att sikra att
organisationen langsiktigt kan utfora sin verksamhet. I slutet
av 2011 uppgick kapitalet till cirka 4,5 miljarder kronor.
Kapitalet utgors av de medel som overfordes till Svenska kyrkan
i samband med relationsforandringen till staten ar 2000.
Dagens forvaltning utfors externt av olika forvaltare som
viljs ut noggrant (se vidare sid 15). Kyrkoordningen (Sven-
ska kyrkans regelverk) anger att kapitalet ska virdesdkras och
forvaltas i enlighet med Svenska kyrkans grundlaggande virder-
ingar. Det ska forvaltas langsiktigt med ett avkastningskrav pd tre
procent per ar 6ver en rullande tiodrsperiod, utover inflationen.
Kyrkomotet, Svenska kyrkans hogsta beslutande organ, har
sedan 2008 beslutat om uttag ur den nationella nivans egna
kapital for insatser i forsamlingar och stift. Detta hade vid
arsskiftet 2011/12 lett till ett uttag pa 573 miljoner kronor fran
kapitalforvaltningen.

EN PROGRESSIV FINANSPOLICY

Kapitalet forvaltas i enlighet med den finanspolicy som kyrko-
styrelsen antog 2010. Samma ar antog kapitalforvaltnings-
radet placeringsanvisningar som fortydligar finanspolicyn
och arbetet med ansvarsfulla investeringar. Rattvisa och
omsorg om var varld foresprdkas inom de flesta varlds-
religioner och filosofiska tankestromningar. Var finanspolicy
hanvisar till den kristna virdegrunden och utgdr darmed
fran tvd viktiga principer: manniskovardesprincipen och
forvaltarskapstanken.

e Mainniskovirdesprincipen betonar alla manniskors lika
viarde och reflekteras bland annat i en rad ramverk som ar
brett accepterade i dag, som FN:s och Internationella
Arbetsorganisationens (ILO:s) konventioner om manskliga
och arbetstagares rittigheter.



SA HAR STYRS VART ARBETE

KYRKOMOTET
Ar Svenska kyrkans hogsta beslutande organ
och utser kyrkostyrelsen.

KYRKOSTYRELSEN

Leder och samordnar den nationella nivans
uppgifter och har det évergripande strategiska
ansvaret for var kapitalférvaltning. Styrelsen
beslutar t.ex. om avkastningskrav och riskniva,
om de 6vergripande etiska placeringsreglerna
och faststéller finanspolicyn.

— KAPITALFORVALTNINGSRADET
Har det operativa ansvaret och fattar bland annat
beslut om forvaltare, allokering mellan tillgangsslag
och uteslutning av bolag. Radet, som utses av
kyrkostyrelsen, bestar dels av representanter
fran kyrkostyrelsen, dels av externa experter.
Ledaméterna var under 2011 Bertil Persson
(ordférande), Hans Wallmark, Birgitta Halvarsson,
Kajsa Lindstahl och Asa Ohlstrom. Las mer pa
sid 30.

L DEN NATIONELLA NIVAN
Verkstéller beslut fattade i kapitalforvaltnings-
radet. Utvarderar och foljer upp nuvarande och
potentiella forvaltare utifran ett finansiellt och
etiskt perspektiv. Enheten verkar for ett aktivt
agarskap genom foretagsdialog och samverkan
med andra investerare.

— VARA EXTERNA FORVALTARE
Investerar i vardepapper utifran de mandat
de fatt av Svenska kyrkan. Vissa forvaltnings-
uppdrag &r i form av diskretiondra mandat
medan andra ar éppna fonder.

e Forvaltarskapstanken omfattar sdvil krav pd en god eko-
nomisk forvaltning som hansyn till andra och till naturen.
I enlighet med detta ska kapitalférvaltningen pd den
nationella nivan sidkra kapitalet och ge ett overskott som
bidrar till kyrkans verksamhet, men ocksa ta avstand fran
overutnyttjande av naturresurser och kriankningar av
manskliga rattigheter. Forvaltarskapstanken avspeglar dven
ett ansvar som omfattar kommande generationer. Dessa
stallningstaganden uttrycks i dag i en rad internationella
miljoprinciper och i FN:s definition av hallbar utveckling.'

Forvaltare som anlitas forvintas vilja bolag som i sin verk-
sambhet eller genom sina varor och tjanster bidrar till en mer
hallbar utveckling. Det kan handla om bolag som aktivt och
pa ett ansvarsfullt sdtt arbetar med sociala fragor, miljo och
god bolagsstyrning. Det kan ocksa rora sig om foretag som har
som affirsidé att ta fram produkter och tjanster som bidrar till
losningar pa ndgra av de stora globala framtidsfragorna, till
exempel klimatforandringarna och bristen pa rent vatten.

Eftersom forvaltningen ska inriktas pa foretag som bidrar
positivt till samhallet, exkluderas vissa verksamheter. Bolag
som tillverkar vapen eller tobak ar till exempel inte mojliga att
investera i. P4 detta sitt kombineras sa kallad negativ screen-
ing och positiv screening. Vid negativ screening viljs bolag och
verksamheter bort och vid positiv screening viljer man in bolag
med ett genomtiankt hallbarhetsarbete. Att exkludera bolag var
tidigare den dominerande strategin bland ansvarsfulla invest-
erare, men i dag blir den positiva screeningen allt vanligare.
Vi tror pa en kombination av bada strategierna.

Forvaltare vi anlitar maste kunna motivera innehaven och
beskriva hur foretag vi investerar i lagger upp bra processer och
bidrar till samhallsnytta. I praktiken innebar det att de upp-
raknade branscherna sillan kommer i fraga for en investering.

" Den sé kallade Brundtlandrapporten (Vdr gemensamma framtid, 1987) definierar
hallbar utveckling som en utveckling som tillgodoser dagens behov utan att dventyra
kommande generationers majligheter att tillgodose sina behov. Begreppet omfattar
en ekonomisk, en social och en miljorelaterad dimension.



KLIMATSMARTA INVESTERINGSBESLUT

Den globala uppvdarmningen ir pa manga sitt en global
rattvisefraga. Fattiga manniskor i mindre utvecklade linder
slapper ut minst vaxthusgaser men ar mest utsatta for klimat-
forandringarnas negativa effekter. Genom vdra investeringar
vill Svenska kyrkans nationella nivd framja en omstallning
som gor samhaillet mindre beroende av fossila branslen. Finans-
policyn dr darfor restriktiv nar det galler investeringar i foretag
som utvinner fossila energikallor. I vara portfoljer finns diremot
en rad bolag som producerar fornybar energi och bidrar till
energieffektivisering. Under 2011 investerade vi inte i ndgot
renodlat olje- eller kolbolag. Bolag som utvinner oljesand
eller andra okonventionella fyndigheter som oljeskiffer avstar
vi ocksa fran, eftersom dessa verksamheter ofta innebar stora
risker for miljon och lokalsamhillena. Bolag som till storsta
del utvinner gas bedomer vi diremot som mojliga att invest-
era i, eftersom naturgas (som till skillnad fran biogas ar fossil)
anvinds i exempelvis Kina for att ersatta kolkraft, som bade
ar smutsigare och slapper ut mer koldioxid. Sammantaget kom-
pletterar denna strategi Svenska kyrkans 6vriga klimatarbete.

) WWW.SVENSKAKYRKAN.SE
8 / L&s mer om hur andra delar av Svenska kyrkan arbetar
med klimatfragan, www.svenskakyrkan.se/klimat

VAR POLICY FOR INVESTERINGAR | ENERGISEKTORN

OLJA OCH NATURGAS
Inom denna bransch investerar vi endast i bolag
dar naturgas utgdr majoriteten av produktionen.

OLJESAND

Viinvesterar inte i bolag som prospekterar eller
utvinner oljesand eller annan icke-konventionell
fossil olja eller gas.

KOL
Endast bolag vars intakter fran kol & mindre an
fem procent tillats.

ENERGIBOLAG INKLUSIVE KARNKRAFT
Bolag som véljs ut ska vara branschledande pa
hallbarhetsomradet.

VERKSAMHETER VI UNDVIKER

VAPEN

Vi avstar att investera i bolag som i
icke obetydlig omfattning tillverkar
eller saljer vapen och krigsmaterial.
Policyn tillater i princip inte invest-
eringar i bolag vars produktion kan
kopplas till vapen eller krigsmate-
rial, men en kvalitativ beddmning
av produktens art gors ocksa for
att analysen ska bli mer nyanserad.

TOBAK

Viinvesterar inte i tobakstillverkare.
Forsaljare av tobak ska bl. a. visa
att de foljer en egen uppforande-
kod eller en branschkod som har
WHO:s konvention om tobak som
riktmarke.

ALKOHOL OCH SPEL

Aven har staller vi krav pé t.ex.
ansvarsfull marknadsféring for
att minimera negativa effekter
pa samhallet och enskilda
personers liv.

PORNOGRAFI

Producenter som tillverkar
pornografi dar deltagarnas
vardighet kranks exkluderas.

Nar det galler formedling gors

bl. a. en bedémning for att se om
intakterna ar marginella eller
inte, samt om foretaget aktivt
marknadsfor materialet.

VAR UTGANGSPUNKT
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SA HAMNAR FORETAG | VARA PORTFOLJER

1. INVESTERINGS-
UNIVERSUM

2. URVAL

FINANSANALYS
HALLBARHETSANALYS
FINANSPOLICY

3. PORTFOLJ

4. KONTROLL-
SCREENING

5. DIALOG OCH PAVERKAN

Vi offentliggor vara innehav pa var webbplats och tar gérna emot synpunkter pa de bolag vi investerar i http://svenskakyrkan.se/ekonomiochfinans

FYRA EXEMPEL — BOLAG SOM BIDRAR TILL HALLBAR NYTTA

LEVERERAR RENT VATTEN

TILL RIMLIGT PRIS

Sedan 1990 har tva miljarder fler
manniskor fatt tillgang till rent
vatten, men fortfarande saknar
cirka 800 miljoner manniskor den
mojligheten. Varje dag dor cirka

4 500 barn under fem ar pa grund
av smutsigt vatten och dalig
hygien. Manila Water Company
levererar rent vatten, avlopps-
och hygientjanster till sex miljoner
manniskor i Filippinernas huvudstad
Manila. I omraden dér det finns
manga hushall med laga inkomster
har avgifterna anpassats sa att
fattiga manniskor nu fatt rad med
rent vatten. Detta har bidragit

till att en rad sjukdomar i dessa
omraden minskat.

I TATEN | KAMPEN MOT DIABETES
Over 300 miljoner manniskor lider
av diabetes och varje ar uppskattas
4,6 miljoner vuxna avlida som en
foljd av sjukdomen, vilket &r mer
an dubbelt sa manga som arligen
dor i hiv och aids. Behovet av
medicin och behandling kar.
Novo Nordisk har den bredaste
produktportféljen for sjukdomen
och cirka 24 miljoner manniskor
behandlas i dag med féretagets
injektioner.

MED MILLENNIEMALEN SOM
UTGANGSPUNKT

Ett av Vodafones strategiska mal
ar att bli ett av de kommunika-
tionsféretag som bidrar mest

till att FN:s millenniemal uppfylls.
Med detta mal som utgangspunkt
har foretaget skapat en rad nya
affarsmojligheter. De har samtidigt
effektiviserat distributionen av
malariamedicin i Afrika, minskat
risken for korruption vid I6ne-
utbetalningar i Afghanistan och
bidragit till att minska den digitala
klyftan genom att erbjuda billigare
telefoner och tjanster till mindre
kopstarka grupper.

ERBJUDER ALTERNATIV TILL
OLJA OCH GAS

Energibehoven i varlden 6kar
samtidigt som klimatférand-
ringarna satter begransningar for
hur mycket fossila branslen jorden
tal. Enel Green Power ar en

av de ledande aktérerna inom
fornybar energi. Féretaget
genererar elektricitet ur vind,

sol, vatten, biomassa och
bergvédrme.

12
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VARA STORSTA INNEHAV PER 31 DEC 2011

SVENSKA AKTIER GLOBALA AKTIER EMERGING MARKETS
Hennes & Mauritz B Unilever NV
TeliaSonera Henry Schein
Ericsson B Nestle
Volvo

Taiwan Semiconductor
Inversiones Aguas
Shoprite Holdings

Dgb Financial Group
Danaher HK + China Gas

1 1 1

2 2 2

3 3 3

4 4 Becton Dickinson & Co 4
5 5 5
6 Atlas Copco A 6 Legrand 6 Aspen Pharmacare
7 7 7
8 8 8
9 9 9
1 1 1

Nordea

Swedbank A Ebay Delta Electronics

Sandvik Roche Holding Standard Chartered

SKF B TELUS Corp Wilson Bayly Homes
O Electrolux B 0 Johnson Controls 0 Axiata Group Berhad

Uppdelat pa respektive tillgangslag, inklusive var miljoteknikfond inom globala aktier.

DNB MILJOINVEST

1 EDP Renovaveis

2 Green Plains Renewable Energy
3 General Cable

4 Acciona

5 China Suntien Green Energy
6 MEMC Electronic Materials
7 Abengoa

8 Johnson Controls

9 China Metal Recycling Holdings
10 Prysmian

SAMARBETE MED FINANSPOLICYN SOM GRUND

Zirichbaserade SAM och Svenska
kyrkan har samarbetat sedan 2004.
Uppdraget utvecklades 2011 till en
global aktiefond, Ethos Global, dar
SAM star for forvaltningen och
Svenska kyrkan har inflytande over
hallbarhetsinriktningen. Clas-Henrik
Ivarsson ar ansvarig for SAM:s
verksamhet i Norden.

"Svenska kyrkans arbete med
hdllbara investeringar dr inte
statiskt utan vi har sett hur det
successivt utvecklats under drens
lopp. Finanspolicyn frdén 2010 dr mycket sofistikerad och i vdrt I6pande

arbete med att anpassa vdr férvaltning till policyn har vi haft ett givande
erfarenhets- och kunskapsutbyte. Det har varit vardefullt fér oss pG SAM.

Vi har ldrt oss att en aktiv policy, som den Svenska kyrkan anvénder sig av,
gdr utmdrkt att kombinera med vdar process som fokuserar pa att finna bolag
som dr bédst inom sin bransch pé hdllbarhetsfragor. Ethos Global exkluderar
foretag och verksamheter som Svenska kyrkan inte vill investera i. Sedan vdljer
vi ut stora féretag frén Dow Jones Sustainability Index samt ndgot mindre
féretag som arbetar mer inriktat med globala frégor som vattensituationen i
vérlden, mer héllbara material, férnybar energi med mera.”

VAR UTGANGSPUNKT
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MANNISKOVARDESPRINCIPEN

Manniskan ar okrankbar, vilket innebar att vissa handlingar mot henne inte gar att for-
svara. Vi forfogar inte dver en manniska, vi far inte skada henne till liv eller halsa eller
beréva henne hennes frihet. Detta dr den sa kallade negativa forpliktelsen inom man-
niskovardesprincipen. Den positiva plikten uppmanar till handling; att vi framjar andra
manniskors val och verkar for jamlikhet och en rattvis férdelning av varldens resurser.
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Vart arbetssatt

Svenska kyrkan anvander olika
metoder i arbetet med ansvarsfulla
investeringar. | detta avsnitt beskrivs
nagra av dem. Sammantaget
kompletterar de insatser for hallbar
utveckling som sker inom andra
delar av Svenska kyrkan.

SAMVERKAN MED VARA FORVALTARE

Kapitalet forvaltas externt av svenska och utlandska forvaltare
som stravar efter att identifiera de bolag som presterar val pa
bade det finansiella omrddet och nar det galler miljo, manskliga
rattigheter och bolagsstyrning. Forvaltarna ska leva upp till var
finanspolicy. Det racker alltsd inte bara att kunna vilja bort
vissa branscher; de maste ocksa ha kompetens att aktivt finna
bolag som ar intressanta ur ett hallbarhetsperspektiv. Vi soker
forvaltare som aktivt driver fragan om hallbara investeringar
och som avsitter resurser for hallbarhetsanalys inklusive kom-
petensutveckling av analytiker och forvaltare. Vi for l6pande
dialog med forvaltare som vi anlitar om till exempel metoder
och enskilda innehav.

En forvaltare som vi anlitar dr Generation Investment
Management. Generation skapades i borjan av 2000-talet,
pa initiativ av forre vicepresidenten Al Gore och forre vd:n
for Goldman Sachs kapitalférvaltning, David Blood. Den ut-
talade ambitionen var att bevisa att man genom att integrera
hallbarhetsfaktorer i investeringsprocessen kan na en hogre
avkastning jamfort med en traditionell forvaltning. Svenska
kyrkans nationella niva investerar sedan 2008 i Generations
Globalfond. 2011 beslutade vi att dven investera i deras ny-
startade Asienfond.

Generations forvaltare besitter sdval stor finansiell kompe-
tens som gedigen kunskap i hallbarhetsfragor. Med hjilp av en
radgivande expertgrupp identifierar de 16pande de langsiktiga
hallbarhetsaspekter som ar vasentliga for enskilda branscher
och foretag, for att sedan undersoka vilka bolag som hanterar
risker och mojligheter bast. Utgangspunkten ar att finna bolag
som producerar varor och tjanster som det finns ett verkligt
behov av i dag. Till exempel letar forvaltarna efter foretag som
inriktar sig pa klimatfrdgan och mindre kopstarka grupper i
varlden.

Generations globala fond har sedan starten 2008 i genom-
snitt Overtraffat sitt jimforelseindex med 4,5 procentenheter
arligen. Generation arbetar dven aktivt med att sprida kunskap
och argument for ansvarsfulla investeringar. I december 2011
publicerade grundarna av Generation ett upprop for en mer
hallbar kapitalism i Wall Street Journal.



ATT BIDRA TILL HALLBAR UTVECKLING PA TILLVAXTMARKNADERNA

Vi valjer vara forvaltare noggrant
och de maste prestera vél bade
finansiellt och pa hallbarhets-
omradet. David Gait ar senior
fondférvaltare pa First State
Investment och ansvarar for den
fond pa tillvaxtmarknaderna
(emerging markets) som Svenska
kyrkans nationella niva valt att
investera i.

“Fér oss dr det sjdlvklart att
integrera hdllbarhetsfaktorer i
investeringsbesluten av tvad skdl.
Ndr vi analyserar hur féretaget arbetar med miljé, socialt ansvar och bolags-
styrning sa far vi dven en god bild av féretagets och inte minst ledningens
generella kvalitet. Och att identifiera och investera i hégkvalitativa bolag dr
centralt om man bade vill bevara kunders kapital och fg det att vixa.

Fér det andra sé dr vi évertygade om att foretagets position vad géller
hdllbarhet spelar en allt viktigare roll fér den IGngsiktiga avkastningen. Tiden
dd man kunde skapa utveckling genom resursintensiva strategier dr forbi.
Om utvecklingsldnderna skulle leva som vi i Europa och Nordamerika skulle
vi behéva tre jordklot. Annars rdcker inte naturresurserna till. Allt fler lénder
inser detta, vilket skapar nya risker och méjligheter fér féretag. Vart mdl ér
att investera i de bolag som dr vdl positionerade i denna nya verklighet,
eftersom vi tror att de kommer ha stérst chans att leverera 6kade intdkter
och kassafiéden i det IGnga loppet”.
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Svenska kyrkan har ocksd bidragit till nya produkter pa
marknaden genom Ethosfonderna. De har tagits fram i
samarbete med tva andra forvaltare som vi anlitar: SEB (Sve-
rigefonderna) och SAM (globalfonden). Ethosfonderna har
kyrkans finanspolicy som grund och riktar sig sarskilt till stift,
forsamlingar, kyrkliga samfilligheter och prastlonetillgangar.
Fokus i upphandlingen har legat pa etik och konkurrens-
kraftiga forvaltningsavgifter. SEB och SAM har forvaltnings-
ansvaret for vardepappersfonderna medan Svenska kyrkan
har inflytande 6ver den etiska inriktningen. Ethos Global lanse-
rades under 2011. Vid arets slut hade olika enheter kopplade
till Svenska kyrkan, inklusive den nationella nivan, investerat
drygt fyra miljarder kronor i Ethosfonderna.

For en fullstandig forteckning Gver forvaltare vi anlitar, se
sid 24,

SCREENING OCH EXKLUDERINGAR

Vara forvaltare har olika metoder for att se till att de lever upp
till var finanspolicy. En del av dem anvander sig av sd kallad
screening for att vilja bort bolag som bryter mot internationella
normer, faller under de uteslutande kriterierna eller for att
undersoka hur foretag presterar pa hallbarhetsomradet.
Resultatet kombineras sedan med en egen analys.

Utover forvaltarnas screening ldter den nationella nivdn
oberoende analysfirmor utféra en kontrollscreening minst en
gang om dret. Den utfors av MSCI ESG Research och GES
Investment Services. MSCI ESG Research har valts for att de,
utover att rapportera om anklagelser som riktas mot olika
bolag, analyserar hur foretagen hanterar saval risker som moj-
ligheter. Baserat pa analysen genereras ett hallbarhetsbetyg.
GES anlitas framst for att kontrollera att bolagen i vara port-
foljer inte bryter mot de uteslutande kriterierna.

P4 grund av policyns skrivningar, med starkt fokus pa bolag
som arbetar gediget med hallbarhetsfragor, ar det relativt
manga foretag som inte dr aktuella for vara portfoljer. I forval-
tarnas urvalsprocesser faller manga bolag bort, utéver de som
har koppling till vapen, tobak med mera. Det kan ocksa hianda
att vi behover silja av innehav under arets gdng, till exempel
om verksamheten forandrats eller om allvarliga problem upp-
dagats. I det senare fallet inleder vi forst en dialog. Ar bolaget

ART ARBETSSATT



inte villigt att utveckla sitt hallbarhetsarbete avyttras innehavet
om bristerna ar stora. S4 dr dven fallet om ett bolag visat sig
agera i strid med internationella konventioner pa milj6- och
manniskorittsomradet eller de riktlinjer som finns for ansvars-
fullt foretagande, och foretaget inte visar tecken pa att forbattra
sitt arbete.

BOLAGSDIALOGER

Den nationella nivan inom Svenska kyrkan kombinerar den
aktiva kapitalforvaltningen med ett 16pande dialogarbete med
bolag som vi har innehav i. Var erfarenhet ar att dialogerna
oftast ger goda resultat, inte minst nar de sker i samverkan med
andra investerare for att 6ka var mojlighet till paverkan. Ibland
kan vi vilja att behalla ett kritiserat bolag for att just forsoka
paverka det.

Investerare i Sverige och utomlands har valt olika fokus i
sitt dialogarbete. Vart dialogarbete koordineras med innehal-
let i Svenska kyrkans internationella arbete. Vi skiljer mellan
sd kallade reaktiva och proaktiva dialoger. Reaktiva dialoger
initieras da problem kommer till vir kannedom, till exempel
under screeningen eller via medierapportering. Vi eller vara
forvaltare kontaktar da bolaget och inhdmtar kompletterande
information for att se hur det agerat. Vi undersoker ocksa om
det verkar handla om ett enskilt fall eller om det intriffade
tyder pa en mer generell problematik inom bolaget. Om vi
inte far gehor for vara krav Overviags andra strategier, som
samarbete med andra investerare. Sista utvagen ar att innehavet
sdljs av.

I de proaktiva dialogerna kan vi till exempel diskutera olika
teman eller regioner dar foretagen verkar. Ofta sker dessa dia-
loger i form av rundabordssamtal med ett flertal aktorer inom
en bransch och andra intressenter for att skapa ett kunskaps-
utbyte. Las mer om vara dialoger under 2011 pd sidan 25.

SVENSKA KYRKANS INTERNATIONELLA ARBETE

Svenska kyrkans internationella arbete handlar om langsiktig utveckling,
snabb katastrofhjalp, paverkansarbete och samarbete med kyrkor och
organisationer éver hela varlden. Hdllbar utveckling samt Demokrati, fred
och sdkerhet ar tva viktiga teman for arbetet. Verksamheten relaterar till
drygt 100 partnerorganisationer och mer an 300 projekt i 38 lander samt
till cirka 8 000 internationella ombud i stift och férsamlingar.

WWW.SVENSKAKYRKAN.SE
Las mera: www.svenskakyrkan.se/internationelltarbete



P

RI:S SEX PRINCIPER

Svenska kyrkan anslét sig till PRI 2007. Som medlem atar man sig att:

1.

Integrera aspekter kopplade till socialt ansvar, miljé och

bolagsstyrning i analys och investeringsbeslut.

. Vara aktiva dgare genom att integrera fragorna i policyer
och aktiviteter.

. Arbeta for 6kad transparens i de bolag man investerar i.

. Arbeta for att principerna accepteras och implementeras
inom finansindustrin.

. Arbeta tillsammans for att mer effektivt se till att
principerna implementeras.

. Rapportera om egna aktiviteter och framsteg.

L&s mer om PRI pd www.unpri.org

SAMARBETEN MED ANDRA INVESTERARE

Utover samarbetet med vara forvaltare deltar vi ocksd i en
rad olika forum och projekt for investerare. Som liten aktor
ar denna strategi oerhort viktig for att utoka var mojlighet till
paverkan. Nedan listas nagra av vara samarbeten.

FN:S PRINCIPER FOR ANSVARSFULLA INVESTERINGAR (PRI)

2005 bjod FN:s generalsekreterare in virldens storsta invest-
erare for att utveckla principer for ansvarsfulla investeringar.
Principerna, som fastslogs aret ddrpa, tar fasta pa att tradi-
tionell finansanalys inte racker for att skapa god avkastning pa
lang sikt. I dag deltar drygt 900 kapitalagare och forvaltare i
initiativet. Tillsammans omfattar de ett kapital pa 30 biljoner

US-dollar.
Las mer om PRI, .= PRI
WWww.unpri.org EEE

SVERIGES FORUM FOR HALLBARA INVESTERINGAR (SWESIF)
Swesif 4r ett oberoende néitverksforum for organisationer som
arbetar med héllbara investeringar i Sverige. Forumets syfte ar
att sprida kunskap och intresse for ansvarsfulla investeringar
hos institutionella kapitalagare och forvaltare. Svenska kyrkan
finns representerad i Swesifs styrelse och deltar i forumets
aktivitetsgrupp.

Las mer om Swesif, S WE

WWW.SWeSif.Org | HALLEARA INVEETERINGAR



HALLBART VARDESKAPANDE

Hallbart virdeskapande ar ett samarbetsprojekt som initierades
2009 av 14 av Sveriges storsta institutionella investerare. Grup-
pen vill lyfta betydelsen av att bolag arbetar strukturerat med
hallbarhetsfragor, vilket deltagarna anser dr en forutsattning
for langsiktigt vardeskapande i bolagen och for langsiktig
finansiell avkastning. Tillsammans motsvarar de cirka 16 pro-
cent av kapitalet pa Stockholmsborsen.

Kirnan i projektet 4r den enkat som skickas till styrelseord-
forande och vd-ar for de 100 bolag som har storst borsvarde pa
Stockholmsborsen. Forsta enkiten skickades ut 2009 och den
andra under 2011. Fragorna ger en tydlig signal till bolagens
ledning om vad som férvintas av dem. Informationen anvinds
sedan av projektets medlemmar som underlag till deras invest-

i ) HALLBART
VARDESKAPANDE

THE CARBON DISCLOSURE PROJECT (CDP)
CDP iar en organisation som arbetar for att offentliggora

eringsbeslut och agarstyrning.

Las mer om Hallbart vardeskapande,
http://hallbartvardeskapande.se

foretags utslapp av viaxthusgaser samt information om deras kli-
matstrategier och vattenanviandning. Grundtanken ar att 6kad
informationsgivningunderldttaransvarsfulla investeringsbeslut.
3000 foretag rapporterar i dag till CDP, som verkar pa uppdrag
av cirka 550 investerare. Tillsammans star de for ett forvaltat
kapital pa 71 biljoner US-dollar.

CARBON DISCLOSURE PROJECT

Lds mer om CDP,
https://www.cdproject.net

THE INSTITUTIONAL INVESTORS GROUP

ON CLIMATE CHANGE (IIGCC)

IIGCC samlar 75 europeiska investerare for att gemensamt
paverka politiker, foretag och andra investerare i arbetet for
en mindre fossilberoende varld. [IGCC efterfragar bland annat
politiska beslut som kan underlitta en sadan omstallning samt
att foretag offentliggor uppgifter om sina klimatstrategier och
sina utslapp av vaxthusgaser sd attinvesterare kan bedoma risker
och mojligheter. Tillsammans motsvarar initiativets medlemmar

ett kapital pa cirka 7,5 biljoner euro.

Las mer om IGCC,
http://www.iigcc.org



NAGRA VIKTIGA RESULTAT 2011

* Vid arets slut hade néstan alla stift antagit den finanspolicy som Svenska kyrkans nationella niva utgar fran.

Aktiefonden Ethos Global lanserades tillsammans med férvaltaren SAM. Fyra miljarder kronor forvaltades vid
arsskiftet i Ethosfonderna, som vi tagit fram for kyrkans enheter tillsammans med SAM och SEB.

Vi utékade vara satsningar pa dialoger med bolag.

Vi gick med i The Global Network Initiative for att varna yttrandefriheten och ratten till integritet pa internet.




Aret som géatt

2011 var ett utmanande ar. Naturkatastrofer, svag konjunktur-
utveckling och statsfinansiella kriser i Europa bidrog till stor
osakerhet i virldsekonomin. Sammantaget gav detta en svag
borsutveckling som paverkade vart resultat negativt under
aret (—256 miljoner kronor, vilket motsvarar en avkastning pa
-5,1 procent).

Samtidigt sag vi att allt fler aktorer, trots en ekonomisk ned-
gang, borjade arbeta med ansvarsfulla investeringar. Medlem-
marna inom PRI forfogade 2011 6ver ett kapital pd 30 biljoner
US-dollar, vilket motsvarar 20 procent av det globala kapitalet.?
Aktiviteterna inom PRI omfattar numera inte bara aktier utan
en rad andra tillgangsslag. Sveriges forum for hallbara invester-
ingar (Swesif), dar Svenska kyrkan ingar, fick flera nya medlem-
mar under dret. Ett tillskott var Fondbolagens forening,
vilket tyder pa att hallbarhetsfragorna héller pa att fa okat
faste inom finansbranschen i Sverige.

Under 2011 anordnade Swesif bland annat seminarium om
den globala vattensituationen, foretags och investerares ansvar
for manskliga rattigheter samt ett seminarium om informa-
tionsteknikbolagens paverkan pa yttrandefriheten och ritten
till integritet. Natverket bidrog ocksa till att sprida kunskap
om hur kopplingen mellan ansvarsfulla investeringar och lon-
samhet ser ut. I april skickade Swesif och Finsif ut ett brev till
aktiemédklare pa den svenska och finska marknaden for att
uppmirksamma att allt fler kapitaldgare och kapitalforvaltare
borjat integrera miljé och sociala aspekter i sina investerings-
beslut. Anledningen till brevet var det faktum att fa maklarhus
pa den nordiska marknaden i dagsldget erbjuder denna typ
av analys. Kapitaligare och forvaltare med ett kapital pa
463 miljarder euro stillde sig bakom uppvaktningen.

Infor FN:s klimatmote i Durban arbetade Svenska kyrkan
tillsammans med andra europeiska investerare for tydliga,

2 PRI, Annual Report of the PRI Initiative, s. 1.

trovardiga och langsiktiga politiska beslut som kan sporra néd-
vindiga investeringar i fornybar energi och miljévanlig teknik.
Nuvarande investeringar dr langt ifran tillrdckliga. Den politiska
oforutsagbarheten pad mdnga hall i varlden motverkar en
omstéllning till ett lagfossilt samhille. Detta vill vi dndra pa.
Investeringar i olja och gas tenderar dessutom att bli alltmer
riskfyllda eftersom resterande reserver ofta kraver djuphavs-
borrning, utvinning i kansliga omraden eller med hjalp av kon-
troversiella metoder till exempel for utvinning av oljesand samt
olje- och gasskiffer. Pa grund av det senare valde vi att silja av
tva bolag inom denna bransch under 2011.

Aret praglades ocksa av politiska omvilvningar. Den arabiska
varen satte strdlkastarljuset pa diktaturerna i Nordafrika och
Mellanostern samt de utmaningar som foretag star infor nar
de verkar i lander dir korruptionen ar utbredd och respekten
for manskliga rattigheter brister. Vi valde att engagera oss i
FN:s initiativ Business ¢ Peace diar medlemmar i PRI och FN:s
Global Compact gemensamt tagit fram riktlinjer for hur foretag
kan agera pa dessa marknader. Vi valde ocksa att bli medlemmar
i The Global Network Initiative (GNI), ett flerpartsinitiativ dar
foretag, investerare, forskare och minniskorittsorganisationer
gemensamt verkar for ritten till integritet och yttrandefrihet.
Vi har innehav i manga informationsteknikbolag vars produk-
ter och tjanster bidrar till demokrati och utveckling, men dess-
varre missbrukas tekniken ibland av fértryckande regimer som
forsoker kontrollera medborgare och tysta frihetsstravanden.
Vidra bolagsdialoger har fokuserat pa dessa teman men ocksa
pa foretagens satsningar nar det giller klimat och vatten. Pa
kommande sidor berittar vi mer om arets resultat.



FINANSIELLT RESULTAT

Svenska kyrkan har en langsiktig forvaltning med langsiktiga
mal. Den inriktning pd hdllbarhet och etik som praglar forvalt-
ningen kommer vissa ar att leda till stora skillnader jamfort
med de borsindex som forvaltningar normalt mits mot. Under
2011 var en av Stockholmborsens vinnare Lundin Petroleum,
en annan var Swedish Match. Under forra aret tappade vi dér-
for avkastning mot mer indexnira portfoljer, eftersom vi pa
grund av vdra restriktioner vad géller fossila energikillor och
tobak inte hade dessa bolag i var portfolj.

Var uppfattning ar dock att ett enskilt ar ar en alldeles for
kort tid for att utvardera enskilda forvaltningar i allmanhet och
forvaltningar baserade pa héllbarhet i synnerhet. For att illus-
trera det redovisar vi nedan, utover resultatet for 2011, aven
avkastningen ur ett femarsperspektiv. Oftast mats enskilda for-
valtningar prestation i relativa termer det vill siga jamfort med
ett borsindex. For den totala portfoljen ar dock givetvis resulta-
tet matt i kronor (i absoluta termer) mer intressant.

Resultatet for 2011 blev en forlust pad 256 miljoner kronor.
Vir ranteforvaltning hade ett positivt resultat med totalt 156
miljoner kronor medan aktieforvaltningen sammanlagt bidrog
negativt med 414 miljoner kronor.

P4 fem dars sikt har den arliga avkastningen varit 0,6 procent
vilket 4r 1,9 procentenheter simre dn vart sammanvigda
index. Forklaringen finns framforallt att finna i de svenska
aktieforvaltningarna. Femarsperioden innehaller ocksa tva ar
med stora nedgangar pa aktiemarknaderna, 2008 och 2011,
vilket gjort att den sammanlagda avkastningen blivit for-
hallandevis mager. Sett ur ett femdarsperspektiv har vi sdledes
inte klarat av att na en avkastning i linje med vart samman-
vigda index eller med det langsiktiga malet pa 3 procent real
avkastning i genomsnitt per ar (antaget 2010).

Det finns dock positiva saker att rapportera. Vara forval-
tare av global- och tillvixtmarknadsfonder visar tydligt att
en forvaltning baserad pd hallbarhet mycket vil kan ge en
avkastning som 4r minst i linje med konventionell férvaltning.
Tillvaxtmarknadsfonden hos First State Investment, som vi in-
vesterat i sedan april 2009, har i genomsnitt 6vertraffat index
(MSCI Emerging Markets) med 6,2 procentenheter arligen.
Andra forvaltare som vi anser har kommit langst med att integre-
ra hallbarhetsfaktorer med finansiella aspekter i sin investerings-
process ar Generation och SAM (bdda inom globala aktier).
Under den senaste tredrsperioden har de sammantaget Gver-
traffat sina respektive jimforelseindex med i genomsnitt cirka
2 procentenheter arligen. Vi har valt denna tidsperiod eftersom
vi endast investerat i Generations fond sedan oktober 2008.

Resultat 2011 och historisk avkastning

Avkastning helar 2011

Arlig genomsnittlig

Avkastning helar 2010 avkastning 2007-2011

Forvaltare Resultat 2011 mnkr Portfolj Index Portfolj Index Portfolj Index
Svenska aktier -278 -20,7% -13,5% 23,7% 26,7% -3,0% -0,2%
Globala aktier* -108 -8,6% -5,7% 3,3% 0,1% -3,0% -3,1%
Emerging Markets -28 -13,1% -16,5% 26,5% 11,7% 15,0% 9,4%
Svenska rantor 147 8,4% 8,4% 2,1% 2,0% 5,3% 5,3%
Globala réntor 8 3,5% 2,7% 4,8% 5,0% 3.2% 3,6%
Alternativa placeringar

(sedan nov 2011) 1 1,0% 0,1%

Totalt -256 -5,1% -2,8% 8,6% 8,3% 0,6% 2,5%



Som tidigare konstaterats har utvecklingen for svenska aktier
inte varit lika positiv, mitt i relativa termer. I absoluta tal har
avkastningen varit -3 procent per ar sedan 2007. Generellt sett
tror vi det ar svdrare att fa 6veravkastning pa en etisk forvalt-
ning pa sma marknader som exempelvis den svenska. Urvalet
av aktier ar begrdnsat, vilket gor att det inte finns sd manga
alternativ att valja mellan nar enskilda aktier inte ar mojliga
att investera i pa grund av var etiska bedomning. Denna aspekt
forklarar dock endast till viss del det relativt svaga resultatet
for var svenska forvaltning.

For att balansera avkastningskrav med de risker som finns,
framforallt pa aktiemarknaderna, har Svenska kyrkan en balan-
serad portfolj. Sedan januari 2012 innebar den strategiska och
langsiktiga fordelningen att 50 procent utgors av aktier, 40
procent rantebdarande viardepapper och 10 procent sa kallade
alternativa placeringar. Det dr allmint kant att det beslut som
har enskilt storst paverkan pa det langsiktiga resultatet i en
forvaltning ar allokeringen mellan de olika tillgangsslagen. Val
av forvaltare och enskilda aktier dr sekundart.

FAKTA OM VAR KAPITALFORVALTNING UNDER 2011

Marknadsvardet pa placeringstillgdngarna i kapitalférvaltningen uppgick
per den 31 december 2011 till 4 521 miljoner kronor, (5 053 miljoner
kronor per 31 dec 2010).

Det forvaltade kapitalet var 532 miljoner kronor lagre an vid forra
arsskiftet. Mer an halften av minskningen, éver 270 miljoner, berodde
pa utbetalningar till férsamlingar och stift samt en engadngsutbetalning
till Kyrkans pensionskassa, samtliga beslutade av kyrkométet.

Resultatet for helaret 2011 uppgick till =256,0 miljoner kronor, vilket
motsvarar en avkastning pa —=5,1 %, (féregaende ar 8,6 %).

Ranteforvaltningen hade ett positivt resultat med totalt 156 miljoner
kronor medan aktieférvaltningen sammanlagt bidrog negativt med
—414 miljoner kronor under perioden.

Portfoljens avkastning per tillgangsslag

Belopp i mnkr Resultat 2011 Avkastning Indexutveckling Jamforelseindex
Svenska aktier -278 -20,7% -13,5% SIX RX
Globala aktier -108 -8,6% -5,7% DJsI
Emerging markets -28 -13,1% -16,5% MSCI EM
Svenska rantor 147 8,4% 8,4% OMRX Bond
Globala réntor 8 3,5% 2,7% Merrill Lynch EMU
Alternativa placeringar (sedan nov 2011) 1 1,0% 0.1% 3 man SSVX
Totalt i forvaltning -256 -5,1% -2,8%



Portféljens férdelning per forvaltning och tillgangsslag

Marknadsviarde Andel Marknadsvérde Andel
Alla belopp i mnkr 2011 2011 2010 2010 Normalportfolj
DNB, diskr mandat 288 6% 740 15%
SEB Ethos aktiefond 341 8% 669 13%
Nordea Swedish Stars 201 4% 0 0%
Mandat under avveckling 4 0% 19 0%
Svenska aktier 833 18% 1427 28% 25%
SAM Ethos global 445 10% 535 11%
Generation IM Global Equity Fund 518 12% 553 11%
DNB Miljdinvest 76 2% 54 1%
Under aret avslutade mandat 0 0% 346 7%
Globala aktier 1039 23% 1488 30% 30%

First State Global Emerging Markets

Sustainability Fund 252 6% 197 4%
Generation IM Asia Fund 93 2% 0 0%
Emerging Markets 345 8% 197 4% 5%
Total aktieportfolj 2216 49% 3112 62% 60%
Alfred Berg, diskr mandat 680 15% 628 12%
Nordea, diskr mandat 645 14% 592 12%
SEB Ethos rantefond 708 16% 510 10%
Svenska rantor 2033 45% 1730 34% 35%
Under aret avslutade mandat 0 0% 212 4%
Globala rantor (o] 0% 212 4% 5%
Total ranteportfolj 2033 45% 1942 38% 40%
Excalibur 101 2% 0 0%
Alternativa placeringar 101 2% (o} 0%
Likvida medel 171 4% 0] 0%

Total portfolj 4521 100% 5053 100% 100%



BOLAGSDIALOGER UNDER ARET

Under 2011 trappades arbetet med bolagsdialoger upp. En rad
bolag triffade vi tillsammans med vara forvaltare eller andra
investerare for att diskutera foretagens strategier och fokus.
Det ar svart, om inte omojligt, att sarskilja effekterna av vart
arbete med bolagsdialoger fran andra aktorers paverkan. Ofta
finns det flera orsaker till att foretagen satsar mer och forbat-
trar sitt hallbarhetsarbete. I tabellen lingst ner ger vi ndgra
exempel pd bolag som vi har triffat under 2011 och hur vi
bedomer deras utveckling.

ATT SALJA ELLER STANNA KVAR SOM AGARE - VILKET AR BAST?

Som vi ser det beror det helt pa bolaget och situationen. Det kan ibland
framsta som mer handlingskraftigt att sélja av men vi ser det som den
sista utvagen. Vi mérker att véra och andra investerares dialoger med
foretag ofta far effekt. Samtidigt bor en dialog ha en bortre gréns for

att inte vara uddl6s. Denna gréns beror pa fallets karaktér och foretagets
respons. Beslut om att sélja ett innehav fattas av vart kapitalforvaltnings-
rad och baseras alltid pa en helhetsbedémning.

NAGRA EXEMPEL PA BOLAG VI SALDE AV UNDER 2011:

Securitas: Under 2011 beslutade vi att tills vidare inte investera i
Securitas. Bolaget hade under en langre tid fatt laga betyg i screeningen.
Var beddmning var att Securitas saknade tydliga strukturer och system
for att hantera och félja upp sin paverkan. Laget kommer féljas upp under
2012, eftersom féretaget bland annat planerar att uppdatera sin upp-
forandekod, utbilda anstallda i koden samt regelbundet kontrollera hur
bland annat miljdaspekter och socialt ansvar hanteras ute i organisationens
enheter. Enligt det globala facket UNI har framsteg gjorts vad galler
anstalldas rattigheter i Indien.

Repsol: Foretaget har annonserat en fyndighet av oljeskiffer i Argentina.
Utvinningen kommer att ske med hjélp av den kontroversiella metoden
hydraulic fracturing som innefattar stora mangder vatten och kemikalier.
Likasa projekterar bolaget for djuphavsborrning i Brasilien, vilket aven det
innebar stora risker. Foretaget far annars hoga hallbarhetsbetyg i jamforelse
med andra bolag inom samma bransch.

Teck Resources: Foretaget borjade rapportera inkomster fran andelar i
oljesandsprojekt i Alberta i vastra Kanada, vilket gjorde att de brét mot
vara restriktioner om fossila branslen. Sedan en tid har detta gruvbolag
haft vilande och begrénsade intressen i oljesand, men det har alltsa andrats.
Nu har de langtgdende planer pa att utvinna oljesand, &ven om de stora
intakterna ligger tio ar framat i tiden.

Exempel pa bolagsdialoger under aret

Féretag Tema Utveckling
TeliaSonera Yttrandefrihet och ratten till integritet i bl.a. Centralasien Foljs upp 2012
Vodafone Yttrandefrihet och ratten till integritet, leverantérsled och e-avfall Framsteg
Ericsson Yttrandefrihet och réatten till integritet i kontroversiella regimer Féljs upp 2012
HP Férsaljning av évervakningssystem HP har avyttrat verksamheten
Pfizer Leverantorsled, miljo, ratten till vatten Foljs upp 2012
Astra Zeneca Leverantorsled, miljo, ratten till vatten Framsteg

Atlas Copco Konflikt, korruption, ménskliga rattigheter Framsteg
Volvo Konflikt, korruption, manskliga rattigheter Framsteg

ABB Konflikt, korruption, manskliga rattigheter Framsteg

AF Konflikt, korruption, ménskliga rattigheter Framsteg
Securitas Helheten Foljs upp 2012
Kapp-Ahl Helheten Framsteg

ARET SOM GATT
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TRE FRAGOR TILL LARS HASSEL

Lars Hassel ar professor pa Handels-
hoégskolan vid Umea Universitet och
programchef fér Mistra-programmet
Sustainable Investment Research
Platform (SIRP).

Ar det 16nsamt att investera med
héllbarhetshénsyn — vad séger
forskningen?

En investerare med en ansvarstagande
vardegrund och ett mera langsiktigt
hallbarhetsperspektiv forbéttrar inte
bara sitt anseende som investerare
utan hanterar ocksa battre sina risker
nar det géller miljo, manskliga rattig-
heter och agarstyrning. Da man integrerar dessa faktorer kan man fa battre
avkastning till lagre risk.

Tyder forskningen pa att nagon metod &r mer framgangsrik &n andra?
En aktiv férvaltning med positivt urval har den béasta forutsattningen att ge
battre avkastning. Denna strategi ar ocksa viktig da den gér marknaden
mera aktiv pa sa satt att den driver och sporrar féretagen i riktning mot

o6kad hallbarhet.

Investerare som anvander negativ screening har inte bara ett finansiellt
mal utan ocksa en annan vérdegrund. Forskningen visar dock att branscher
som vissa investerare betraktar som oetiska och darfor vill utesluta (eng. sin
stocks) har gett battre avkastning an jamforelseindex. Strikt uteslutning av
oetiska branscher leder séledes till en kostnad for investerare.

Vad ser du for begransningar i dagens forskning?

Ménga investerare sager att de ocksa paverkar bolag pa andra satt, till
exempel genom att fora dialog med bolag eller résta pa stammor. Tyvarr sa
saknas bredare studier om hur effektiv denna strategi ar. Vad leder den till
finansiellt och hur férandras bolagen? En annan begrdnsning &r att forskningen
hittills baserats pa publik information och vi har svért att komma &t 6vrig
information som investerare anvander vid investeringsbeslut. Jag hoppas

att vi i framtiden battre kommer kunna utvardera faktiska investeringsbeslut,
hur de togs och vad de leder till.
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TEMAN VI ARBETAT MED UNDER 2011

KONFLIKT, FORTRYCK OCH KORRUPTION

Antalet vapnade konflikter har minskat patagligt sedan
1990-talet men trenden 6verskuggas ofta av brutaliteten i vissa
pagdende konflikter. Enligt den USA-baserade organisationen
Freedom House lever 1,6 miljarder manniskor fortfarande un-
der extremt fortryck och utsitts for stindiga manniskoratts-
brott i virldens mest ofria stater. I an fler linder bromsas
utvecklingen och forverkligandet av manskliga rattigheter pa
grund av korruption.

Under 2011 har Svenska kyrkans kapitalforvaltning belyst
foretagens roll i omraden som praglas av konflikt, fortryck och
korruption. Ofta ar affirsmoijligheterna stora i dessa linder,
och bolag kan till exempel bidra till fredsfrimjande insatser
och motverka korruption i landerna. Att bedriva verksambhet i
svara lander staller dock ocksd krav pa genomtinkta hallbar-
hetsstrategier sd att bolagen inte i stallet medverkar till fortryck
och korruption.

Under 2011 samverkade Svenska kyrkan med SEB i ett pilot-
projekt pa detta tema. Tillsammans med Volvo, ABB, AF och
Atlas Copco diskuterades proaktiva strategier och hur foretag
kan ha en positiv roll dven pa svira marknader. Fokus lag
bland annat pa risker och mojligheter kopplade till bolagens
kundrelationer. Samtliga fyra bolag tar i dag ett storre grepp
om denna fraga genom att utveckla riskbedomningsverktyg
och styrning for kundrelationer. Detta ligger i linje med nya
riktlinjer for ansvarsfullt foretagande som antogs under 2011.3
Slutsatserna kanaliserades vidare till ett investerarprojekt pa
samma tema som initierats av FN:s PRI och Global Compact.*

Lés mer om projektet:
www.unglobalcompact.org/news/80-11-11-2010

? 1juni 2011 antogs FN:s manniskoréttsrad vagledande principer for féretag och ménskliga
rattigheter. De anger att ansvaret att respektera manskliga rattigheter géller hela vardekedjan,
inte bara om foretaget orsakat eller bidragit till en krankning, utan ocksé om det finns en direkt
koppling till foretagets produkter eller tjanster, till exempel i kundled (paragraf 13 & 19). OECD:s
nya riktlinjer fér multinationella foretag intar en liknande position dven for andra hallbarhetsfragor
som miljoeffekter och korruption.

4 Global Compact ar ett FN-initiativ som uppmuntrar foretag att anta hallbara och ansvarsfulla policyer
och verkstalla dem. Las mer pa http://www.unglobalcompact.org/.
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Under 2011 uttryckte vi, tillsammans med manga andra invest-
erare, vart stod for FN:s nya ramverk och vigledande princi-
per for foretag och minskliga rattigheter (Protect, Respect &
Remedy). Dessa fortydligar foretagens ansvar for att respektera
minskliga rittigheter. Ansvaret galler oavsett var i varlden man
verkar och dr oberoende av staters vilja eller formdga att ta sitt
ansvar. For att sprida kunskap om de nya principerna och vad
de innebir i olika konkreta situationer anordnade vi tillsam-
mans med Sveriges forum for hallbara investeringar (Swesif)
och Utrikesdepartementet ett seminarium pd temat i oktober
2011. Under 2012 kommer vi fortsitta att anvinda principerna
i vara bedomningar av foretag.

Lds mer om FN:s ramverk och de végledande principerna:
www.business-humanrights.org/SpecialRepPortal/Home

YTTRANDEFRIHET OCH RATTEN TILL INTEGRITET

Internet- och telekombolagens produkter och tjanster bidrar
till att forverkliga ménskliga rattigheter och frimja demokrati
runt om i vdrlden, men ibland utnyttjas de for motsatt syfte.
Under 2011 uppmarksammade Svenska kyrkan detta problem
i en rad dialoger med bolag vi har innehav i. Vi valde att bli
medlem i The Global Network Initiative (GNI) som samlar
foretag, investerare, organisationer och forskare for att finna
konstruktiva och realistiska [0sningar.

Mot slutet av aret sag vi att GNLs forsta foretagsmedlem-
mar (Google, Microsoft och Yahoo!) borjat satta upp policyer
och processer for att leva upp till GNI:s rekommendationer.
Resultatet av detta har utvirderats av extern part och kommer
att publiceras under 2012. GNI har ocksa inlett dialoger med
natverks- och telekombolag for att undersdoka mojligheterna
for medlemskap i initiativet. Dialogen kommer att fortsitta
under 2012.

Las mer om The Global Network Initiative:
www.globalnetworkinitiative.org

KLIMAT & VATTEN

Klimatfoérandringarna skapar langsiktiga hot for saval varlds-
ekonomin som enskilda foretag. 2030 uppskattas efterfragan
pa vatten Overstiga tillgdngarna med hela 40 procent.® Enligt
denna prognos skulle halften av varldens befolkning komma
att leva i omraden som lider brist pa vatten. Saval klimat- som
vattensituationen kommer givetvis att paverka manga foretag
negativt. De som agerar i tid och bidrar med l6sningar pa prob-
lemen kan diremot vinna konkurrensfordelar.

Svenska kyrkan arbetar pa olika plan i klimatfragan.
Den nationella nivan lyfter ofta fragan i dialoger med bolag
som vi investerar i. Utover detta arbete samverkar enheten
proaktivt med andra investerare inom ramen for The Carbon
Disclosure Project (CDP) och The Institutional Investor
Group on Climate Change (IIGCC). Under 2011 deltog vi i
CDP:s forsok att fa ett hundratal foretag som verkar i energi-
intensiva branscher att rapportera relevant information om
hur de hanterar sin klimatpaverkan. Infor FN:s klimatmote
i Durban uppmanade IIGCC politiker att fatta tydliga, tro-
vardiga och langsiktiga politiska beslut som pa ett effektivt sitt
bromsar in den globala uppvarmningen.

Las uppropet pa IIGCC:s webbplats: www.iigcc.org

Tillsammans med cirka 350 investerare stodjer Svenska kyrkan
aven CDP:s vatteninitiativ som fokuserar pa stora, borsnoterade
foretag som forbrukar stora mangder vatten eller riskerar att
paverkas extra mycket av den globala vattenbristen.

2030 Water Resources Group, 2009, Chartering Our Water Future — Economic frameworks
to inform decision making.



HALLBARA LEVERANTORSKEDJOR
Alltmer produktion ldggs ut pa tredje part i lagkostnadslander
dar miljo- och arbetsrittslig lagstiftning, liksom kontrollen av
lagarna, manga ganger brister. Detta skapar ett behov av att
leverantorsledet inkluderas i foretagens hallbarhetsstrategier. I
vara dialoger med bolag verkar vi for detta. Under 2011 har
vi bland annat foresprakat mer omfattande strategier och att
mdl fér CO,-utsldpp och vattenanvandning satts for hela ked-
jan, inte bara den egna verksamheten. Olika bolag har kommit
olika langt i detta arbete. Vi vilkomnar exempelvis Vodafones
och Astra Zenecas livscykelanalyser och malsittningar for
leverantorers miljopaverkan. Adidas och Puma, tva bolag som
finnsivar fond Ethos Global, beslutade under 2011 att eliminera
utsldppen av farliga kemikalier i sina leverantorskedjor fore
2020.° H&M, som aterfinns i de Sverigefonder som vi inves-
terar i, valde under hosten 2011 att ansluta sig till initiativet.
Branscher som under 2011 berorts av dessa dialoger var
lakemedel, kladindustri, informationsteknik och verkstads-
industri.

OKAD OPPENHET

Att foretag offentliggor information om sitt hallbarhetsarbete,
savil risker som mojligheter, dr en forutsdttning for att vi och
vdra forvaltare ska kunna investera i enlighet med finans-
policyns krav. Vi arbetar pa olika sitt for okad 6ppenhet och
rapportering. I bolagsdialoger ger vi bolagen feedback pa deras
rapportering. Vi verkar ocksa for publicering av data genom
initiativen Hallbart virdeskapande och The Carbon Disclosure
Project.

PRISET FOR FORETAGENS MILJOPAVERKAN

2010 visade en FN-rapport att vérldens 3 000 storsta foretag orsakar
skador p& miljon som motsvarar en kostnad pa 2 200 miljarder US-dollar
per ar.” Sportkladesféretaget Pumas berakningar visar att 94 procent

av bolagets miljopaverkan sker ute hos leverantorerna, sarskilt i produk-
tionen av ramaterial som lader, bomull, gummi och plast. 2010 beslét
foretaget att omvandla detta till siffror. Prislappen uppskattades till

cirka 1,3 miljarder kronor.®

Puma ar det forsta foretaget i varlden som gjort denna typ av

berakning och redovisat den offentligt. Foretaget satter fingret pa
vikten av att foretag arbetar aktivt med hallbarhetsfragor i leverantérs-
ledet, men ocksa att andra aktorer agerar, inte minst varldens regeringar,
sa att naturens tjanster och miljoforstoring inte fortsatter att vara gratis,
vilket ofta ar fallet. Puma argumenterar for att denna typ av kostnader
integreras i foretagens bokféring for att bromsa utarmningen av de
viktiga ekosystemtjansterna som ocksa foretagen ar beroende av for

att driva sin produktion.

© http://about.puma.com/sustainability

7 UNEP Finance Initiative & PRI, 2010, Universal Ownership — Why environmental externalities
matter to institutional investors.

8 Puma, Puma’s Environmental Profit & Loss Account for the year ended 31 December 2010.



Generellt ser vi i dag en positiv trend vad galler foretags vilja
att arbeta med hallbarhetsfragor. Mdnga storforetag soker i dag
aktivt efter 1osningar och fungerande metoder, vilket gor indivi-
duella dialoger och diskussioner med manga olika intressenter
allt viktigare som metod for att driva utvecklingen framat.
Mindre bolag har ofta inte kommit lika langt, men kan a andra
sidan ibland agera snabbt da de har mindre komplexa organisa-
tioner. Undersokningar som initiativet Hallbart virdeskapande
genomfort i Sverige visar pa behovet av kunskapsutbyte.

For det mesta dr det inte vilja som saknas inom organisa-
tionerna, utan svarigheter att hantera marknadens krav pa
kortsiktig avkastning och langsiktig héllbarhet. Darfor anser
vi att investerare har en synnerligen viktig roll att spela for att
bidra till, i stallet for att stjdlpa, bolagens forsok till 6kad lang-
siktighet. Det kraver dock att kapitaldgare som vi sjalva och
kapitalforvaltare vagar tinka om och testa nya metoder och
modeller for sina investeringsbeslut.

Som namndes i inledningen okar intresset for ansvarsfulla
investeringar bade i Sverige och internationellt. Dessa inves-

Anders Thorendal, finanschef
anders.thorendal@svenskakyrkan.se, 018-16 95 88

Gunnela Hahn, ansvarig for héllbara investeringar
gunnela.hahn@svenskakyrkan.se, 018-16 94 21

Sara Nordbrand, ansvarig for bolagsdialog
sara.nordbrand@svenskakyrkan.se, 018-16 94 71

teringar ar dock fortfarande i minoritet, trots att behoven av
dem ar stora. Under 2012 kommer vi att fortsitta verka genom
de initiativ som arbetar for att dndra pa detta. Vi soker nya
samverkansformer med andra aktorer i Sverige och utom-
lands, och kommer ge stod till férsamlingar och stift som vid
arsskiftet 2011/2012 antog var finanspolicy eller vill arbeta pa
ett liknande satt. Vi kommer ocksd fordjupa vart samarbete
med Kyrkans pensionskassa som i dag forvaltar ett kapital pa
cirka tio miljarder kronor.

I dialogarbetet ser vi ett behov av att traffa utlindska bolag,
inte minst pd tillvixtmarknaderna diar mycket av dagens
produktion sker. Vi planerar att sitta tydligare fokus pa bolag
som bade dr beroende av och paverkar den biologiska mang-
falden och naturens ekosystemtjanster. En sidan bransch ar
lakemedelsindustrin.

Vi vilkomnar fragor, tips och synpunkter om vart arbete.
Hor girna av dig!



Kapitalforvaltningsradet

Svenska kyrkans kapital-
férvaltningsrad ansvarar genom
delegation fran kyrkostyrelsen

for kapitalférvaltningen pa
nationell niva, i enlighet med
kyrkoordningens bestammelser.
Kapitalférvaltningsradet arbetar
fortldpande med att utveckla
forvaltning och finanspolicy i
enlighet med Svenska kyrkans
grundlaggande varderingar. Radet
bildades 2007 och ersatte da
Kyrkofondens styrelse vad galler den
nationella nivans kapitalférvaltning.
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KAPITALFORVALTNINGSRADETS
ARBETSUPPGIFTER | URVAL:

att initiera och foresla forandringar i finanspolicyn,

att folja upp efterlevnad av finanspolicyn,

att besluta om normalportfoljen, d.v.s. fordelningen mellan
godkanda tillgangsslag,

att besluta om jamforelseindex (benchmark) for respektive
tillgangsslag,

att besluta om val av forvaltare,

att besluta i frigor om agarstyrning,

att regelbundet aterrapportera till kyrkostyrelsen avseende
finansiell utveckling och etiska fragor rorande kapital-
forvaltningen.

Kapitalforvaltningsradet har for nidrvarande fem ledamoter

varav tre ar fortroendevalda ur kyrkostyrelsen och tva ar
externa experter. Av de fortroendevalda utses en till ordforande.
De externa experternas roll ar framst att tillfora kompetens
och erfarenhet inom kapitalforvaltningsomradet. Samtliga
ledamoter ar utsedda av kyrkostyrelsen.



KAPITALFORVALTNINGSRADETS LEDAMOTER

Bertil Persson

ORDFORANDE, ERSATTARE

| KYRKOSTYRELSEN

Fodd 1940. Invald i radet 2007.

TIDIGARE UPPDRAG: Riksbanksdirektor samt
radgivare i IMF. Mellan 1999 och 2006
ordférande i Kyrkofondens styrelse.

Hans Wallmark
LEDAMOT | KYRKOSTYRELSEN
Fodd 1965. Invald i radet 2007.

NUVARANDE ARBETE: Riksdagsledamot och
ledamot i moderaternas partistyrelse.

TIDIGARE UPPDRAG: Kommunalrad i
Angelholm, politisk redaktér pa bl. a.
Nordvastra Skanes Tidningar.

Birgitta Halvarsson
LEDAMOT | KYRKOSTYRELSEN
Fodd 1957. Invald i rdadet 2007.

NUVARANDE ARBETE: Kyrkoherde.
TIDIGARE UPPDRAG: Diverse styrelseuppdrag

i bolag och offentliga instanser,
kommunalrad i Torsby kommun.

Asa Ohlstrém
EXTERN EXPERT
Fodd 1955. Invald i radet 2007.

ANDRA UPPDRAG:
Egen foretagare.

TIDIGARE UPPDRAG:
Ekonomi- och finanschef pa Riksbyggen.

Kajsa Lindstahl
EXTERN EXPERT
Fodd 1943. Invald i radet 2007.

ANDRA UPPDRAG: Ordférande i Vectura
Consulting AB och Sédersjukhuset AB.
Ledamot i Fjarde AP-fonden, PRI Pensions-
garanti, Thulestiftelsen (Skandiakoncernen)
och Institutet for finansforskning (SIFR).
Aven ledamot i placeringsradet fér Kyrkans
pensionskassa.

TIDIGARE ANSTALLNINGAR & UPPDRAG (URVAL):
VD for Banco Fonder, styrelseordférande
for Banco Fonder samt ordférande i
Amnesty Business Group.
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