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Genom dessa partnerskap kan vi nu erbjuda
professionella investerare alternativa
investeringar fran nagra av varldens framsta

aktorer inom private equity, till exempel i form
av hallbar infrastruktur. yy
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VD-ORD

EN ANNAN DIMENSION AV
VERKLIGT VARDE

For ett &r sedan skrev jag p& denna plats om "verkligt varde”, Carnegie Fonders ansats i allt vi gor. Vi ska leverera verkligt varde inte bara i form av
hallbara investeringar och en langsiktigt forstklassig avkastning, utan ocksa nar det galler support, service och rapportering. Sa har vi arbetat sedan
starten 1988, och sa ska vi arbeta framéver.

Men efter ett &r som 2022 kanns allt detta futtigt. Det ryska kriget i Ukraina ar s bottenldst vidrigt, s& meningsldst. Jag ar darfor tacksam for det
mangariga samarbete Carnegie Fonder har med Social Initative, en organisation som hjalper vara medarbetare och vara kunder att i sin tur hjalpa
utsatta barn runt om i varlden. Det &r en helt annan dimension av verkligt varde. Under aret har det inte minst handlat om att stétta Ukraina genom
att kanalisera pengar till Unicef och organisationen War Child — insatser som tyvarr ser ut att behévas under ytterligare manga ar.

2022 blev vi ocksa paminda om att bérsen svanger och att alla investeringar ar férenade med risk. Det smartar att se sina besparingar sjunka i
varde, men &nda vet vi alla att det &r s& har marknaden fungerar. Tre steg framat och tva steg bakat. Det ar darfor vi &r langsiktiga, och det &ar
darfor vi pd Carnegie Fonder verkligen gor vart yttersta for att géra en ordentlig analys och bara investera i vélskétta och hallbara bolag.

Vi férsoker hela tiden hitta nya méjligheter och lésningar fér vara kunder och partners. Den senaste tiden har vi gjort betydande investeringar

i nya system, en ny hemsida, nya medarbetare, nya fonder och nya lésningar, och kanner oss trygga med att kunna fortsatta leverera verkligt
varde. De senaste aren har vi lanserat bland annat Carnegie Listed Private Equity och Listed Infrastructure, tva tematiska fonder som investerar

i borsnoterade bolag inriktade pa det som brukar kallas alternativa tillgingsslag. Har ser vi en stor och vaxande efterfrgan fran investerare som
behover skraddarsydda I6sningar . Det var darfor en markeshandelse for oss nar vi under 2022 kunde beratta att Carnegie Fonder tar ytterligare ett
stort steg inom alternativa investeringar, namligen genom ett exklusivt samarbete med amerikanska Carlyle och Makena. Genom dessa partner-
skap kan vi nu erbjuda professionella investerare alternativa investeringar fran nagra av véarldens framsta aktorer inom private equity, till exempel i
form av héllbar infrastruktur.

Basta andelsagare — stort tack for det fortroende du visar genom att spara i vara fonder. Carnegie Fonders erbjudande &r bredare
an nagonsin tidigare, och vi star val rustade for att skapa langsiktigt verkligt varde at vara andelsagare och samarbetspartners. Oavsett om du
sparar privat eller arbetar med investeringar professionellt ska vi ha en konkurrenskraftig 16sning som bygger pa aktiv férvaltning. Las mer
om de mojligheter vi ser i denna arsrapport!

Andreas Uller, vd
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CARNEGIE FONDERS
AGARUTOVNING 2022

INLEDNING

Carnegie Fonders agarutdvning omfattar
innehaven i bolagets alla fonder. Ambitionen
ar exempelvis att résta pa alla
bolagsstammor. Agarengagemang &r en
kontinuerlig process, men det ar pa
bolagsstammorna som bola-gens &gare har
avgorandet i sina hander. Som en féljd av
fondernas storlek ar oftast Carnegie Fonders
agarandelar storst i svenska aktiebo-lag, vilket
innebér att Carnegie Fonder normalt har storst
mojlighet att paverka svenska bolag. Carnegie
Fonders agarengagemang har darfor en
naturlig slagsida mot de svenska bolagen..

FOKUSOMRADEN

Carnegie Fonder bedriver ett aktivt agarar-
bete i syfte att bevara eller 6ka vardet pa fon-
dernas placeringar. Agarengagemanget sker
i huvudsak pa tre nivaer; i pAverkansdialoger
med foretradare for portféljbolagen, genom
réstning pa bolagsstammor och genom vart
arbete i valberedningar.Infér 2022 beslét
Carnegie Fonder att fokusera
agarengagemanget pa foljande omraden.

e Styrelsens sammansattning. Flera
bolag har styrelser som har en
besvarande ojamn konsférdelning. Da
vi tror att bolagen pa sikt framjas av en
battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som
styrelseledaméter.

e Aktiedgande. | syfte att likstalla
styrelsele-daméters och VD:s intressen
med aktieagar-nas ska saval
styrelseledaméter som VD ha ett
betydande aktieagande.

Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar
portféljbo-lagen att satta ett
klimatrelaterat mal som &ar
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat
Science Based Target (SBT).

e ROorlig ersattning. Vi anser att denna
ska lankas till saval finansiella nyckeltal
som relevanta, transparenta och
kvantifierbara halbarhetsmal.

PAVERKANSDIALOGER

Carnegie Fonders forvaltare for I6pande
paver-kansdialoger med foretréadare for
bolagen. Vid dialogerna diskuteras
foretagens utveckling, hallbarhets-
anstrangningar och bolagsstyrning. Manga
bolagskontakter ar begransade till informati-
ons insamling, men vid en paverkansdialog
har specifika synpunkter pa bolagen och
dess verksamheter framforts.

Under 2022 har Carnegie Fonder fort 103
stycken paverkansdialoger, att jamféra med 83
stycken under 2021.

Carnegie Fonder har ocksa, i synnerhet infor
bolagsstammorna 2023, kommunicerat till sty-
relserna i vissa bolag att klimatmal bér sattas
samt, i de fall de finns, att ledningens rérliga
ersattning i ndgon man kopplas till dessa mal.
Aterigen ar det de mindre bolagen som ligger
efter. Sedan ett par ar ar den svenska
aktiebolagslagen tydligare med att den rérliga
ersattningen aven ska vara kopplad till bola-
gets héllbarhetsarbete, vilket gér att bolagen
nu successivt anpassar sig till detta.

BOLAGSSTAMMOR

Carnegie Fonder har en arbetsgrupp som
bereder samtliga fragor som ska behandlas av
stémmorna. Arbetsgruppens forslag till
rostning utgdr ifrdn den av styrelsen fast-
stallda Policyn for ansvarsfulla investeringar
och &garengagemang, samt interna regler for
strategier vid utdvande av rostratt vid
bolagsstamma. Forslagen forankras hos
berdrda forvaltare innan rosterna avges. Med
stéd av ovan namnda policy och regler samt
erfarenheter fran bolagsstammorna 2022 har
arbetsgruppen tagit fram en lathund med vag-
edning hur Carnegie Fonder ska stélla sig till
olika fragor vid stammorna. En sadan lathund
kan aldrig kan bli heltdckande utan maste
kompletteras med individuella beddmningar.
Lathunden minskar dock personberoendet i
arbetsgruppen.

Vid arsstammorna under 2022 har Carnegie
Fonder réstat enligt nedan
Antal Andel, %

Bolagsstammor 304 95,0
Totalt roster FOR* 10 132 96,0
Totalt roster EMOT* 272 2,6

Totalt réster AVSTA* 150 1,4
*Avser forslag lamnade av respektive bolag.

Huvudforklaringen till att vi inte har rostat vid
samtliga stdmmor ar att vi har varit férhindrade
att rosta vid en del stdmmor i ryska bolag till
foljd av sanktioner. | nagra enstaka fall beror
det ocksa pa att vi varit i fard med att avveckla
placeringen eller att nagot blivit fel vid anmalan
till stamman. Beaktat detta kan vi anda
konstatera att vi under 2022 i stort sett uppnatt
vart mal att rosta vid alla stmmor dar vi ar
rostberattigade.

| jamforelse med forra aret har vi i ar "bara”
rostat for 96,0% av bolagens forslag. 2021
stédde vi 99,5% av forslagen. Aven har &r det
Ryssland som spokar. Pa de ryska stammor vi
haft mojlighet att rosta har vi réstat emot
forslag pa styrelseledamoéter som ar

sanktionerade av vast, en lista som forlangts
patagligt i och med Ukrainakriget.En annan
bidragande orsak ar att arbetsgruppen som
formerades 2021 under 2022 haft mojlighet att
arbeta mer systematiskt och konsekvent.
Darmed har forslag till stAmmorna kunnat
utvarderas mer noggrant.

Tyvarr kom pandemin att paverka dven stam-
morna under 2022. | Sverige forlangdes den
temporara lag som gav bolagen mgjlighet att
genomfora stammor enbart baserade pa
postroster, vilket dessvarre utnyttjades av
manga bolag. Det fick till foljd att det aven i
ar var relativt fa stimmor som genomférdes
fysiskt, vilket begransade Carnegie Fonders
mojligheter att pa stammorna framfora
synpunkter annat &n genom den formella
rostningen. Det kan &nd& namnas att vi

vid stamman i John Mattson papekade det
olampliga i att fyra av fem styrelseledaméter
inte har ndgot eget agande. Pa Elanders
stamma efterlyste vi att bolaget ska satta
klimatmal samt pa Dunis och NCC:s stimmor
papekade vi lampligheten i att koppla ndgon
del av ledningens rorliga ersattning till klimat-
malen. Pa arsstamman i Annehem Fastighe-
ter framforde vi vikten av att besatta styrelsen
med fler kompetenta kvinnor.

Det ar svart att visa att Carnegie Fonders
kommunikation med valberedningar och sty-
relser fatt nagon direkt effekt &nnu, atmins-
tone som kan utlasas i forslag och redo-
visning i samband med stdmmorna under
2022. | de fall dar kénsbalansen féreslogs
vara fortsatt skev féranledde inte det att vi
rostat emot enskilda ledamoéter. Noterbart ar
att andelen kvinnor av de ledaméter som vi
stodde for nyval till styrelsen i svenska bolag
uppgick till 47,5%, dvs nara halften.

Vi har rostat emot mangariga féreslagna
styrelseledaméter utan eget aktiedgande i
Essity, Bufab, Volvo, Skanska, John Mattson,
Telia, Nordic Waterproofing och Brinova
Fastigheter. Forhoppningsvis har vi bidragit
till att 6ka bolagens forstaelse for forandring.
| fallet Essity rostade vi aven emot vd som
styrelseledamot. Vi har i kommunikation med
bolagets huvudagare tidigare framfort att
byte av vd skulle kunna vitalisera bolagets
ledning. | sammanhanget kan namnas att vi
pa basis av pagaende paverkansdialoger har
anledning att tro att forslag till bolagsstam-
morna 2023 kommer sammanfalla battre
med vara uppfattningar.
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VALBEREDNINGAR

Carnegie Fonder har under 2022 deltagit i
valberedningsarbetet i alla de bolag dar vi
kvalificerat oss genom fondernas agande.
Sammantaget har vi deltagit i foljande valbe-
redningar:

Bolag Representant

APAC Anna Strémberg

Hans Hedstrom

Atrium Ljungberg

Bulten Viktor Henriksson

Duni Hans Hedstrém

Elanders Hans Hedstrom

Holmen Hans Hedstrém

John
Mattson

Simon Blecher

Karnov John Strémgren

Lifco Hans Hedstrém

Mattias
Montgomery

Momentum Group

\[e{e Simon Blecher

Netel Hans Hedstrém

Nordic Waterproofing Viktor Henriksson

Norva24 Hans Hedstrém

Ratos Hans Hedstrom

Thd30 Anna Strémberg

*Brutet rakenskapsar

Det kan konstateras att ledamoterna, med
eventuellt undantag fér nyvalda, alla har ett
eget aktieagande i de bolag dar vi fanns
representerade i valberedningen infor ars-
stémmorna 2022. Vidare var den
genomsnittliga kvinnoandelen 35%. Om
Norva24 exkluderas ar kvinnoandelen 37%.
Norva24 &r ett nynoterat bolag vars styrelse
rimligen bor fa en period av arbetsro innan
sammansattningen foreslas genomga storre
férandringar. Bortsett fran sammansattningen i
Norva24 anser Carnegie Fonder att
sammansattningen i évriga bolagsstyrelser dar
vi ingar i valberedningen innebar en acceptabel
kénsbalans. | och med stdmmorna under 2022
Okade kvinnoandelen i Duni, Netel och Ratos
medan den sjonk i NCC. | 6vriga bolag behdlls
tidigare konsfordelning.

Under 2022 uppréattades och faststéalldes
riktlinjer for Carnegie Fonders
valberedningsarbete.

2023

Arbetet under 2023 kommer bland annat
utgoras foljande.

1.Lépande réstningar pa alla bolagsstammor.
Till skillnad fran i Sverige ar det vanligt med
brutna rékenskapsar pa manga utlandska
marknader. Det far till foljd att det standigt finns
stmmounderlag att ga igenom och ta stallning
till bland de utldndska innehaven. Exempelvis ar
det vanligt bland de indiska bolagen att
rakenskapsaret avslutas den 31 mars, vilket
medfér att arsstdmmorna infaller i juli och
augusti.

2.Kommunikation med valberedningar infor
arsstdammorna 2023 och 2024 avseende
styrelsesammansattning och ledaméternas
aktiedgande.

3.Kommunikation med bolagsstyrelser
avseende vikten att satta klimatrelaterade mal
och att delvis koppla ledningens rorliga
ersattningar till dessa mal.

4.Bestamma vilka krav Carnegie Fonder staller
pa en ersattningsrapport och kommunicera det
till bolagsstyrelser infor arsstdmmorna 2024.

5.Bestdmma vad som ar en rimlig ersattning for
vd och andra ledande befattningshavare och i
handelse av stor avvikelse i jamférelse med
utfall kommunicera var uppfattning till
bolagsstyrelsen.

6.Delta i valberedningar dar vi kvalificerar oss.

Helarsrapport 2022



Helarsrapport 2022



GOD GOVERNANCE BEHOVS
MER AN NAGONSIN

Det hojs roster for att ta bort S:et och G:et frdn ESG, och bara fokusera pa Environment. Men lardomen fran 2022 ar
tvartom att vi maste arbeta mer med governance-fragor, inte minst gallande vara handelspartners, skriver Anna Stromberg,

hallbarhetsansvarig pa Carnegie Fonder.

2022 blir det tredje aret i rad som varit minst
sagt handelserikt for bade bors och planet.

2020 slogs varlden av en pandemi som
inne-bar extrema anpassningar for saval
privatper-soner som bolag och stater.
Borserna foll initi-alt kraftigt och efterfoljande
ar blev ett otroligt starkt borsar givet
férhallandena vi hade.

2021 var vi mitt i pandemin och gigantiska
stimulanser kastades pa en produktions-
apparat som satt fast i ett krampanfall av icke-
fungerande logistik och brister pa
komponenter, rvaror och arbetskraft.

Men tidigare ars prévningar krymper snabbt

i jamforelse med arets, bade p& det humana
och det ekonomiska planet. Det finns ett par
dagar som alltid etsar sig fast i minnet.
Attackerna p& World Trade Center 11 septem-
ber 2001, Lehman Brothers fall 15 september
2008, Trumps seger i presidentvalet 8 novem-
ber 2026.
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Den 24e februari 2022 - dagen nar Ryssland
tagade in i Ukraina — kan nu laggas till denna
sorgliga lista datum som markerar ett tydligt
skifte fran en regim till en annan pa
varldsmarknaderna.

Skiftet sker pa framfor allt pa& tva plan; geo-
politik och ranteregim. Vi ar nog manga som
forskrackt konstaterar var pinsamma naivitet
och bladgdhet i férhallande till Ryssland. Euro-
pas beroende av rysk gas och ett gemensamt
elsystem kan vi med eftertankens kranka
blekhet konstatera inte var en hallbar l6sning
trots vara goda intentioner.

Ukrainakrisen har ocksa blottat skorheten i var
relation till Kina som sluter sig alltmer inat.
Harda slag mot global handel och framférallt
for ett exportberoende land som Sverige. Skif-
tet i ranteregimen har ocksa brutalt forandrat
var syn pa skuld. Vidlyftigt risktagande med
skuldfinansierad tillvaxt som var sa eftertraktat
har fatt ta ett stort steg tillbaka. Marknaden

vill ha vinster och lbnsamhet.

Hur har d& utvecklingen inom temat
hallbarhet klarat sig i det har klimatet?
Hallbarhetsfragan har blivit ifrdgasatt, utskalld
och fatt stalla sig i bakgrunden. Vem har tid
att bry sig om héga ambitioner och fina ord
om omstallning nar vi fatt s mycket att oroa
oss for pa kort sikt? Kanske dags att sluta
prata om en battre varld 2030 eller 2050, och
i stéllet ta tag i de utmaningar vi har framfor
nasan har och nu? For att inte tala om all
reglering och rapportering, som ar obegriplig
for alla som inte jobbar med det. Hoga roster
har talat om behovet av ett uppvaknande: Vi
behdver vapen for att forsvara nationers
suveranitet, vi behover kol nu nar gasen fran
Ryssland inte &r att lita pa. Opinionen
svangde rekordsnabbt for ett Nato-
medlemskap, mer protektionism och for att
radda oss sjélva nu och téanka pa klimatet
senare.
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Kritiken kommer fran flera hall. | somras
publicerade The Economist en uppméarksam-
mad artikel som i korthet gick ut pa att vi borde
skrota G och S i ESG och bara bry oss om E. |
Tyskland slog polisen till i en gryningsréad mot
Deutsche Bank for att fa slut pa gronmalningen
och i USA har ett flertal stater lagt fram forslag
om anti-ESG-lagar som skulle férbjuda statliga
verksamheter fran att arbeta med till exempel
banker som forbjuder fossila branslen och
vapen i sina investeringar. Sammantaget,
"Hallbarhet ar gronmalande sloseri med tid och
leder ingenstans”.

Eller? Ar det inte precis tvart om? Ar det

inte just for att vi INTE hatft tillrackligt hdga
ambitioner om omstallning, tillracklig fokus pa
governance géllande vara handelspartners och
tillracklig beredskap i vara leverantérskedjor
som vi hamnat dar vi ar idag?

Jag vagar nog pasta att 2022 var aret da vi
blev plagsamt medvetna om

o behovet av att sakerstalla
forsorjningskedior,

e att stora problem kréaver samarbete med
palitiga partners,

e att vi kan anpassa oss mer an vi tror,

e att reglering spelar en viktig roll for att
sakerstélla att vi mater, foljer upp och
rappor-terar det vi sdger samt att
kapitalet kommer till réatt typ av
aktiviteter.

Hallbarhet &ar en grundpelare for all férvaltning
pa Carnegie Fonder, och governance har alltid
varit en sjalvklar del i var investeringsprocess.
Ratt agare tillsatter ratt ledning som far jobbet
gjort. Det kommer smitta av sig pa bolagets
arbete med milj6 och sociala fragor,
mojligheten att rekrytera rétt folk och inte minst
tillvaxt och lonsamhet. Vara huvudpunkter
gallande agarstyrning ar att &gare och
beslutsfattare har goda och affarsmassiga
intentioner, att det finns policy och verktyg pa
plats for god affarsetik och att bolaget haller
korruption stangen.

Den hemliga ingrediensen for att detta ska bli
verklighet ar en god foretagskultur som
genomsyrar foretagets alla lager. Att bygga
kultur kraver langsiktighet och nara relationer
vilket vi pa Carnegie Fonder tror ar grunden i
all vardeskapande beslutsfattning. Tank

om aven vara politiska beslutsfattare hade
gjorts sin hallbarhetsléxa pa landets leveran-
torskedjor. Da hade vi kanske tidigt insett det
ohallbara i att gora sig beroende av en
handelspartner som genomsyras av korruption
och leds av en man med storhetsvansinne —
rutten governance-kultur i sin adlaste form.

Carnegie Fonder gor hallbarhetsanalys i
THOR pa alla investeringar i alla vara direk-
tinvesterade fonder. Analysverktyget THOR
bestar av 100 fragestallningar gallande E, S
och G, dar G spelar huvudrollen. Det hjalper

oss att hitta framtidssakrade bolag med
mojlighet till Iangsiktigt vardeskapande for
vara andelsagare. | vart utbud har vi ocksa
idag ocksa tre fonder med extra fokus pa
16sning och omstalining for dig som liksom vi
tror att detta ar var tids storsta affarsmajlighet;
Carnegie All Cap, Carnegie Listed
Infrastructure och Carnegie High Yield. Har &r
alla investeringar gynnade av hallbarhet
samtidigt som de bidrar till hallbar omstallning
och utveckling i var omvarld. Hallbarhet &r
den grundlaggande forutsattningen for
utveckling i ratt riktning for bade planbok och
planet.
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SA HANTERAR VI DEN

STARKA DOLLARN

Under 2022 starktes dollarn kraftigt,
vilket fick manga svenska investerare
att fundera kring utsikterna fér globala
och framst amerikanska aktier.

Sa har resonerar forvaltarna pa
Carnegie Fonder.

Av Simon Reinius

Det globala aktieindexet MSCI World bestar
idag till cirka 70 procent av amerikanska
bolag och den andelen har stadigt 6kat de
senaste aren. Okningen under 2022 férklaras
till en stor del av den amerikanska dollarn
som i oktober nadde sin hdgsta niva sedan
bérjan av 2000-talet. Aven om USA &r
varldens storsta ekonomi med flera av
varldens framsta bolag ar en geografisk
allokering i linje med index inte rationellt av
frAmst tre anledningar:

1. En allokering i linje med index innebér dalig
global riskspridning. Att ha s& manga &gg i
samma korg strider mot sund portféljkonstruk-
tion.

2. Det finns god sannolikhet att USA:s hoga
andel av MSCI World sjunker nar oroligheterna
i framfor allt Europa minskar.

3. Den hoga dollarn férsvagar global konkur-
renskraft hos amerikanska exportbolag. USA
har manga helt unika bolag inom framfér allt IT/
teknik med stark "pricing power” vilka kan
forvantas klara dagens starka dollar utan storre
problem. S& &r dock inte fallet for mer
traditionella industribolag dar manga kommer
fa svarare att konkurrera med dagens hoga
dollarkurs mot konkurrenter inom inte minst
Europa och Japan.

Carnegie Global Quality Companies investerar
i globala kvalitetsbolag som kombinerar god
uthallig tillvaxt och hég uthallig I6nsamhet med
l&g konjunkturkanslighet. Fonden forvaltas
aktivt och strikt fundamentalt med fokus pa
langsiktig kassaflédesanalys. Vi utvarde-

rar kontinuerligt alla bolag for att hela tiden
leverera basta méjliga riskjusterade avkastning
till vara investerare. Vi foljer inga index utan
allokeringen mot bolag speglar var vi ser bast
mojligheter framét, oavsett var bolagen ar
verksamma.

Fonden har i dagslaget strax under halften av
kapitalet investerat i USA och har darmed legat
vasentligt underviktad relativt MSCI World hela
2022. Bolagen har valts helt pa egna meriter
utan att beakta var de ar noterade. De bolag vi
har i USA ar generellt sidana med stark “pri-
cing power” dar vi bedémer att dagens valuta
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kommer ha I&g inverkan pa exportmgjligheter.
Vi har samtidigt 6kat exponeringen mot indu-
stribolag inom Europa och Japan, som gynnas
av svagare valutor.

De priser ett bolag satter mot sina kunder har i
sig ingen direkt koppling till vare sig valutor
eller kostnadsinflation. Bolag tar sa mycket
betalt de kan beaktat kundens betalningsvilja
och kundens alternativ hos konkurrenter. Ett
bolag med stark "pricing power” har en stark
forhandlingsposition gentemot sina kunder
och darmed férméga att hoja priser for att
kompensera for 6kade kostnader och starkt
valuta. | bolagens rakenskaper kan
styrkepositionen bland annat identifieras
genom att analysera bolags I6nsamhet i form
av avkastning pa eget kapital och sysselsatt
kapital samt brutto- och EBIT-marginal.

Ett av vara tre huvudkriterier for ett
kvalitetsbolag ar just god I6nsamhet vilket ar
en av de viktigaste drivkrafterna for att kunna
leverera hogt fritt kassaflode vid tillvaxt. De tre
viktigaste generella faktorerna for hallbar god
|I6nsamhet ar:

« skalférdelar i produktion
« skalférdelar inom FoU
« starka varumarken

Fonden innehéller darfér manga bolag med
ledande globala marknadspositioner inom
framtidsindustrier. Denna marknadsposition
kombinerar alla de tre faktorerna. Allra hégst
6verlonsamhet far man med en dominerande
marknadsposition i marknader med fa aktorer
eller med extremt starka varumérken dar
framst lojala konsumenter blir okansliga for
prisniva.

Vara innehav Alphabet och Microsoft ar bra
exempel pa amerikanska bolag med helt
dominerande marknadspositioner och enorm
"pricing power”. Vi férvantar oss att dessa tva
bolag kommer klara sig bra narmaste aren
trots den starka dollarn, den svaga konjunktu-
ren och den hoga inflationen.

Det finns till och med goda mdjligheter fér
dessa bolag att komma ut ur 2023/2024 med
hogre lonsamhet an tidigare da de passat pa
att hoja priser mer &n de egentligen behdvt.
Vart senaste innehav ar det japanska medi-
cinteknik Olympus som kombinerar "pricing
power” och medvind fran en svag valuta.
Bolaget har en historia inom systemkameror
men ar i dag varldens storsta tillverkare av
endoskop med en helt dominerande mark-
nadsandel pa omkring 70 procent.

| dagslaget har vi strax under halften av
fondens kapital investerat i amerikanska bolag.
USA har helt enkelt manga av varldens basta
bolag och representerar den storsta och
starkaste ekonomin. Det ar inte heller s enkelt
att amerikanska bolag per automatik varderats
upp av en stark valuta d& bolagen prissitts av
globala investerare som beaktar dollarkursen i
sina investeringsbeslut.

Dagens starka dollar ar aven logisk drivet

av stark ekonomi och hog realranta. Vi gor
inga egna valutaprognoser utan foljer i stéllet
utvecklingen och férsoker forsta forsoker forsta
hur det paverkar foretagens resultat och dess
relativa varderingar. Vart fokus ar
bolagsanalys och aktievardering, de omrade
dar vi ser att vi ska addera varde. Med fortsatt
hog osékerhet kring konjunktur, vinster och
rantor ser vi generellt att konjunkturokénsliga
bolag med starka balansrakningar och rimlig
vardering ger fortsatt bast utbyte mellan
avkastning och risk. Vi har exempelvis stor
exponering mot halsovard (lakemedel och
medicinteknik). IT &r en annan attraktiv sektor
med god Iénsam tillvaxt och generellt 1ag
konjunkturkanslighet dar varderingarna nu
kommit ner p& manga av varldens framsta
kvalitetsbolag. Overlag ser vi idag stora
madjligheter att kdpa ledande kvalitetsbolag till
attraktiva nivaer vilket vi ar 6vertygade om
kommer ge bra langsiktig avkastning for vara
investerare.

Helarsrapport 2022
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VERKLIGT VARDE GENOM ATT
AVVIKA FRAN INDEX

Carnegie Fonders forvaltare investerar enbart i bolag de tror pa. Utgangspunkten ar egen analys, inte hur

mycket bolagen "vager” i olika index. Darmed kan vi leverera verkligt varde i form av langsiktigt hallbar avkastning till en lagre

riskniva, skriver forvaltaren Mattias Sjodin.

Inte séllan sa utmanas vi férvaltare av fragan:
”din fond X har gatt sdmre &n index, hur
forklarar du det och hur ser du pa framtiden?”
Svaret brukar bli nagot i stil med att vissa typer
av aktier 6verpresterat under jamférelseperio-
den ("vi har inte haft sa mycket fastighet/bank/
teknologi etc) samt att malet sjalvfallet ar att sla
jamforelseindex over tid.

Index &r inte ointressant, men som investerare
bér man vaga in fler aspekter. Vi tror att fonder
som sténdigt ligger valdigt nara index i sina
portféljvikter, men samtidigt har malsattningen
att sla index, tillfor valdigt lite till sina investe-
rare. Om du koper en "nastan indexfond” sa
kan du lika garna képa en indexfond, och det
ar inget fel i det om det ar den produkten du
efterfragar.

Vi p& Carnegie Fonder resonerar annorlunda.
For det forsta anser vi sjalvfallet inte att index
ar ointressant, men vi anser det an viktigare att
leverera langsiktigt verkligt varde till kunden,
och med verkligt varde sa vager vi in flera
andra aspekter. For det forsta s& ska kunden
veta vad den far, och det innebar bland annat
att vi:

 Vagar avvika fran index och allts& bedriva
aktiv forvaltning

« Investerar bara i sddant vi analyserat och
tycker ar rimligt varderat

« Levererar en hallbar fond dar ett antal
bolag exkluderats av hallbarhetsskal, dar alla
investeringar hallbarhetsgranskats med Thor
och dar en dialog fors med bolagen aven i
agarstyrningsfragor

For kunden innebér det ocksa att den vet vad
den investerar i. Lika lite som Warren Buffets
Berkshire Hathaway kommer att investera i
olénsamma forhoppningsbolag s& kommer
Carnegie Sverigefond heller aldrig att ryckas
med att gora detsamma, oaktat vad index gor.
Det leder till att Carnegie Sverigefonds risk,
om man med risk menar volatiliteten i utfall,
sannolikt kommer att vara lagre an sitt jamfo-
relseindex, men sjalvfallet ocksa att Sverige-
fonden vissa ar kommer att vara samre an
index och andra ar klart battre.

Vi tycker att pandemiaren med dopade rantor
och eufori pa bérsen, vilket bland annat
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avspeglade sig i skenande varderingar av
olénsamma teknologibolag samt att kvaliteten
pa borsnoteringar var allt annat an hog, var
talande exempel pa nar en vardeinvesterare
maste vaga avvika fran index.

Ser vi pa lite data och jamfér Carnegie Sve-
rigefond med sitt jaAmforelseindex (SIXPRX)

sd backade fonden 2022 med 15,2 procent
medan jamférelseindex gick ned 22,8 procent,
det vill séga 7,6 procentenheter béttre, trots att
energiaktier som fonden inte far investera i gatt
mycket starkt. Sett p& fem ar sikt — en period
med valdigt laga rantor och starka bérser — sa
har Sverigefonden gatt samre an index, men
backar vi ytterligare fem ar och tittar dver tio ar
s& ar avkastningen ungefar lika hog.

Sammantaget ar var ansats att Carnegie
Sverigefond ska passa alla typer av langsik-
tiga investerare, men kanske framst dem som
soker aktieexponering med maéttlig riskniva.

Helarsrapport 2022
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FEM AR MED HIGH YIELD

Under sina fem forsta ar har Carnegie
High Yield Select gett en avkastning
pa 4,3 procent per ar, vilket ger en
forstaplats hos Morningstar*. Och det
bor finnas mer avkastning att hamta
for den som &r langsiktig och som
accepterar risknivan.

Av Niklas Edman och Daniel Gustafsson,
forvaltare

Carnegie High Yield Select — "HYSen” —
investerar primart i nordiska htgavkastande
obligationer, vilket innebar att fonden lanar
ut pengar till bolag som relativt sett har lagre
kreditvardighet och saledes far betala hogre
ranta.

5,0%
4,3%
3,0%

20%

0,0%
HYS Peer 1 Peer 2 Peer 3 Peer 4 Peer 5

Fondens férsta fem ar har varit minst sagt han-
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delserika och synliggjort hur portféljen uppfor
sig under olika marknadsforhallanden. Blickar
vi tillbaka kan man i efterhand konstatera att
perioden innefattar tva svarta svanar som
synliggjort bade risker och mojligheter.

2018 var generellt ett mycket svagt ar for
risktillgdngar men dar HYSen med l&g mark-
nadsexponering i form av kort kreditbindning
och hdga kuponger klarade sig mycket val.
Detta foljdes av 2019 som i motsats var ett
starkt ar for risktillgdngar dar HYSen ocksa
klarade sig bra tack vare specifika bolags-
handelser snarare an att fonden hade en hog
exponering mot marknadsrisk. Sen kom 2020,
den forsta svarta svanen. HYSen hade, likt
manga andra obligationsfonder en utma-
nande period, vilket framfor allt kan tillskrivas
marknadsobalanser och generell osakerhet
samtidigt som bolagen klarade sig béttre &n
forvantat rent operationellt. 2021 stalldes i
stark kontrast och blev ett lattnadsrally for alla
risktillgdngar dar tidigare underavkastning
realiserades och vi kunde se att kreditkvalitén
faktiskt reflekterades i prissattningen av under-
liggande portfoljen. Dartill sig vi resultatet av
de investeringar vi gjorde under 2020.

Vid ingangen av 2022 ekade TINA samtidigt
som stigande inflation och aterhamtningen i
efterdyningarna av Covid-19 bubblade under
ytan och praglade de globala marknaderna.

Sen kom den andra svarta svanen i februari
2022 — Rysslands invasion av Ukraina — vilket
&nyo omkullkastade verkligheten. Over en natt
fick foretag for andra gangen pa tva ar helt nya
spelregler att forhalla sig till.

TIMING IS EVERYTHING

Forhoppningarna pa 2022 var hoga med forsta
"normalaret” efter covid. Den bilden grusades
snabbt och for traditionella obligationer ser aret
ut att bli det sdmsta sedan 1949. Inflation,
rekordsnabba rantehdjningar och "quantiative
tightening" har gjort att basrantor stigit fran O till
i skrivande stund ~2 procent. Recessionsoron
har i sin tur gjort att kreditmarginalerna 6kat
markant. Sammantaget innebér det att
mdjligheten att skapa avkastning ar rekordhég
for den l&ngsiktige. Blickar man tillbaka och
anvander 2020 som referens har den som
investerade pa toppen i februari och hallit till
idag realiserat ca 10 procent trots &rets utveck-
ling. Poangen &r att det ar latt att férsdka tajma
men minst lika viktigt ar att ha is i magen och
hélla fast vid sin langsiktiga strategi.

Vid start av fonden i november 2017 hade vi
en malbild om att kunna leverera 5 procent per
ar vilket enligt oss skulle gora fonden till en
flesta portfoljer som ett alternativ till aktier och
rantor. Lyfter man blicken och ser till hela
femarsperioden (20171102 - 20221102) har
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fonden avkastat 23,2 procent eller 4,3 procent
per ar efter avgifter. Vi ar forvisso bakom
ambitionsnivdn men under rddande marknads-
férhallanden borde den utvecklingen anses val
godkand, Morningstar belénar fonden med fem
stjarnor och basta rantefond sedan start.*

105
-
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Nagra saker ar dock vasentligt annorlunda.
Istallet for nollranta finns nu ett tydligt avkast-
ningsbidrag fran basrantan och kreditmargi-
nalerna kompenserar mer an val for bedémd
kreditrisk. Vi far anledning att justera amibitio-
nen; leverera 5-6 procent ver stibor per ar.
Likt covid &r var bedémning att &rets under-
avkastning ar inbakad i yielden snarare &n
forlorad — en valdigt viktig skillnad

som innebar att vi, allt annat lika, bér komma
tillbaka till trendlinjen.

Arets rérelse har 6kat HYSens férvantade
avkastning 12,2 procent i skivande stund.
Jamfort med forvantansbilden ar
avkastningen for arets forsta tio manader ca
10 procent bakom mal-bilden. Kombinerat
med den genomsnittliga I6ptiden pa drygt 2
ar innebar det att i princip hela skillanden &r
inbakad i yielden (5% * 2,1 ar). Den
uppskjutna avkastningen ar med andra ord i
linje med vad man rimligen kan férvanta sig
av fonden. Om man har tdlamod s& kommer
fonden allts& under rddande forutsattningar
over tid ge vad vi bedémer ar en mycket
attraktiv avkastning.

Nov'22 Jan '22

Effektiv réanta (SEK) 12,2 % 7,4 %
Kreditduration 2,1 ar 2,7 ar

Réanteduration 0,8 ar 0,5 ar

P& ena sidan star arets utveckling for risk-
tillgdngar dar globala aktier &r ned 15-25
procent, traditionella obligationer gor sitt
samsta ar i modern tid och krediter ar ned
0-15 procent beroende pa strategi. P& andra
sidan star rekordhtg avkastningspotential till
attraktiv risk reward. Varfor ska man investera
nu? Sjalvklart ska man forsoka tajma
marknaden men den som varit med vet att det
kraver mer tur an skicklighet att traffa ratt.

Vi star 6dmjuka infor att det pa kort sikt fort-
sé&tter vara volatilt och svarprognosticerat men
lyfter man blicken ser det mer attraktivt ut nu
an det gjort under fondens fem forsta ar.

Femarsperioden cemeterar strategin och de
lardomar vi dragit. Fondens I6pande kuponger
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i kombination med attraktiv uppsida i form av
specifika bolagshandelser skapar en attraktiv
avkastning over tid. Portféljens sammanséatt-
ning kvarstar vad galler antalet innehav samt
kredit- och rantebindning. Aven fortséttningsvis
foredrar vi att vara exponerad mot bolagsrisk
framfér mer osaker och svarberaknelig mark-
nadsrisk och ranterisk.

Vi tackar 6dmjukast for fortroendet och blickar
forhoppningsfullt framat nastkommande fem-
arsperiod.

* Morningstars kategori Rante — SEK
obligationer, flexibel, hégrisk
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Carnegie All Cap

ANNA STROMBERG

Msc i Financial Economics. Arbetat i finansbranschen
sedan 1998. Hallbarhetschef p& Carnegie Fonder
och styrelseledamot i Swesif.
anna.stromberg@carnegiefonder.se

Fonden placerar i aktier pa den svenska aktiemarknaden. Fonden investerar langsiktigt, huvud-
sakligen i bolag med historiskt god lénsamhet och tillvéxt. Vara aktieval fér fonden grundar sig
pa en kombinerad analys av bolagets finansiella stalining samt bolagets férméaga att hantera
risker och mojligheter nar det galler miljo, sociala fragor samt affarsetik, en sa kallad ESG-

analys.

UTVECKLING

Carnegie All Cap investerar i bolag i alla
storlekar som gynnas av och bidrar till ett eller
flera av FN:s Globala hallbarhetsmal. Genom
att ligga pa ratt sida av en global megatrend
har bolagen i fonden viss motstandskraft vid
den férsvagade konjunkturen vi star infor men
ar langt ifrdn immuna. Carnegie All Cap sjonk
under 2022 med 19,8 procent. Nettoflodena till
fonden uppgick till 170 miljoner kronor och
vardet per arsskiftet var 1 028 miljoner kronor.
Daremot har handelserna under aret pd manga
sétt starkt forstdelsen, viljan och behovet av
omstéllning vilket kommer att gynna bade bolag
och var omvarld under manga ar framover.

FORVALTNING
2022 blir det tredje aret i foljd som varit minst
sagt handelserikt for bade bors och planet.
2020 drabbades véarlden av en pandemi som
innebar extrema situationer och anpassningar
for s&val privatpersoner som bolag och stater.
I ljuset av det var 2021 ett osannolikt starkt
borsar drivet av stora stimulanser som i sin tur
eldade pa efterfragan samtidigt som flaskhalsar
och brist pa komponenter férsatte produktions-
apparaten i ett krampanfall. Tidigare ars prov-
ningar krymper dock snabbt i jamférelse med
arets. 2022 har varit en vandpunkt pd manga
sétt, drivet av efterdyningarna av pandemin och
framfor allt Rysslands invasionskrig i Ukraina.
En lang period av fred i vart naromrade, laga
rantor och framtidstro p& borsen har fatt ett
slut, eller i vart fall en paus. | stéllet har vi fatt
ett smartsamt uppvaknande till srbarheten i
var energiférsorjning, att det trots allt finns en
prislapp p& pengar samt att storhetsvansinne
fortfarande &r en realitet i var tidsalder.
Centralbankernas kamp med inflationen har
varit borsens enskilt storsta drivkraft under aret
som inleddes med skarpa nedgangar pa bred
front. Dyra tillvaxtbolag, bolag men mycket
skuld, bolag med lanefinansierad tillvaxt och/
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eller bolag med globala affarsmodeller var varst
drabbade. Med nagra avbrott Iag bérsen i en
stadigt negativ trend fram till hosten da arbets-
statistiken skvallrade om att rantehdjningarna
borjar bita vilket battrade pa bérshuméret.

I det hér klimatet har det endast varit sekto-
rerna dagligvaror, kraft och energi samt mate-
rial som bjudit p& positiv avkastning medan
fastigheter, it och sallanképsvaror fallit mest pa
borsen. Skillnaden mellan smabolag och stora
bolags avkastning ar markant, till smabolagens
nackdel.

| sparen av energikrisen har investeringar pa
temat forutsagbar, férnyelsebar och framtids-
sakrad energiférsorjning samt elektrifiering,
energieffektivitet varit starka pa borsen. Detta
har ocksa varit en gemensam namnare for
manga av fondens vinnare for aret daribland
vindkraftbolagen OX2 och Arise, elektrifiering
och automatiseringsbolaget ABB samt Munters
som levererar losningar for inomhusklimat till
en mangd kritiska industrier. Omstalining
handlar inte langre om goda garningar och
hoéga och gréna ambitioner utan det &r med
kniven mot strupen som vi insett behovet av att
dra ner pa var elkonsumtion, beroendet av
fossila energikallor och drivmedel fran
Ryssland. Sattet att genomfora detta pd, utan
att gora avkall pa var bekvamlighet, ar att
effektivisera och elektrifiera.

Fondens mest kostsamma investeringar har
varit byggrelaterade Lindab och JM som é&r
tydligt negativt paverkade av tkade insatskost-
nader och fallande bopriser och darmed en
lagre byggaktivitet framover. Aven RE:newcell
har kostat pa arets avkastning framst for att
uppskalningen av produktionen métt vissa
utmaningar. Det var en viktig positiv nyhet att
bolaget under arets sista dagar skickat sin
forsta leverans fran produktionsanlaggningen i
Ortviken av materialet Circulose, en ravara som
bestar av 100 procent atervunnen bomull.

FONDFAKTA

Startdatum 2016-02-10
Kategori Aktiefond Sverige
Ansvarig forvaltare Anna Strémberg
Fondbolag Carnegie Fonder AB
Kursnotering Dagligen
Registreringsland Sverige

Utdelning Ja, B, D

TOTALAVKASTNING, %

ack sedan start 131,3
snitt sedan start 12,9
10 ack -
10 snitt -
5ack 70,1
5 snitt 11,2
3ack 26,7
3 snitt 8,2
2 ack 58
2 snitt 29
1ack -19,8
Totalrisk, fond, % 20,3
Riskklass 6

AVGIFTER OCH KOSTNADER 2022-12-31

Arlig avgift A, % 1,37
Arlig avgift H, % 0,98
Forvaltningsavgift for 10 000 kr A,V 110,38
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad A,» 841
Forvaltningsavagift for 10 000 kr H,Y 110,01
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad H,? 1,59
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,35

Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondfésrmdgenhet H, % 0,96

1) Beraknat pa engangsinsattning vid rets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad
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Under aret har vi salt innehaven i K2A, CTEK FRAMTIDSUTSIKTER heterna forbattrats under aret. Vardering pa

och PEAB och tagit positioner i JOMA och Vi har skjutit stora delar av de negativa real- tillvaxt har kommit ner vilket innefattar en rad
Concentric. Vidare har vi tagit en position i ekonomiska effekterna framfor oss da bolag som fatt en hallbarhetsmotiverad tillvaxt-
stralteknikbolaget Elekta som haft en motig bolagens stora orderbocker fran 2021 varit en premie pa borsen. Samtidigt skyndas omstall-
period pa borsen. Vi anser att bolaget ar en kudde foér 2022 ars konjunktur och vinster. ningen bort fran fossilt pa och gynnar affarsm-
strukturell vinnare av bade teknikutveckling och Under 2023 slar lagkonjunkturen sannolikt till odeller inom elektrifiering, energieffektivisering,
demografisk medvind géllande aldrande och pa bred front och det aterstar att se hur lang cirkulara processer och klimatanpassningar av
cancer och varderingen har nu kommit ner pa och hur djup den blir. infrastruktur.
attraktiva nivaer. D4 energi- och kostnadsbesparingar gar

hand i hand in i den har lagkonjunkturen
Derivathandel med mera kommer viss typ av investeringar snarare f& en
Fonden har under perioden inte handlat med medvind av det ekonomiska laget. Det kommer
derivat eller Ianat ut aktier. Stallda och mot- att gynna bade planet och investerare med
tagna sakerheter per den 31 december uppgick  fokus pa omstéllning. For bolag med hallbara
till 0 kronor produkter och tjanster har investeringsmajlig-

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmagenhet, Mkr - - - 189 204 39 55 69 1091 1028
Andelsvarde, SEK Klass A - - - 126,53 136,03 131,51 182,59 218,56 288,37 231,32
Antal andelar, st Klass A - - - 1494841 1502 685 299 717 299 259 315 362 3781872 4 440 647
Andelsvarde, SEK Klass H - - - - - - - - - 104,48
Antal andelar, st Klass H - - - - - - - - - 7299
Aktiv andel (Active Share), %V - - - - - - 80,0 794 76,8 71,6
Aktiv risk (Tracking Error), %" - - - - - 32 32 53 6,3 56
Totalavkastning, % - - - 26,5 75 -3,3 38,8 19,7 31,9 -19,8

1) Valt jamférelseindex (SIX Portfolio Return Index) bedéms vara relevant da det vél dverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvands endast fér berakning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jdmforelseindex anvéands inte i forvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31 UTVECKLING PER AR, % OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31

Innehav Procent Transaktionskostnader/omsattning, % 0,04
ABB Ltd Reg 50 40 Genomsnittlig fondférmégenhet A, Mkr 1017
Alfa Laval AB 5,0 30 Genomshittlig fondférmogenhet H, Mkr 0,7
AstraZeneca Plc 49 20 Omséttningshastighet, ggr/ar 0,40
Hexagon AB 49 10 I Transaktionskostnader, kkr 339
Volvo AB B 49 0 o — Analyskostnader, kkr 200
Essity AB B Reg 48 -10 I Analyskostnader/genomshnittlig fondfdrmégenhet, % 0,02
Skandinavi Enskil Bank AB Stoc A 48 -20 Apdel av fondens vardepappersaffarer i vilka

AFIas CopcolB REG 48 -30 Paasrts Eﬁrn\%eg 'Qﬁgﬁﬁehna&ﬁgrgﬁég? ??;é: :;;erpmlssmn, =
Nibe Industrier AB 44 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

OX2 AB 37
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Kkr 2021 2022 Marknads- Marknads-
Intakter och vardeforandring Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %V Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %"
Vardeforandring pd overlatbara Overlatbara vardepapper som ar upptagna till
vérdepapper 120 820 —247723 handel p& en reglerad marknad eller en mot- Kraftférsorjning 50 394 4,9%
Utdelningar 4388 29 622 svarande marknad utanfor EES. Arise AB Reg 12 575 1,2%
Valutavinster och forluster, netto 2 -4 Banker 49 180 48%  OX2AB 37819 3,7%
Ovriga finansiella intakter - 0 Skandinavi Enskil Bank AB Y
Ovriga intékter - 1 Stoc A 49 180 4,8% Material 71424 7,0%
Summa intakter och Holmen AB Reg B 29 801 2,9%
vérdeforandring 125 209 -217 909 Dagligvaror 49 194 4,8% ReNewCell AB Reg 8019 0.8%
Essity AB 49 194 48%  ssABABB 33604 3,3%
Kostnader
Forvaltningskostnader -6 753 -13746 Fastigheter 53891 52%  sallankdpsvaror 86 284 8,4%
Rantekostnader -35 -30 Annehem Fastigheter AB 8752 0.9%  Electrolux AB 23933 2,3%
Ovriga finansiella kostnader 0 0 Atrium Ljungberg B 30762 3,0% Electrolux Professional AB
Gvriga kostnader -609 -539 John Matt Fastighetsforetag AB 5817 06%  BReg 1330 0,1%
Summa kostnader -7397 -14 315 Wallenstam Byggnads AB 8561 08%  InwidoAB 24 354 24%
Avets resultat 17812 -232224 IMAB , 12563 12%
Halsovard 91659 8,9% ggad'c Waterproofing Hg AB 24104 2%
AstraZeneca Plc 50 526 4,9%
Kkr 2021-12-31  2022-12-31 Getnge A8 w0 28% " Hexagon AB 50140 49%
Tillgangar Industrivaror 492 968 48,0% -
Overlatbara vardepapper 1060 774 995 132 ABB Ltd Reg 51541 50% Summa vardepapper 995132 96.8%
%‘g’&"})‘gsf;{;\j{‘rﬂg:';ng‘;;;‘é%ee“t 1060774 995 132 Absolent Air Care Group AB 12 607 1,2% Ovriga tillgangar
Bankmedel och évriga Alfa Laval AB 51187 5,0% och skulder (netto) 32 855 3,2%
likvida medel 30746 32596 | AlligoAB B Reg 3655 04%  Summa fondférmagenhet 1027987 100%
Forutbetalda kostnader och Atlas Copco B Reg 48 884 4,8%
upplupna intakter 0 O | Concentic AB 15616 15% N . .
Ovriga t|||gangar 266 1497 Lindab Infl AB 19110 1'9% 1) Siffrorna &r avrundade till nérmaste tiondels procent.
Summa tillgangar 1091 786 1029 225 !
Momentum Group AB 8832 0,9%
Skulder Munters Group AB B Reg 22638 2,2%
Upplupna kostnader och NCCABB ) 23340 2,3%
forutbetalda intakter -1202 -1233 Nederman Holding AB Reg 12 068 1,2%
Ovriga skulder -2 -5 Nibe Industrier AB 45637 4.4%
Summa skulder -1204 -1238 Norva24 Group AB (publ) 30420 3,0%
Fondférmégenhet, not 1 1090 582 1027 987 Skanska AB B 29 700 2,9%
SKFAB B 9549 0,9%
Poster inom linjen Inga Inga Sweco AB B Reg 30954 3,0%
Systemair AB 27284 2,7%
Volvo AB B 49947 4,9%
NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN
kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets
bérjan 68 927 1090 582
Andelsutgivning A 970 349 386 669
Andelsinldsen A -66 505 217781
Andelsutgivning H 741
Andelsinldsen H 0
Resultat efter skatt enligt
resultatrakning 117 812 232224
Utdelat till andelsagarna 0 0
Tillfért vid fusion 0 0
Fondférmégenhet vid arets slut 1090 582 1027 987
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststalls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning over
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE ALL CAP
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar fér de finansiella produkter som avses i artikel 9.1—
9.4a i forordning (EU) 2019/2088 och artikel 5 férsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie All Cap
Identifieringskod foér juridiska personer: 549300Y5VB71HXHKC012

Mal for hallbar investering

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?
00 % Ja ® Nej

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel
pa___ % hallbara investeringar

Den gjorde hallbara investeringar
med ett miljomal: 65.1%

i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt

hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter

som anses vara miljomassigt hallbara enligt

i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin

som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-
taxonomin

med ett miljomal i ekonomiska
verksamheter som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

med ett socialt mal

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

Den gjorde hallbara investeringar
med ett socialt mal: 31.7%

271\
l‘r\

4
¥

| vilken utstrdckning uppnaddes denna finansiella produkts mal for hallbar
investering?

Fondens mal for hallbar utveckling naddes och méttes genom hallbarhetsindikatorer. Malet med
fondens hallbara investeringar &r att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling. Fonden goér
detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder en l6sning pa
hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 96.8% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 65.1% till

miljémassiga mal och 31.7% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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Bidrag till SDG
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FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans for bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemérkelse beroende pa féretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel ar investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen &r investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar.

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden adven till de miljomé&ssiga malen som de &r
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt féljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. Pa Carnegie Fonder
anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan komma
att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och 11 &r
sociala mal. Miljémalen mappar vi aven mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt foljande
indelning.

Investeringen sker i bolag vars produkter eller tjanster mojliggor l6sningar (I6sningsbolag) samt i
bolag som stéller om befintliga produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag). Inget index
anvands som referensvérde, i stillet anvands nedan hallbarhetsindikatorer for att méata uppnaendet
av hallbarhetsmalet.
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https://www.carnegiefonder.se/wp-content/uploads/file-manager/pdfer/Ansvarsfulla%20investeringar/FNs%20h%C3%A5llbarhetsm%C3%A5l%20och%20EUs%20taxonomim%C3%A5l%20Tabell.pdf?_t=1673853808
https://www.carnegiefonder.se/wp-content/uploads/file-manager/pdfer/Ansvarsfulla%20investeringar/FNs%20h%C3%A5llbarhetsm%C3%A5l%20och%20EUs%20taxonomim%C3%A5l%20Tabell.pdf?_t=1673853808

Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.

Huvudsakliga
negativa
konsekvenser ar
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och
personalfragor,
respekt for manskliga
rattigheter samt
fragor rorande
bekampning av
korruption och
mutor.
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Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i bolag dar
minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s Globala
Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som &r investerad i bolag
med omsattning som ar forenlig med miljémalen
"begransning av klimatférandringar” och ”"anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormégenheten som ar investerad i bolag
med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i fondbolagets
internt utvecklade verktyg for hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt index
moijliggor detta.

5. Antal bolagsstammor rostade pa i enlighet med
fondbolagets rostningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i bolag

som férbundit sig till eller fatt sina klimatmal godkanda av
Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 96.8% investerad i dessa bolag.
Resterande del bestod av kassa.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0.7%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror géllande
andel som dr férenlig med taxonomin. De bolag
som fonden investerar i har i manga fall Gnnu inte
bérjat rapportera denna siffra och ddrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. |
takt med att portféljbolagens redovisning i detta
avseende ékar kommer denna siffra bli mindre
missvisande.

2.3% Vdldigt Starkt, 64.5% Starkt och 30.2%
Adekvat. Resterande del bestod av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders
exkluderingspolicy och ddrigenom exkluderat 11
stycken bolag i férhdllande till index SIX PRX.

Fér fondens innehav réstade Carnegie Fonder pd
38 bolagsstimmor.

Carnegie Fonder héll 25 stycken
pdverkansdialoger med fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 37.1% investerat i
bolag som satt ett SBT och 15.3% som kommer
att fa sina madl verifierade inom 2 dr.

Hur orsakade de hdllbara investeringarna inte betydande skada fér ndgot mdl for

hdllbara investering?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstaller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla

fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sakerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer for Principal Adverse

Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vilja bort - Fonden sakerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljomassiga och/eller sociala
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faktorer. For att sakerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomférs en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur  beaktades indikatorerna  fér  negativa  konsekvenser  for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgéra en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre dvergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Stidmde de hdllbara investeringarna éverens med OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag och FN:s vidgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som férvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.

| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte fdar orsaka betydande skada fér EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-
kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mal.
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Ty, Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser
I for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre évergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar vilja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data fér de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och rdéstning pa bolagsstdmmor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga
fonder.

- Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?
o= =
Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.
ki Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
innehaller de ABB Ltd Reg Industrial Products 5.0% CH
investeringar som Alfa Laval AB Industrial Products 5.0% SE
utgor den finansiella
produktens stérsta AstraZeneca Plc Health Care 4.9% GB
andel investeringar Hexagon AB Industrial Products 4.9% SE
under Volvo AB B Industrial Products 4.9% SE
referensperioden, Essity AB B Reg Consumer Staple Products 4.83% SE
som ar: Skandinavi Enskil Bank AB Stoc A Banking 4.8% SE
31/12/2022. Atlas Copco B REG Industrial Products 4.8% SE
Nibe Industrier AB Industrial Products 4.4% SE
OX2 AB Renewable Energy 3.7% SE
SSAB AB B Materials 3.3% SE
Sweco AB B Reg Industrial Services 3.0% SE
Atrium Ljungberg B Real Estate 3.0% SE
Norva24 Group AB (publ) Industrial Services 3.0% SE
Holmen AB Reg B Materials 2.9% SE
Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden &r hallbara investeringar med miljorelaterade eller
sociala mal.
Vad var tillgdngsallokeringen?
Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden ar héllbara investeringar med miljérelaterade
eller sociala mal, totalt 96.8%.
- 65.1% av fondens investeringar var hallbara med miljomal, och 31.7% var hallbara med
socialt mal.
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https://www.carnegiefonder.se/app/uploads/file-manager/pdfer/Ansvarsfulla%20investeringar/Hantering%20av%20huvudsakliga%20negativa%20konsekvenser%20f%C3%B6r%20h%C3%A5llbar%20utveckling.pdf
https://www.carnegiefonder.se/app/uploads/file-manager/pdfer/Ansvarsfulla%20investeringar/Hantering%20av%20huvudsakliga%20negativa%20konsekvenser%20f%C3%B6r%20h%C3%A5llbar%20utveckling.pdf

Tillgangsallokering
beskriver andelen
investeringar i
specifika tillgangar.

Taxonomiférenliga
verksamheter
uttrycks som en
andel

av foljande:
omsdttning, vilket
aterspeglar
andelen av
intdkterna fran
investerings-
objekens grona
verksamheter
kapitalutgifter,
som visar de grona
investeringar som
gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for
en omstallning till
en gron ekonomi
driftsutgifter, som
aterspeglar
investerings-
objektens grona
operativa
verksamheter.
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Nr 2. Fonden haller en viss andel av formogenhetsmassan som kassa for att I[6pande méta floden
fran och till fondens andelsagare, totalt 3.2%. Denna andel har inte miljérelaterade eller sociala mal.

Nr 1 Hallbara

omfattar hallbara
Taxonomiférenliga: q .
investeringar med
0,
Lot miljo eller sociala

mal.

Miljorelaterade:

Nr 2 Inte hallbara
omfattar
investeringar som
inte anses vara
hallbara
investeringar.

Investeringar

- -
Nr 2 Inte hallbara: —I—-

3.2%

1 vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard ( BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att géra
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som aven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:
Consumer Discretionary, Consumer Staples, Energy, Financials, Real Estate, Health Care, Industrials,
Materials, Utilities.

| hur stor utstriackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 1 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0.7%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvanda bolagens rapporterade siffror gillande andel
som ar férenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall annu inte bérjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
okar kommer denna siffra bli mindre missvisande.
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Maojliggérande
verksamheter gor
det direkt mojligt
for andra
verksamheter att
bidra vasentligt till
ett miljomal.

Omstallnings-
verksamheter ar
verksamheter som
det dnnu inte finns
koldioxidsnala
alternativ
tillgangliga for och
som bland annat
har
vaxthusgasutslap
pa nivaer som
motsvarar basta
prestanda.

b

ar hallbara
investeringar med
ett miljomal som
inte beaktar
kriterierna for
miljomassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter enligt
forordning (EU)
2020/852.

el
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Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns ndgon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer éir*, visar den férsta grafen éverensstimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pad de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning [ 0.7% Omsattning  [0.7%
Kapitalutgifter 1.4% Kapitalutgifter [1.4%
Driftsutgifter [10.5% Driftsutgifter [0.5%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiférenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som 6vergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte 4r mojligt att Iamna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljérelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 65.1%. Av dessa var
64.4% inte forenliga med EU-taxonomin.

Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 31.7%.

Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "inte hallbara", vad var deras
syfte och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?

Fonden holl en viss andel av formdgenhetsmassan som kassa for att I6pande méta fléden fran
och till fondens andels&gare. Dessa tillgangar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stélls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedémningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.
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Vilka atgarder har vidtagits for att uppna malet fér hallbar investering under
referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sdkerstalla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hdllbarhetsperspektiv fore investering enligt rutin. For att
ytterligare uppna malet for hallbar investering har fonden utévat dgarengagemang, exempelvis i
form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under 2022 fokuserade Carnegie Fonders
dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en béattre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor foreslas som styrelseledaméter.

- Aktiedagande. | syfte att likstdlla styrelseledamoters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som ar
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska lankas till saval finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infor hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfyllnaden.
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Carnegie Asia

GUNNAR PAHLSON

Redovisningsekonom. Arbetat i
finansbranschen sedan 1981 och anstalld
sedan 2006.
gunnar.pahlson@carnegiefonder.se

Carnegie Asia ar fonden for dig som tror pa kraften i en ung och allt mer valutbildad befolkning
med stort konsumtionsbehov. Néstan halva jordens befolkning bor i Asien, och trots en fantastisk
tillvaxt de senaste tva decennierna har Asien en fortsatt mycket stor potential. Genom Carnegie
Asia investerar du i ungefar 40 expansiva foretag. Dessutom far du exponering mot spannande nya
marknader som inte erbjuds i en traditionell Asienfond.

UTVECKLING

Utvecklingen under aret praglades till stor del
av globala makrofaktorer och geopolitiska
stérningar snarare an av féretagsspecifika
héndelser. Snabbt stigande inflation till foljd av
hogre energi- och ravarupriser innebar att
centralbankerna med Fed i spetsen tvingades
héja rantorna mycket mer och mycket snabb-
are &n vad som var vantat. Kriget i Ukraina
orsakade en utbudschock pa flera ravaror vilket
drev pa inflationen. De asiatiska landerna ses
som en option pa global tillvaxt. Nar scenariot
pa kort tid andrades till avtagande global tillvaxt
med risk for recession, innebar detta en
negativ utveckling for asiatiska tillgangar.

Singapore, Indien och Indonesien var arets
béasta marknader i Asien. Den kinesiska aktie-
marknaden var arets forlorare.

Kinas strikta nolltolerans mot covid-19 under
storre delen av aret innebar en kraftig nedgang
for tillvaxten. Bade fastighetsforsaljningen, bil-
forséaljningen, konsumtionen och investeringar
utvecklades negativt. Efter partikongressen och
protester hos befolkningen mot covid-policyn,
valde man att gradvis dppna samhallet igen.
Trots att detta initialt ledde till 6kad smittsprid-
ning, steg borsen kraftigt under november fran
l&ga nivaer.

Utvecklingen i Indien var positiv detta ar,
ekonomin vaxer med 6ver 5 procent. Fore-
tagsvinsterna dkar med 21 procent och bade
inhemsk konsumtion och foretagens investe-
ringar har tagit fart. Den indiska ekonomins
framgangar med valskétta Ionsamma foretag ar
dock i rétt hog grad inprisade.

Hoga ravarupriser under forsta halvaret gav
Indonesien dverskott i bytesbalansen. Utland-
ska direktinvesteringar i gruv- och metallindu-
strin for att utveckla Indonesiens infrastruktur
for batteritillverkning, var en positiv drivkraft
tillsammans med inhemsk efterfragan.
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| Singapore gynnades framfor allt bankerna av
ett hogre rantelage samtidigt som véarderingen
var attraktiv och dessa bolag sdgs som en
defensiv placering nér Kina utvecklades svagt.

Sydkorea och Taiwan, som bada drivs av
export av teknologi, utvecklades svagt under
aret da risken for en global avmattning blev
mer uppenbar. Halvledare ses som en cyklisk
bransch med hog kanslighet i efterfragan for
den mgjliga recession som nu prisas in nar
kapitalkostnaden stiger.

FORVALTNING

Fonden hade vid arsskiftet en diversifierad
portfélj. Kina och Indien representerade 26
respektive 16 procent av fonden, medan Syd-
korea och Taiwan stod for 11 procent vardera
av portféljen. | Sydostasien har fonden framfér
allt investeringar i Indonesien med 9 procent av
fonden.

Fonden minskade sin exponering mot Kina
och Indien under forsta kvartalet. Innehaven i
Asian Paint och Ultratech Cement saldes. | Kina
saldes Geely Auto och Xiaomi Corp. Fonden
Okade istéllet investeringarna i Indonesien, Thai-
land och Malaysia som i detta scenario framstar
som mer defensiva. Fonden investerade i Aneka
Tambang, Bank Rakyat och Telkom Indonesia.
Under andra kvartalet minskades innehaven
i Taiwan genom forséljning av United Micro-
electronics och Mediatek.

Under hosten fortsatte Kina att utvecklas
mycket svagt som en foljd av en strikt nolltole-
rans mot covid och fortsatta nedstangningar av
samhéllet. Fonden minskade innehaven i Kina
under augusti och september. Investeringarna i
Singapore, Indien och Indonesien ékades da de
ar mer defensiva.

| november, efter Kinas partikongress,
skiftade investeringsklimatet aterigen da Kina
annonserade planer pa att 6ppna samhallet

FONDFAKTA

Startdatum 2004-04-06

Kategori Aktiefond Asien

Ansvarig forvaltare Gunnar P&hlson

Fondbolag Carnegie Fonder AB

Kursnotering Dagligen

Registreringsland Sverige

Utdelning Nej

ack sedan start 141,0
snitt sedan start 48
10 ack 70,1
10 snitt 515
5ack -11,8
5 snitt -2,5
3ack -15,7
3 snitt -55
2 ack -18,2
2 snitt -9,6
1ack -15,8
Totalrisk, fond, % 135
Riskklass 5

AVGIFTER OCH KOSTNADER 2022-12-31

Avlig avgift, % 2,03
Férvaltningsavgift for 10 000 kr, 172,62
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad,? 11,81
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmégenhet, %

1) Berdknat pa engangsinsattning vid arets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad
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gradvis. Fonden 6kade da exponeringen mot
Kina, trots avsaknad av fundamentalt stod.
Nyinvestering gjordes i Meituan Dianping,
Pinduoduo samt Kuaishou Technology. Aven
innehaven i Alibaba och JD.com tkades i
storlek. Innehavet i Tencent séldes. Innehaven i
Indien och Indonesien reducerades. Nyinveste-
ring gjordes i Swire Pacific och Wharf Holdings i
Hong Kong, bada ar fastighetsbolag.

Fonden foll i varde med 15,8 procent under
aret. Nettoflodet uppgick till =128 miljoner
kronor. Valutaexponeringen bidrog positivt till
fondens utveckling i och med att dollarn steg i
varde mot kronan med 15 procent.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller lanat ut sina aktier. Befintligt saker-
hetskrav per den 31 december var 0 kronor.
For att berdkna de sammanlagda
exponeringarna i fonden har dtagandemetoden
anvants som riskbedémningsmetod.

Vardepappersinnehav

Per den 31 december var fonden till 94,7
procent investerad i aktier. Resterande 5,3
procent utgjordes av likvida medel. Innehaven
ar koncentrerade till 45 innehav.

FRAMTIDSUTSIKTER
Fyra faktorer som avgor utvecklingen for Asien
under 2023.

Global inflation. Férvantningarna ar att infla-
tionstakten ska avta under férsta halvaret,
tack vare att jamforelsetalen forbattras.
Recession i vastvarlden ger lagre efterfragan,
vilket ger lagre ravarupriser. Det underlattar.

Feds penningpolitik. Fed har gett ett tydligt
besked. Man kommer att hdja rantan tills
arbetslsheten i USA nar 6 procent, det vill
séga recession. Marknaden underskattar Feds
beslutsamhet.

Utvecklingen for dollarn. Nar Fed signalerar
att man natt rantetoppen, kommer dollarn att
korrigera, vilket gynnar investeringar i Asien.

Kina. Efter tre ars strikt covid-policy ar forvant-
ningarna lagt stéllda p& kinesisk ekonomi. Nu
slapps alla restriktioner samtidigt, inklusive
internationella flygférbindelser. Det &r positivt,
men kommer initialt innebé&ra en vasentlig
Okning av antalet smittade och avlidna i Kina.
P& kort sikt &r detta negativt for konsumtionen,
men pa lite langre sikt &r det nodvandigt och
positivt. Kinesiska aktier ar lagt varderade men
vi kommer fa vénta pa battre vinstutveckling.

Nar inflationen toppar ur och Fed ger
besked om att rantetoppen ar nadd, da
kommer dollarn att korrigera och kapitalfléden
atervanda till Asien. Vi ar inte dér an. Borsen
har dock for vana att diskontera real ekonomi i
forvag. Asiatiska aktier ar 1agt varderade i
jamforelse med vastvarlden. Vi kan ocksa
férvanta oss en fortsatt aterhamtning for
kinesiska aktier fran laga nivaer. Brist pa
starka bevis for tillvaxt och vinstformaga hos
kinesiska bolag innebar dock att volatiliteten
kommer vara hdg, snabba upp-gangar féljs av
lika snabba korrigeringar.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmdgenhet, Mkr 399 457 533 576 1569 1402 1591 1533 1415 1069
Andelsvarde, SEK Klass A 136,91 168,07 171,01 185,19 243,69 210,51 255,09 262,77 255,42 214,96
Antal andelar, st Klass A 2916 272 2720238 3114039 3110626 6 438 446 6660571 6 236 667 5832 659 5540 706 4974 303
Aktiv andel (Active Share), %" - - - 788 78,4 74,0 70,0 70,3 70,5 70,4
Aktiv risk (Tracking Error), %" - - - 17 6,5 6,2 51 45 4,6 6,4
Totalavkastning, % 84 228 17 83 316 -13,6 21,2 3,0 -2,8 -15,8

1) Valt jamférelseindex (MSCI AC Asia ex Japan Net Total Return Index) bedoms vara relevant dé det val verensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvands endast for berékning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jamfdrelseindex anvénds inte i férvaltningen av fonden.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

UTVECKLING PER AR, %

BRANSCHFORDELNING, %

Innehav Procent

Taiwan Semiconduct Mfg Co Ltd 6,8 40

Samsung Electronics Co Ltd 54 I Teknik 343

Finansiella tjanster 28,6

AIA Group Ltd ! 52 20 M Séllankopsvaror 10,8

DBS Group Holdings Ltd 37 Konsumentvaror 9,9

Bank Central Asia (PT) Thk - - B Likvida medel 53
PT) 36 0 N . N W - - Fastigheter 4.2

Netease Inc Reg 3,2 I B Kommunikation 4,0

Alibaba Group Holding Ltd Reg 3.2 Industri 1,2

Samsung SDI Co Ltd 3,0 -20 = gater!a‘ 8’3

Bajaj Fi Ltd 2,9 SR RO R e '

ajaj Finance : U S L S S S N
JD.com Inc Reg A 28 Genomsnitt/10ar 5,5%

OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31

Transaktionskostnader/omséttning, % 0,24
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet, Mkr 1229
Omséttningshastighet, ggr/ar 1,17
Transaktionskostnader, kkr 6903
Analyskostnader, kkr 1400
Analyskostnader/genomsnittlig fondfdrmégenhet, % 0,11

Andel av fondens vérdepappersafférer i vilka
narstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rékning eller genom handel i eget lager. -
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper -36 570 229128
Rénteintékter 0 431
Utdelningar 25577 35601
Valutavinster och forluster, netto 6 756 4251
Ovriga finansiella intakter 0 0
Ovriga intékter 2028 3088
Summa intékter och

vérdeférandring -2208 -185 757
Kostnader

Forvaltningskostnader -29 408 23422
Réntekostnader -1 -6
Ovriga finansiella kostnader 0 0
Ovriga kostnader -6 827 -8 670
Summa kostnader -36 246 -32098
Avrets resultat -38 454 -217 855

BALANSRAKNING

Kkkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgangar

Overlatbara vardepapper 1329789 1012 524
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 1329789 1012524
Bankmedel och dvriga

likvida medel 87 455 58 474
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 594 355
Ovriga tillgéngar 126 35
Summa tillgangar 1417 964 1071388
Skulder

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter -2378 -2089
Ovriga skulder -364 _44
Summa skulder -2743 -2133
Fondférmogenhet, not 1 1415221 1069 255
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets

borjan 1532637 1415221
Andelsutgivning 115 751 59 899
Andelsinldsen -194 713 -188 011
Resultat efter skatt enligt

resultatrékning -38 454 -217 855
Utdelat till andelségarna - -
Fondférmégenhet vid arets slut 1415221 1069 255
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads- Marknads-
Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, % Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %?
Overlatbara vardepapper som ar upptagna till )
handel p& en reglerad marknad eller en mot- Singapore 50897 4,8%
svarande marknad utanfor EES. DBS Group Holdings Ltd 39539 3,7%
Filippinerna 31080 2.9% Oversea-Chinese Bankg Corp 11,358 11%
Jollibee Foods Corporation 21531 2,0%
Universal Robina Corp 9549 0,9% Sydkorea 119715 11,2%
Kia Corp Reg 29 465 2,8%
Hongkong L0t LR Samsung Electronics Co Ltd 57703 5,4%
AIA Group Ltd 55631 52%  samsung SDI Co Ltd 32547 3,0%
China Overseas Land & Inv Ltd 12 928 1,2%
HKT Trust & HKT Ltd 24 828 2,3% Taiwan 116 607 10'9%
Swire Pacific Ltd A 25685 2,4% ASE Technology Holding Co
Wharf Hgs Ltd (The) Reg 6129 0,6% Ltd Reg 18133 1,7%
Giant Manufacture Co Ltd Reg 11 262 1,1%
Indien 173833 16,3% MediaTek Inc 13975 1,3%
Bajaj Finance Ltd 31468 2,9% Taiwan Semiconduct Mfg Co Ltd 73237 6,9%
Bharti Airtel Ltd Dematerialised 10152 1,0%
HDFC Bank Ltd Reg 27273 26%  Thailand 12009 11%
Hindustan Unilever Ltd Reg 23224 2,2% Kasikornbank PCL DR 12 009 11%
ICICI Bank Ltd Reg 25805 2,4%
Maruti Suzuki India Ltd 23260 22%  Vietnam 9002 0.8%
Reliance Industries Ltd Dema- Bank Fo Trade of Vietham JSC 9002 0,8%
terialised 7058 0,7%
Tata Consumer Products Ltd 19 705 1,8% Summa vardepapper 1012524 94.7%
Titan Co Ltd Reg 5889 0,6%
Ovriga tillgdngar
Indonesien 96 308 9,0% och skulder (netto) 56 731 5,3%
Aneka Tambang (PT) Thk 6644 06%  Summa fondférmbgenhet 1069 255 100%
Bank Central Asia (PT) Thk 38920 3,6%
Bank Mandiri (PT) Thk Reg 9966 0,9% 1) Siffrorna &r avrundade till nérmaste tiondels procent.
Bank Rakyat Indonesia (PT) Thk 29763 2,8%
PT Merdeka Copper Gold Thk 3484 0,3%
Telkom Ind (Persero) Thk PT
erB 7531 0,7%
Kina 277870 26,0%
Alibaba Group Holding Ltd ADR 27541 2,6%
Alibaba Group Holding Ltd Reg 33858 3,2%
China Construction Bank Corp H 15187 1,4%
Dongfang Electric Corp Ltd 13299 1.2%
JD.com Inc Reg A 30298 2,8%
JD.com Inc spons ADR repr 2
Shares A 23398 2,2%
Kuaishou Technology 28 461 2,7%
Meituan B 144AReg S 17 495 1,6%
Netease Inc Reg 34 399 3,2%
Nio Inc A Ser ADS repr spons DR 6 605 0,6%
Pinduoduo Inc AADR spons rep
4 Shares 29745 2,8%
Yum China Holdings Inc 17 585 1,7%
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE ASIA
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Asia
Identifieringskod for juridiska personer: 549300POFPRNEYKB1G45

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

[ X ) Ja ® X Nej
Den gjorde hallbara investeringar o Den framjade milj6relaterade eller sociala
med ett miljomal: __ % egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
i ekonomiska verksamheter 7.9% hallbara investeringar
som anses vara miljomassigt
hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt
i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin
som inte anses vara
miljdmassigt hallbara enligt EU- g¢ Med ett miljémal i ekonomiska
taxonomin verksamheter som inte anses vara

miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

® med ett socialt mal

Den gjorde hallbara investeringar Den framjade miljorelaterade eller sociala
med ett socialt mal: % egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

P71\
4 I vilken utstrackning framjades de miljorelaterade och/eller sociala

\
" egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

e Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos
bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad géller E och S.
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och "anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormdgenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 7.9% av fondférmdgenheten investerad i
dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

0% Vildigt Starkt, 9% Starkt och 85.7% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 86 stycken bolag i
férhdllande till index MSCI Asia ex Japan.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pG 40
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 1 stycken paverkansdialoger med
fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 6.4% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 12.8% som kommer att fa sina mdl verifierade
inom 2 ar.

Vilka var malen med de hdllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 7.9% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 5.9% till
miljomassiga mal och 2% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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Bidrag till SDG

5%
4%
3%
2%

- H I
0%
SDG 2 SDG 3 SDG 9 SDG 11

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans for bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel dr investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen ar investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster majliggor 16sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljéméssiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrakning. P4 Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning dr 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljomalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljémassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer fér Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sdkerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer fér
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada fér EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-
kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mal.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser
for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar vilja in,

valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och réstning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

—

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
Taiwan Semiconduct Mfg Co Ltd Tech Hardware & Semiconductors 6.8 T™W
Samsung Electronics Co Ltd Tech Hardware & Semiconductors 5.4 KR
AlA Group Ltd Insurance 5.2 HK
DBS Group Holdings Ltd Banking 3.7 SG
Bank Central Asia (PT) Tbhk Banking 3.6 ID
Netease Inc Reg Media 3.2 CN
Alibaba Group Holding Ltd Reg Retail & Whsle - Discretionary 3.2 CN
Samsung SDI Co Ltd Tech Hardware & Semiconductors 3.0 KR
Bajaj Finance Ltd Financial Services 2.9 IN
JD.com Inc Reg A Retail & Whsle - Discretionary 2.8 CN
Bank Rakyat Indonesia (PT) Tbk Banking 2.8 ID
Pinduoduo Inc A ADR spons rep 4 Shares | Retail & Whsle - Discretionary 2.8 CN
Kia Corp Reg Consumer Discretionary Products 2.8 KR
Kuaishou Technology Media 2.7 CN
Alibaba Group Holding Ltd ADR Retail & Whsle - Discretionary 2.6 CN
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gy Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper,
totalt 94.7%.

Nr 1A. 7.9% av fondens investeringar var hallbara:

- 5.9% av fondens investeringar var hallbara med miljémal, och 2% var hallbara
med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 92.1% tacker investeringar som framjade miljomassiga

eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 5.3%.

Tillgangsallokering
beskriver andelen Nr 1A Hallbara:
investeringar i 7.9%
specifika tillgangar.
Nr 1B Andra

Investeringar miljorelaterade eller
sociala egenskaper:
Nr 2 Annat: 92.1%
5.3%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:
- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.
- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:

Communications, Consumer Discretionary, Consumer Staples, Energy, Financials, Real Estate,
Industrials, Materials, Technology.
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I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 0 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning 0% Omsattning 0%
Kapitalutgifter 0% Kapitalutgifter 0%
Driftsutgifter 0% Driftsutgifter 0%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiforenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte bérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som 6vergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen “hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 5.9%.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen héllbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 2%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska &4 Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Fastighetsfond Norden

JONAS ANDERSSON

Civilingenjor. Arbetat i finansbranschen sedan
1997 och anstélld sedan 2019.
jonas.andersson@carnegiefonder.se

Carnegie Fastighetsfond Norden investerar i fastighetsaktier pa den nordiska aktiemarknaden.

Vi investerar l&ngsiktigt i renodlade fastighetsbolag dar bolagen huvudsakligen ager fardigstéllda
fastigheter. Fonden kan &aven investera i entreprenad och byggbolag, det vill sdga bolag som upp-
for till exempel byggnader och infrastruktur. Vi pa Carnegie Fonder gor var egen analys och vi letar

efter valskotta foretag.

UTVECKLING

Fonden hade under 2022 en negativ utveckling
om 44,4 procent (klass A). | kombination med
ett nettoutfldde om 324 miljoner kronor innebar
det att det forvaltade kapitalet vid arsskiftet
uppgick till 1 877 miljoner kronor.

FORVALTNING

Marknadslaget for borsen och speciellt fér
fastighetsbolagen har &ndrats dramatiskt under
2022. Inflationen har skjutit i hojden, delvis
drivet av kriget i Ukraina men ocksa drivet av
coronastimulanser (framst i USA) och manga
ar med mycket lag ranta. Inflationen har fatt
cen-tralbankerna att skifta fot med bade
stigande styrrantor och l&ngréantor som foljd.

Borsen har valt att fokusera pa de hogre
rantorna och konsekvenserna av detta och dar-
med handlat ner fastighetsbolagen rejalt. Det
faktum att fastigheter &r en real tillgadng med
bra inflationsskydd har kommit i skymundan.
Framfor allt ar det hdga finansieringskostnader
pa obligationsmarknaden som har drivit aktie-
kurserna nedat.

Under andra halvan av aret forbattrades
sentimentet nagot for fastighetsbolagen pa
borsen. Den héga inflationen i oktober kan ha
bidragit till detta da den siffran ar basen for de
flesta hyreskontrakt 2023. Oktoberinflationen
blev 11 procent och de flesta hyror (kontor,
lager, butiker etc) kommer darmed att hdjas
med just 11 procent fran och med januari i ar.
Den automatiska KPI-justering galler inte for
hyresbostader dér 6kningen i stallet férhandlas
fram med hyresgéstféreningen. De avtal vi hit-
tills sett tyder pa en hyresokning for hyresratter
pa mellan 2 och 5 procent, beroende pa region
och fastighetstyp (nyproduktion eller aldre
bestand).

Affarsaktiviteten bland fastighetsbolagen har

varit hog, speciellt under andra halvan av aret.
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Med andra ord har manga noterade fastighets-
bolag lyckats sélja fastigheter. Givet att det varit
s& stort fokus pa balansrakning och skuld ar
forséljningarna mycket valkomna. Marknaden
har varit oséker pa om det éverhuvudtaget finns
nagon kdpare av fastigheter till rimligt pris just
nu. Tydligen finns det flertalet sddana kdpare.

Tidigt under aret valde vi att minska var
bostadsexponering och exponering mot prefe-
rens- och D-aktier och i stéllet 6ka i fastighets-
bolag med kommersiella lokaler som kontor,
lager och latt industri, en strategi som visat sig
fungera. Med facit i hand skulle vi gjort annu
mer pa det temat.

Nar det galler bostadsexponering har vi
under aret minskat var portfoljvikt for Bonava
(salt allt), JM (salt allt), John Mattson (salt
nastan allt), Selvaag (salt allt) och Wallenstam
(salt allt). Vi har aven minskat var exponering
mot SBB, framfor allt under slutet av aret. |
stallet har vi 6kat var exponering mot kontor,
lager och latt industri via Nyfosa, Fabege, Dids,
Catena, Entra (nygammalt innehav), Sagax,
Logistea och NP3. Givet det kraftiga fallet for
tillvaxtbolag med exponering mot bostads-
sektorn, har vi valt att plocka upp ett av dessa,
trots var relativt negativa syn pa bostader och
bostadsprojekt. Vi har saledes investerat smatt
i K-fastigheter (nytt innehav).

| Gvrigt har vi tagit in Cibus (livsmedelsbuti-
ker) som nytt innehav. Efter stark
kursutveckling i Hufvudstaden har vi minskat
den positionen betydligt under aret. Vi har aven
salt hela vart innehav i Skanska och minskat
var position i Corem.

| borjan av aret deltog vi i bérsnoteringarna
av Emilshus (latt industri, industriservice och
externhandel) och SLP (lager och logistik). Vi
accepterade dvan budet pa Randviken och fick
aktier i Stenhus som betalning.

FONDFAKTA

Startdatum 2011-11-21

Kategori Aktiefond Norden

Ansvarig forvaltare Jonas Andersson

Fondbolag Carnegie Fonder AB

Kursnotering Dagligen

Registreringsland Sverige

Utdelning Nej

ack sedan start 345,1
snitt sedan start 143
10 ack 262,5
10 snitt 13,7
5 ack 44,6
5 snitt 7,7
3ack -20,1
3 snitt 1.2
2 ack -18,0
2 snitt 95
1ack —44.4
Totalrisk, fond, % 37,5
Riskklass 7
Arlig avgift A, % 1,65
Arlig avgift B, % 0,84
Arlig avgift C, % 1,65
Arlig avgift F, % 0,82
Arlig avgift G, % 1,25
Forvaltningsavgift for 10 000 kr AY 108,88
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad, AY 8,84
Forvaltningsavagift for 10 000 kr BY 54,63
Forvaltningsavgit for 100 kr/ménad, BY 4,43
Forvaltningsavgift for 10 000 kr C 108,99
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad, C? 8,85
Forvaltningsavgift for 10 000 kr F» 87,78
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad, F 2,90
Forvaltningsavagift for 10 000 kr G¥ 138,20
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad, G? 1,99
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,61
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondfésrmdgenhet B, % 0,80
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmdgenhet C, % 1,61
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet F, % 0,80

Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmdgenhet G, % 121

1) Beraknat pa engangsinsattning vid rets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad
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FRAMTIDSUTSIKTER

Det ar i huvudsak den negativa utvecklingen pa
rante- och obligationsmarknaden som belastat
fastighetssektorn pa borsen under aret. Till viss
del ser vi utvecklingen pa obligations-
marknaden som nagon typ av temporar kris. Vi
sag samma monster under inledningen av
pandemin. Sjalvklart kommer finansierings-
kostnaderna for alla bolag att 6ka med stigande
underliggande styrréntor, men laget pa
obligationsmarknaden &r just nu oférdelaktig for
de bolag som maste refinansiera sig pa den
marknaden.

Givet det tuffa finansieringslaget och en
vikande konjunktur ar det sannolikt att fastig-
hetspriser kommer att sjunka under 2023. Detta
ligger dock redan i kurserna. | skrivande stund
varderas bolagen i snitt med en rabatt mot
substans pa cirka 30 procent, enstaka bolag
med langt hogre rabatt. Givet belaningen

i bolagen, motsvarar detta ett forvantat prisfall
pa fastigheterna pa runt 15 procent. Vi tycker
det ar mycket, men det finns beddmare som
tycker det ar rimligt. Oavsett sa borde dagens
kurser innebdra en bra instegspunkt i ett langre
perspektiv.

RISKER

En av de storsta riskerna for fastighetsbolagen
just nu ar kopplad till finansieringen. Fastighets-
bolagen behdver refinansiera obligationer for
runt 70 miljarder kronor om aret de kommande
tre aren. Sannolikt kommer detta att bli dyrt om
det gors i obligationsmarknaden. Om allt detta i
stallet gors i bank motsvarar det en 6kad
bankutlaning mot den kommersiella fastighets-
sektorn med 6 procent om aret (3 procent for
total féretagsutlaning). Om bankerna vill, ar
detta séledes inget problem, men kunna och

vilja &r inte alltid samma sak. Var slutsats ar att
stora valrenommerade fastighetsbolag med
lang historisk bankrelation inte kommer att ha
nagra problem relaterat till att byta obligations-
finansiering till banklan.

Ett relaterat amne ar risken for att bolagen
bryter sina rating- eller IJanekovenanter. Framfor
allt kommer marknaden ha stort intresse for
rantetackningsgrader eftersom eventuella pro-
blem 2023 sannolikt kommer att vara kopplade
till detta snarare an till belaningsgrad. Har
ligger hogt belanade och lagavkastande
hyresbosta-der samst till. De handlas & andra
sidan till storst substansrabatter pa bérsen
redan.

Potentiellt nya fastighetsrelaterade skatter
utgor ocksa en viss risk. Vi gor dock bedém-
ningen att en férandring av beskattningen av
kommersiella fastighetsbolag inte ar aktuell det
narmaste aret.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmagenhet, Mkr 224 714 1119 1249 990 1142 3816 2836 3677 1877
Andelsvarde, SEK Klass A 144,21 198,33 254,35 277,93 307,80 349,34 557,24 542,90 800,48 445,09
Antal andelar, st Klass A 1550772 2808 041 3359 349 3239904 2315143 2497 805 6 054 095 4432742 4420 228 4064 674
Andelsvarde, SEK Klass B - 107,15 138,69 153,00 171,05 196,03 315,78 310,21 461,06 258,42
Antal andelar, st Klass B - 1470178 1185175 2198 566 1336 419 1336 684 1145778 1191371 72 326 72 492
Andelsvarde, NOK Klass C - - 111,28 110,19 128,80 142,55 219,50 236,69 326,17 175,93
Antal andelar, st Klass C - - 416 224 104 577 60 426 447 641 344751 265 691 315501 257 865
Andelsvarde, SEK Klass F - - - - - - - - - 102,02
Antal andelar, st Klass F - - - - - - - - - 23
Andelsvarde, SEK Klass G - - - - - - - - - 105,93
Antal andelar, st Klass G - - - - - - - - - 9027
Aktiv andel (Active Share), %V - - - - - - 34,0 40,6 32,6 28,3
Aktiv risk (Tracking Error), %Y 5,0 36 2,7 34 3,0 2,6 33 40 4,0 45
Totalavkastning, % 17,5 375 28,2 93 10,7 135 59,5 -2,6 47,4 -44.4
Jamforelseindex, % 21,4 38,6 29,1 8,0 13,9 15,9 60,3 -23 49,3 -43.8

1) Valt jamférelseindex (SIX Portfolio Return Index) bedoms vara relevant da det val dverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvénds endast for berékning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jamforelseindex anvénds inte i férvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

Innehav Procent
Fastighets Balder AB Reg 9,1
Castellum AB 8,7
Sagax AB B 7.6
Nyfosa AB Reg 6,3
Fabege AB Reg 57
Platzer Fastigheter Hg AB B 47
Catena AB Reg 4,7
Wihlborgs Fastigheter AB Reg 43
Atrium Ljungberg B 4,2
Dios Fastigheter AB 42
40
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Genomsnitt/10 &r 13,7%

OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31
Transaktionskostnader/omsattning, % 0,04
Genomsnittlig fondfdrmégenhet Klass A, Mkr 2099
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet Klass B, Mkr 22
Genomsnittlig fondfdrmégenhet Klass C, Mkr 59
Genomsnittlig fondfdrmégenhet Klass F, Mkr 0
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet Klass G, Mkr 0,9
Omséttningshastighet, ggr/ar 0,78
Transaktionskostnader, kkr 1532
Analyskostnader, kkr 830
Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,04

Andel av fondens vérdepappersaffarer i vilka
narstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rakning eller genom handel i eget lager. -
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 1121391 1491235
Rénteintékter 3 543
Utdelningar 52 469 50418
Valutavinster och férluster, netto 1623 939
Ovriga finansiella intakter 1025 1
Summa intékter och

vardeforandring 1176 510 -1439 333
Kostnader

Forvaltningskostnader —-47 822 -34 854
Réntekostnader -130 -56
Ovriga finansiella kostnader 0 0
Ovriga kostnader -3 266 -2 365
Summa kostnader -51219 -37276
Avrets resultat 1125291 -1476 609

BALANSRAKNING

Kkkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgangar

Overlatbara vardepapper 3543301 1797788
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 3543301 1797788
Bankmedel och dvriga

likvida medel 129 887 75 086
Férutbetalda kostnader och

upplupna intakter 2096 5107
Ovriga tillgéngar 8 150 2090
Summa tillgangar 3683433 1880071
Skulder

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter -5 167 2744
Ovriga skulder -979 -485
Summa skulder -6 145 -3229
Fondférmogenhet, not 1 3677288 1876 841
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets

bérjan 2836434 3677288
Andelsutgivning A 2115590 748 522
Andelsinidsen A -2011086  -1058 398
Andelsutgivning B 610 47
Andelsinidsen B -407 877 0
Andelsutgivning C 79 866 21334
Andelsinldsen C -61 541 -36 247
Andelsutgivning F 0 2
Andelsinldsen F 0 0
Andelsutgivning G 0 903
Andelsinidsen G 0 0
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 1125291  -1476 609
Utdelat till andelsdgarna 0 0
Fondférmégenhet vid drets slut 3677288 1876 841
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads-
Vérdepapper varde,kkr

Fondvikt,

%)

Overlatbara vardepapper som ar upptagna till

handel pa en reglerad marknad eller en mot-

svarande marknad utanfér EES.

Fastigheter 1748131
Amasten Holding AB Reg 7888
Annehem Fastigheter AB 11 201
Atrium Ljungberg B 79 458
Brinova Fastigheter AB (publ) 27090
Castellum AB 162 702
Catena AB Reg 87715
Cibus Nordic Real Estate AB Reg 41 586
Corem Property Gr AB B Reg 72082
Dios Fastigheter AB 78416
Entra ASA 43 404
Fabege AB Reg 106 383
FastPartner AB AReg 73577
Fastighets Balder AB Reg 171726
Fastighetshloag Emilshus 38343
Hufvudstaden AB A 25768
John Matt Fastighetsforeta AB Reg 16 620
K Fast Holding AB 23955
K2A Knaust & Andersson Fastigh

B Reg 5874
Klarabo Sverige AB 12 468
Kmc Properties ASA 19858
Logistea AB 11 900
NP3 Fastigheter AB Reg 47188
Nyfosa AB Reg 117 812
Platzer Fastigheter Hg AB B 87858
Sagax AB B 142 221
Samhallsbyggnadsholag i AB B Reg 64912
Stendorren Fastigheter AB B 54 512
Stenhus Fastighet i Norden AB 35803
Wihlborgs Fastigheter AB Reg 79810
Industri 49 657
NCCABB 39873
Swedish Logistic Property AB 9784
Summa vardepapper 1797788

Ovriga tillgdngar
och skulder (netto) 79053

Summa fondférmégenhet 1876 841

1) Siffrorna &r avrundade till narmaste tiondels procent.

93,1%
0,4%
0,6%
4.2%
1,4%
8,7%
4,7%
2,2%
3,8%
4.2%
2,3%
5,7%
3,9%
9,2%
2,0%
1,4%

0,9%
1,3%

0,3%
0,7%
1,1%
0,6%
2,5%
6,3%
4,7%
7,6%
3,5%
2,9%
1,9%
4,3%

2,7%
2,1%
0,5%
95,8%

4,2%
100%
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE FASTIGHETSFOND
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Fastighetsfond
Identifieringskod for juridiska personer: 549300Y7FJUSPWBXER85

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

[ X ) Ja ® X Nej
Den gjorde hallbara investeringar o Den framjade milj6relaterade eller sociala
med ett miljomal: __ % egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
i ekonomiska verksamheter 61.6% héllbara investeringar
som anses vara miljomassigt
hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt
i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin
som inte anses vara
miljdmassigt hallbara enligt EU- g¢ Med ett miljémal i ekonomiska
taxonomin verksamheter som inte anses vara

miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

® med ett socialt mal

Den gjorde hallbara investeringar Den framjade miljorelaterade eller sociala
med ett socialt mal: % egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

P71 . . ps I - .
4 I vilken utstrackning framjades de miljorelaterade och/eller sociala

\
" egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

e Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos
bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad galler E och S.
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och “anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormégenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 61.6% av fondférmégenheten investerad
i dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 5.1%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror géllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

2.1% Valdigt Starkt, 34.4% Starkt och 59.6% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 0 stycken bolag i
férhdllande till index Carnegie Real Estate.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pG 32
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 9 stycken paverkansdialoger med
fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 38.5% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 9.2% som kommer att fa sina mdl verifierade inom
2 dr.

Vilka var mdalen med de hadllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 61.6% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 20.2% till
miljémassiga mal och 41.4% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.

Helarsrapport 2022



44

Bidrag till SDG
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FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans fér bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger férnyelsebar energiproduktion, klimatsdkrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel ar investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen ar investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster maojliggor losningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstéallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljoméassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. P4 Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljdmalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Huvudsakliga
negativa
konsekvenser &r
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och
personalfragor,
respekt for manskliga
rattigheter samt
fragor rérande
bekdmpning av
korruption och
mutor.

45

Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hdllbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sakerstélla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer for Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sakerstaller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljomassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvirderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar vilja in, vélja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer fér
multinationella féretag och FN:s vigledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och FN:s vagledande
principer for féretag och manskliga rattigheter, for att sdkerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen overvakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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Forteckningen
innehaller de
investeringar som
utgor den finansiella
produktens storsta
andel investeringar
under
referensperioden,
som ar:

31/12/2022
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada for EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den dterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-

kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mal.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser
for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser fér hallbar utveckling. Dessa ar valja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvédnds specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och réstning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
Fastighets Balder AB Reg Real Estate 9.1% SE
Castellum AB Real Estate 8.7% SE
Sagax AB B Real Estate 7.6% SE
Nyfosa AB Reg Real Estate 6.3% SE
Fabege AB Reg Real Estate 5.7% SE
Platzer Fastigheter Hg AB B Real Estate 4.7% SE
Catena AB Reg Real Estate 4.7% SE
Wihlborgs Fastigheter AB Reg Real Estate 4.3% SE
Atrium Ljungberg B Real Estate 4.2% SE
Dios Fastigheter AB Real Estate 4.2% SE
FastPartner AB A Reg Real Estate 3.9% SE
Corem Property Gr AB B Reg Real Estate 3.8% SE
Samhallsbyggnadsbolag i AB B Reg Real Estate 3.5% SE
Stendorren Fastigheter AB B Real Estate 2.9% SE
NP3 Fastigheter AB Reg Real Estate 2.5% SE
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‘ Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Tillgéngsallokering Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden fraimjade miljomassiga eller sociala egenskaper,
beskriver andelen totalt 95.8%.
investeringar i Nr 1A. 61.6% av fondens investeringar var hallbara:

specifika tillgangar. - 20.2% av fondens investeringar var hallbara med miljdmal (inklusive
taxonomiférenliga), och 41.4% var hallbara med socialt mal.
Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 38.4% tacker investeringar som framjade miljomassiga
eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala

egenskaper, totalt 4.2%.

Taxonomiférenliga:
5.1%

Nr 1A Hallbara:
61.6%

Nr 1B Andra

Investeringar miljorelaterade
& eller sociala
Nr 2 Annat: egenskaper:
4.2% 38.5%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:
- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.
- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade

1 vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamforbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som adven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:
Real Estate, Industrials.
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Taxonomiférenliga

verksamheter I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
uttrycks som en forenliga med EU-taxonomin?

andel

av foljande:

Av fondens innehav har 2 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade férenlighet med EU Taxonomin var 5.1%.

omsdttning, vilket
aterspeglar
andelen av
intakterna fran
investerings-
objekens grona
verksamheter
kapitalutgifter,
som visar de grona
investeringar som
gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for
en omstallning till
en gron ekonomi
driftsutgifter, som

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

3terspeglar 1. Ta?<onorr'1iférenli'ghet h(?s in.vesteringar 2. Taxonomiférenlighet hgs in_veste;ingar

. . inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer

investerings-

objektens grona o L

operativa Omsattning 15.1% Omsattning  115.1%

verksamheter. Kapitalutgifter 14% Kapitalutgifter 1/4%

Driftsutgifter 0/5.:8% Driftsutgifter W/5.8%

Méjliggérande 0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
Verks.amhet?'j _gor = Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiférenliga investeringar
det direkt mojligt L _ . _
f6r andra Ovriga investeringar Ovriga investeringar

verksamheter att
bidra vésentligt till *| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

ett miljomal.

Omstéllnings- Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och

verksamheter ar méjliggérande verksamheter?
verksamheter som

det dnnu inte finns
koldioxidsnala
alternativ
tillgangliga for och
som bland annat
har
vaxthusgasutslap
pa nivaer som
motsvarar basta
prestanda.

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

F4 Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 20.2%. Av dessa var
15.1% inte férenliga med EU-taxonomin.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen hdllbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 41.4%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska &4 Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Global Quality Companies

SIMON REINIUS

Arbetat med investeringar sedan tidigt 90-tal, bland
annat p& Investor och OPM. Anstalld sedan 2021.
Huvudférvaltare av Carnegie Global Quality Companies.
simon.reinius@carnegiefonder.se

EMANUEL FURUBO

Medférvaltare av Carnegie Global Quality Companies.
Bachelor of Science, Business and Economics vid
Uppsala universitet.
emanuel.furubo@carnegiefonder.se

Fonden &r en aktiefond och har en global placeringsinriktning. Fonden investerar merparten av
kapitalet i stora och etablerade globala féretag med god Iénsamhet och god férvantad
forséljningstillvaxt. Merparten av bolagen férvantas vara noterade i Europa, USA och Japan.

UTVECKLING

Carnegie Global Quality Companies A hade en
negativ vardeutveckling pa —6,5 procent under
2022. Carnegie Global Quality Companies B
hade en negativ vardeutveckling pa —6 procent
under 2022. Under aret hade fonden positiva
nettofléden pa totalt 374 miljoner kronor och
per den sista december var fondférmdgenheten
710 miljoner kronor.

FORVALTNING

2022 blev ett utmanande ar for aktier praglat av
krig, hdg inflation, stigande réntor och oro for
recessioner som lurar runt hérnet. Tillfalliga
aterhamtningar har férekommit men den gene-
rella utvecklingen i varldens marknader har
varit negativ. Den negativa utvecklingen i de
globala aktiemarknaderna har dock mildrats av
en positiv energisektor och en rekordsvag
krona.

Fonden hade ocksa negativ utveckling under
aret med ett resultat lite under det globala
aktieindexet MSCI World men som 6vertraffade
majoriteten av andra globalfonder. Fondens
vardeutveckling hjalptes av positiva valutaeffek-
ter dar samtliga valutor i portfoljen starktes mot
den svenska kronan. Relativt index bidrog dock
valutaeffekter negativt och kostade fonden 1,2
procent. Detta ar huvudsakligen en konsekvens
av att fonden haft en lagre exponering mot
dollarn an index under aret. Den amerikan-ska
marknaden uppgatr till hela 70 procent av
varldsindex i ar vilket vi anser ar en fér hog
koncentration ur ett portfoljperspektiv.

Fonden &r konstruerad for att vara en trygg
grundsten i en langsiktig portfolj med en hdg
allokering mot mindre cykliska sektorer. Speci-
fikt har fonden en stor allokering mot halsovard
och dagligvaror som har bidragit med stabilitet
under ett i dvrigt volatilt &r. Aven detta &r har
fondens utveckling utmérkts av lagre risk jam-
fort med varldsindex, bade avseende volatilitet,
nedsideavvikelse och maximum drawdown.
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Samtidigt har var undervikt mot traditionellt
cykliska sektorer som bank, ravaror och energi
bidragit negativt avkastningsmassigt nar dessa
under 2022 gick starkt som en konsekvens av
utbudschocker och hogre rantor. Sett till hel-
heten var det enskilda aktieval som bidrog mest
positivt mot index.

Bast avkastande sektorer i fonden var
halsovard och dagligvaror. Svagast avkastning
sag vi inom finans, industri och sallankdps-
varor. Bolagen med starkast utveckling under
aret var lakemedelsbolagen Merck & Co och
Astra Zeneca, nytillskottet Deere & Co samt
tyska Duetsche Telekom. Svagast utveckling
hade Adidas, Ericsson och Intel.

Den nedtryckta varldsmarknaden har medfort
att manga av varldens framsta kvalitetsbolag
blivit valdigt billiga. Vi har under aret kopt
varldsklass-bolag s& som Schneider Electric,
Deere & Co, L'Oreal, AstraZeneca och
Siemens Healthineers till lAga varderingar.
Gemensamt for dessa bolag ar att dom njuter
av marknads-dominans och konkurrensfordelar
som skapar bra forutsattningar for dessa bolag
att fortsatta leverera béttre langsiktig tillvaxt och
overlénsamhet. Att dessutom kunna kopa in
bolag s& som dessa till de laga varderingar
som vi har sett under aret ar extra attraktivt.

Schneider Electric &r varldsledare inom
I6sningar for energieffektivisering och anses
som ett av varldens mest héllbara bolag av
Corporate Knights. Schneider har starka
nyckeltal och en dominerande marknadspo-
sition inom en industri som i allra hdgsta grad
kommer gynnas av megatrenden som ar éver-
gangen till ett hallbart och cirkulart samhalle.

L'Oreal &r varldens storsta kosmetikabolag
vars verksamhet ar bade ocyklisk och mindre
priskanslig ar vanliga konsumtionsbolag, vilket
ar tva faktorer som vi ser som sarskilt viktiga
framover. Bolaget har funnits i fonden tidigare
men sdldes efter att varderingen hade gatt upp

Startdatum 2015-05-25

Kategori Aktiefond Global

Ansvarig forvaltare S. Reinius & E. Furubo

Fondbolag Carnegie Fonder AB

Kursnotering Dagligen

Registreringsland Sverige

Utdelning Ja, B

ack sedan start 92,8
snitt sedan start 89
10 ack -
10 snitt -
5 ack 71,6
5 snitt 11,4
3ack 20,7
3 snitt 6,5
2 ack 18,9
2 snitt 91
1ack -6,5
Totalrisk, fond, % 12,7
Riskklass 5

AVGIFTER OCH KOSTNADER 2022-12-31

Arlig avgift A, % 1,40
Arlig avgift B, % 0,81
Forvaltningsavgift for 10 000 kr A,V 132,46
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad A,2 8,95
Forvaltningsavagift for 10 000 kr B,Y 74,74
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad B,? 5,10
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,39
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondfésrmdgenhet B, % 0,80

1) Beraknat pa engangsinsattning vid rets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad
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valdigt mycket. Under aret har varderingen
kommit ner s& pass mycket s att vi kunde
valkomna innehavet tillbaka till portféljen.

Inom halsovard har vi bland annat plockat
in Astra Zeneca och Siemens Healthineers.
AstraZeneca tog vi in tidigt under aret och ar
ett av bolaget som har trotsat den deprime-
rande bdrsen och i stéllet levererat en riktigt fin
positiv avkastning. Under andra halvan av aret
tog vi aven in Siemens Healthineers efter att
varderingen kommit ner en hel del. Bolaget ar
ett medicinteknikbolag som &r ledande inom
bilddiagnos med teknikforsprang som gor det
svart att konkurrera med det samtidigt som
efterfrdgan fran deras kunder inte ar konjunk-
turkanslig.

Under aret har vi dven salt nagra innehav.
Exempelvis Nintendo som saldes efter att vi
konstaterade att forsaljningen av deras
senaste spelkonsol tycks ha toppat och att
bolaget nu gar in i en period av sakta avtaga-
nde kassafldden tills nasta spelkonsolsgene-
ration lanseras. Vi kdnde oss ndjda med den
fina avkastningen som innehavet har genererat
under aren och sag mer attraktiva mojligheter
pa andra hall.

Disney ar ett annat bolag som vi sélde under
sommaren, vilket nu i efterhand visade sig
vara ett klokt beslut. Vi salde innehavet med
anledning att vi ville 6ka allokeringen ytterli-
gare i de mer defensiva sektorerna halsovard
och dagligvaror samtidigt som osékerheten
kring den langsiktiga lonsamheten i streaming-
verksamheten fortsatter utgora ett orosmoln.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller l&nat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sakerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor.

FRAMTIDSUTSIKTER

Den stora drivaren av marknaden framdéver
kommer fortsatta vara inflationen och konjunk-
turutsikterna som i sin tur leder centralban-
kernas atgarder. Mycket talar for recessioner i
Europa och USA nasta ar, men det finns fog
for att anta att dessa inte behover bli sarskilt
djupa eller langvariga. Férhoppningarna ar att
inflationen avtar under 2022 vilket gor att
centralbankerna darefter kommer kunna latta
pa rantehgjningar och darmed mgjliggéra en

relativt snabb ekonomisk aterhamtning. Det
finns &ven positiva tecken pa att den kinesiska
ekonomin ska komma i gang snart i samband
med att myndigheterna nu verkar byta spar i sin
covid-policy. Det skulle inneb&ra mindre stor-
ningar i leveranskedjorna och farre produktions-
stopp for manga bolag.

Det &r viktigt att poangtera att &ven under
negativa perioder sa finns det bolag som gar
battre &n andra och som till och med tenderar
att komma ut starkare ur recessioner. For-
klaringen till detta ligger i att kvalitetsbolag
tenderar att klara stressade situationer bra
medan samre bolag i stérre utstrackning
far illa. Nar konjunkturen val vander s star
kvalitetsbolagen kvar med mindre konkurrens
och darmed en fin mojlighet att ta ytterligare
marknadsandelar. Detta ar i regel fallet for vara
kvalitetsbolag som historiskt har visat sig vara
mindre konjunkturké@nsliga genom sin mark-
nadsdominans och andra konkurrensfordelar.
Det ar var 6vertygelse att dessa bolag kommer
bidra med hégre avkastning langsiktigt och
kommer gora det till en lagre risk. Denna fond
fortsatter sledes vara en optimal grundsten i
l&ngsiktiga portfoljer.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmagenhet, Mkr - - 190 354 314 207 118 239 366 710
Andelsvarde, SEK Klass A - - 97,21 104,27 112,34 119,52 159,72 162,09 206,24 192,78
Antal andelar, st Klass AY - - 1968 2773 55 447 147 576 429 651 1255128 1558575 3462567
Andelsvarde, SEK Klass B - - - 219,82 228,75 235,04 303,35 297,31 377,00 341,68
Antal andelar, st Klass BY - - - 295 1344 688 804 449 161 418 118 512 117 124 124 083
Utdelning kr/andel Klass B 8,88 9,52 10,42 12,25 11,71 3,25 13,00
Aktiv andel (Active Share), %? - - - 86,0 86,0 85,0 84,0 87,0 86,5 85,5
Aktiv risk (Tracking Error), %? - - - - 3,6 33 39 75 7,7 52
Totalavkastning, % - - -2,8 73 10,0 -1,2 351 18 27,2 -6,5

1) Notera att varden fram till och med 2016 anges i tusental. Skiftet i rapportering uppkommer till foljd av ett byte av fondadministrator.
2) Valt jamforelseindex (MSCI World Net Total Return Index) bedoms vara relevant da det vél dverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvands endast for berékning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jamforelseindex anvénds inte i férvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31 UTVECKLING PER AR, %

BRANSCHFORDELNING, %

Innehav Procent

Alphabet Inc A 49 40

Unilever Plc Reg 4,0 gg - Lea'klsnébérd %;
SghneiderEIectricSE 39 25 || ‘Kodnsurr_wentvaror 1§g
Microsoft C(_"p 39 20 | | Sg\lgzzli)psvaror 7:0
Roche Holding Ltd Pref 38 15 Finansiella tjanster 5,3
GSK Plc 3,6 1g l B Kommunikation 34
Apple Inc Reg 34 0 . _ — Likvida medel 26
Garmin Ltd Reg 34 _Ig

el R

Transaktionskostnader/omséttning, % 0,05

Genomsnittlig fondfdrmdgenhet A, Mkr 569

Genomsnittlig fondformdgenhet B, Mkr 43

Omséttningshastighet, ggr/ar 0,64

Transaktionskostnader, kkr 569

Analyskostnader, kkr 21

Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,00

Andel av fondens vérdepappersaffarer i vilka
narstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rakning eller genom handel i eget lager. -
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 75271 -30808
Rénteintékter 0 104
Utdelningar 5369 11430
Valutavinster och forluster, netto 39 751
Ovriga finansiella intakter 0 0
Ovriga intékter 0 22
Summa intékter och

vérdeférandring 80679 -18501
Kostnader

Forvaltningskostnader -4 015 -8 265
Réntekostnader -17 -20
Ovriga finansiella kostnader -2 0
Ovriga kostnader -178 -614
Summa kostnader 4212 -8898
Avrets resultat 76 467 -27399

BALANSRAKNING

Kkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgangar

Overlatbara vardepapper 350 609 691 262
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 350 609 691 262
Bankmedel och dvriga

likvida medel 13222 18 256
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 368 706
Ovriga tillgéngar 1831 596
Summa tillgangar 366 029 710 820
Skulder

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter —433 -812
Ovriga skulder 0 -97
Summa skulder -433 -909
Fondférmogenhet, not 1 365 595 709 911
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets

bérjan 238676 365 595
Andelsutgivning A 140 601 627 007
Andelsinldsen A -88 961 -256 219
Andelsutgivning B 4006 3011
Andelsinidsen B -4 787 -508
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 76 467 -27399
Utdelat till andelsédgarna B —-406 -1577
Fondférmoégenhet vid drets slut 365 595 709 911
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads-
Véardepapper varde,kkr  Fondvikt, %%

Overlatbara vardepapper som ar upptagna till
handel p& en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér EES.

Frankrike 77 196 10,9%
Danone 15377 2,2%
L'Oréal SA 14102 2,0%
Sanofi SA 20088 2,8%
Schneider Electric SE 27629 3,9%
Israel 13 367 1,9%
Check Point Software Tec Ltd 13 367 1,9%
Japan 43 893 6,2%
Olympus Corp 14 045 2,0%
Shimano Inc 16 690 2,4%
Sony Group Corp 13 158 1,9%
Schweiz 50 985 7.2%
Garmin Ltd Reg 24308 3,4%
Roche Holding Ltd Pref 26 677 3,8%
Storbritannien 86 383 12,2%
AstraZeneca Plc 14 821 2,1%
GSK Plc 25 662 3,6%
Reckitt Benckiser Group Plc 17 300 2,4%
Unilever Plc Reg 28 600 4,0%
Sverige 29144 4,1%
Atlas Copco B REG 16 843 2,4%
Telefon AB LM Ericsson B 12 302 1,7%
Taiwan 21138 3,0%
Taiwan Semiconduct Mfg Co

Ltd ADR repr 5 Shares 21138 3,0%
Tyskland 38515 5,4%
Deutsche Telekom AG Reg 24 115 3,4%
Siemens Healthineers AG Reg 14 399 2,0%
USA 330 641 46,6%
Abbott Laboratories 18192 2,6%
Adobe Inc Reg 20517 2,9%
Alphabet Inc A 34977 4,9%
Apple Inc Reg 24 392 3,4%
BlackRock Inc 23499 3,3%
Booking Holdings Inc Reg 15835 2,2%
Bristol Myers Squibb Co 17 486 2,5%
Charles Schwab Corp 14 056 2,0%
Deere and Co 17770 2,5%
LKQ Corp 16 976 2,4%
Merck & Co Inc 23278 3,3%
Microsoft Corp 27 467 3,9%
Pepsico Inc 14913 2,1%
Pfizer Inc 14 552 2,1%
Teradyne Inc 14 337 2,0%
Thermo Fisher Scientific Inc 17 888 2,5%
Visa Inc A 14 506 2,0%
Summa vérdepapper 691 262 97,4%

Ovriga tillgangar
och skulder (netto) 18 648 2,6%

Summa fondférmégenhet 709 910 100%

1) Siffrorna &r avrundade till ndrmaste tiondels procent.
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
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skada for nagot
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investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
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2020/852, dar det
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verksamheter.
Forordningen
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forteckning 6ver
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verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE GLOBAL QUALITY COMPANIES
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Global Quality Companies
Identifieringskod foér juridiska personer: 549300P0VJH450XLIR11

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?
[ X ) Ja ® X Nej

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
59.4% hallbara investeringar

Den gjorde hallbara investeringar
med ett miljomal: __ %

x

i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt

hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter

som anses vara miljomassigt hallbara enligt

i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin

som inte anses vara
med ett miljomal i ekonomiska

miljomassigt hallbara enligt EU- »®
CEGmEITIT verksamheter som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin
® med ett socialt mal

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

Den gjorde hallbara investeringar
med ett socialt mal:__ %

aa
uus

\
> |
¥y

I vilken utstrickning fraimjades de miljorelaterade och/eller sociala
egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos

bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad galler E och S.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och “anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormégenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 59.4% av fondférmégenheten investerad
i dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror géllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

0% Vildigt Starkt, 43.1% Starkt och 54.5% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 170 stycken bolag i
férhdllande till index MSCI World.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pG 33
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 0 stycken paverkansdialoger med
fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 59.3% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 18.3% som kommer att fa sina mdl verifierade
inom 2 ar.

Vilka var mdalen med de hadllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 59.4% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 20.8% till
miljémassiga mal och 38.6% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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Bidrag till SDG

30%
25%
20%
15%

10%
- .
0% |
SDG 2 SDG 3 SDG 7 SDG 9 SDG 12

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och aven om alla mal har relevans for bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel dr investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen &r investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster mojliggor 16sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljdémassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. Pa Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljomalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt
denna indelning.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer fér Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sdkerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada fér EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-
kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mdl.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser
for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar vilja in,

valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och réstning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

—

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
Alphabet Inc A Media 4.9% us
Unilever Plc Reg Consumer Staple Products 4.0% GB
Schneider Electric SE Industrial Products 3.9% us
Microsoft Corp Software & Tech Services 3.9% us
Roche Holding Ltd Pref Health Care 3.8% us
GSK Plc Health Care 3.6% us
Apple Inc Reg Tech Hardware & Semiconductors 3.4% us
Garmin Ltd Reg Tech Hardware & Semiconductors 3.4% us
Deutsche Telekom AG Reg Telecommunications 3.4% DE
BlackRock Inc Financial Services 3.3% us
Merck & Co Inc Health Care 3.3% us
Taiwan Semiconduct Mfg Co Ltd ADR Tech Hardware & Semiconductors 3.0% TW
Adobe Inc Reg Software & Tech Services 2.9% us
Sanofi SA Health Care 2.8% FR
Abbott Laboratories Health Care 2.6% us
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24 Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémadssiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémassiga eller sociala egenskaper,
totalt 97.4%.

Nr 1A. 59.4% av fondens investeringar var hallbara:

- 20.8% av fondens investeringar var hallbara med miljomal, och 38.6% var hallbara
med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 40.6% tacker investeringar som fraimjade miljomassiga

eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 2.6%.

Nr 1A Hallbara:

Tillgangsallokering
beskriver andelen 59.4%
investeringar i

specifika tillgangar.

Nr 1B Andra

Investeringar miljérelaterade
eller sociala
Nr 2 Annat: egenskaper:
2.6% 40.6%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljérelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken &r anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:
Communications, Consumer Discretionary, Financials, Health Care, Industrials, Technology.
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I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 0 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och darmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning 0% Omsattning 0%
Kapitalutgifter 0% Kapitalutgifter 0%
Driftsutgifter 0% Driftsutgifter [0%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiforenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen héllbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 20.8%.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen hdllbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 38.6%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska &4 Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Global Quality Small Cap

SIMON REINIUS

Arbetat med investeringar sedan tidigt 90-tal, bland
annat p& Investor och OPM. Anstalld sedan 2021.
Huvudférvaltare av Carnegie Global Quality Companies.
simon.reinius@carnegiefonder.se

EMANUEL FURUBO

Medférvaltare av Carnegie Global Quality Companies.
Bachelor of Science, Business and Economics vid
Uppsala universitet.
emanuel.furubo@carnegiefonder.se

Carnegie Global Quality Small Cap investerar langsiktigt i mindre kvalitetsbolag globalt. Forvalt-
ningsmodellen ar samma som hos den beprdvade "storasystern” Carnegie Global Quality Compa-
nies, och fokuserar pa véalskoétta framtidsbolag med attraktiva nivaer av god langsiktig tillvaxt, hog
uthallig Ionsamhet, 1ag konjunkturkénslighet och en ambitios hallbarhetsansats. Fonden har lagre
risk &n manga andra global-, smé&bolags- & blandfonder. Méalet &r bade Gveravkastning och lagre
risktagande jamfort med breda globalindex och liknande fonder, sett éver en konjunkturcykel.

UTVECKLING

Carnegie Global Quality Small Cap hade en
negativ vardeutveckling pa —3,2 procent under
2022. Fonden hade positiva nettofléden pa
totalt 14,5 miljoner kronor och per den sista
december var fondférmdgenheten 14 miljoner
kronor.

FORVALTNING

Carnegie Global Quality Small Cap startades
den 1 december 2022 och ar darmed vart
senaste tillskott till Carnegie Fonders produkt-
utbud. Fonden ar en systerfond till den val
beprbévade storbolagsfonden Carnegie Global
Quality Companies och bestar av samma
forvaltarteam och samma investerings loso
som utvecklades av huvudforvaltaren Simon
Reinius for 6ver 25 ar sedan. Systerfonden
Global Quality Companies har haft en impone-
rande utveckling sedan starten 2015 och vi ar
Overtygade om att vi, via var nya fond Carnegie
Global Quality Small Cap, kommer kunna upp-
repa denna succé inom globala smabolag.

Likt i systerfonden soker vi undervarderade
bolag som kombinerar attraktiva nivaer p& de
stora vardedrivarna i kassa 6desanalys; stark
langsiktig tillvaxt, hog uthallig lonsamhet och
l&g konjunkturk&nslighet. Skillnaden &r att
denna fond investerar i mindre bolag som i snitt
uppvisar hogre tillvaxt. Malet ar att innehaven
med tiden ska bli stora kvalitetsbolag och da

yttas over till storbolagsfonden. De bada
systerfonderna ar byggda for att komplettera
varandra och har inga 6verlappande innehav.

Ett exempel pa bolag vi har i portfoljen ar
Darling Ingrediens som atervinner fetter och
oljor frén restauranger och foradlar detta till
exempelvis biobrénsle, gddsel och djurmat.
Bolaget ar den storsta aktéren i USA inom en
marknad som forvantas véaxa rejalt i och med
att vi 6vergar till ett cirkulart samhaélle. Ett annat
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exempel ar Shutterstock som har en ledande
marknadsposition inom digitalt mediaarkiv. Likt
ett bolag som Alphabet sa utnyttjar Shutterstock
sin starka marknadsposition till att vaxa inom
nya tekniska marknader sa som 3D-modeller
och Al-verktyg. Gemensamt for bagge dessa
verksamheter &r att dom véxer bra, har starka
kassa 6den och valdigt lag belaning.

Fonden startades i en utmanande miljo dar
oro dver konjunktur och rantor drog ned aktie-
marknaden i december manad och MSCI World
Small Cap Index utvecklades negativt med —5,4
procent. Carnegie Global Quality Small Cap
som lanserades den 1 december hade ocksa
en negativ utveckling men den begransades till
-3,2 procent. Fonden ar konstruerad for att ge
en hogre avkastning och risk &n systerfonden
men samtidigt leverera en mer stabil utveckling
an typiska Small Cap-fonder. Denna karaktari-
sering ser vi bevis pa redan efter fondens forsta
manad som avslutades med nastan 2 procent-
enheters forsprang mot index.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller lanat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sakerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor.

FRAMTIDSUTSIKTER

Blickar vi framat s& ar det mycket som talar for
recessioner i Europa och USA néasta &r men det
finns fog for att anta att dessa inte behdver bli
sarskilt djupa eller Iangvariga. Férhoppningarna
ar att inflationen avtar under 2022 vilket gor att
centralbankerna darefter kommer kunna latta
pa rantehdjningar och darmed mojliggéra en
relativt snabb ekonomisk aterhamtning. Det
finns &ven positiva tecken pa att den kinesiska
ekonomin ska komma i gang snart i samband
med att myndigheterna nu verkar byta spar i sin

FONDFAKTA
Startdatum
Kategori
Ansvarig forvaltare
Fondbolag
Kursnotering Dagligen
Registreringsland Sverige
Utdelning Ja, B

TOTALAVKASTNING, %

ack sedan start -3,2
snitt sedan start -
10 ack -
10 snitt -
5 ack -
5 snitt -
3ack -
3 snit -
2 ack -
2 snitt -
1ack -

2022-12-01

Aktiefond Global

S. Reinius & E. Furubo
Carnegie Fonder AB

RISKMATT
Totalrisk, fond, % _
Riskklass

AVGIFTER OCH KOSTNADER 2022-12-31

Arlig avgift A, % 1,37
Forvaltningsavagift for 10 000 kr A,Y 127,37
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad A,? 132
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,35

1) Berdknat p& engangsinsattning vid arets start samt pa
ménatlig inséttning vid forsta dagen i respektive ménad
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covid-policy. Det skulle innebara mindre stor-
ningar i leveranskedjorna och farre produktions-
stopp for manga bolag.

Kvalitetsbolag tenderar ocksa att klara
recessioner béttre och till och med komma ut
starkare &n konkurrerande bolag. Med hjalp av
var langa erfarenhet av att investera i kvalitets-

bolag har vi lyckats bygga upp en portfélj som
bestar av de framsta kvalitetsbolagen som
finns inom de mindre men snabbt vaxande
marknadssegmenten.

Redan nedpressade varderingar har ocksa
gett oss mojligheten att investera i dessa bolag
till en valdigt lag vardering, pa sina hall upp

till 6ver 70 procent rabatt mot ett &r innan.
Carnegie Global Quality Small Cap har alltsa
alla forutsattningar for att leverera en bra
Overavkastning langsiktigt och vi &r 6vertygade
om att den kommer gora det till en lagre risk &n
typiska Small Cap-fonder.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmdgenhet, Mkr - - - - - - _ _ _ 14
Andelsvarde, SEK Klass A - - - = = = = - - 96,82
Antal andelar, st Klass AY - - - - - - - - - 145744
Aktiv andel (Active Share), %% - - - = = = = - - 98,6
Aktiv risk (Tracking Error), %2 - - - - - - - - - -
Totalavkastning, % = = = = — - _ _ _ -32

1) Notera att varden fram till och med 2016 anges i tusental. Skiftet i rapportering uppkommer till foljd av ett byte av fondadministrator.
2) Valt jamforelseindex (MSCI World Net Total Return Index) bedoms vara relevant da det vél dverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamfrelseindex anvénds endast fér berékning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jdmforelseindex anvénds inte i forvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

Innehav Procent
Shutterstock Inc 32
Ipsen 31
Williams-Sonoma Inc Reg 31
Euronext NV 31
Ono Pharmaceutical Co Ltd 29
Littelfuse Inc 2.9
Advantest Corp 2,8
Amdocs Ltd 2,8
Box Inc 2,6
Generac Holdings Inc Reg 25
Transaktionskostnader/omséttning, % 0,06

Genomsnittlig fondformdgenhet A, Mkr 13

Omséttningshastighet, ggr/ar -

Transaktionskostnader, kkr 8

Analyskostnader, kkr -
Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % -

Andel av fondens vérdepappersafférer i vilka
nérstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rékning eller genom handel i eget lager. -
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UTVECKLING PER AR, %

0,0
-0,5
-1,0
-15
-2,0
-25
-3,0
-35

2022

BRANSCHFORDELNING, %

M Teknik 314
Halsovard 23,1
M Industri 169
Konsumentvaror 11,7
B Séllankodpsvaror 89
Finansiella tjanster 5,2
B Likvida medel 28
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RESULTATRAKNING FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31
Kkr 2022 Marknads- Marknads-
Intakter och vardeforandring Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %V Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %"
Vérdeforandring pa overlatbara Overlatbara vardepapper som &r upptagna till
vardepapper -394 handel pa en reglerad marknad eller en mot- USAY BE 2682
Ranteintakter 0 svarande marknad utanfér EES. A.0.Smith Corp 310 2,2%
Utdelningar 5 AGCO Corp Reg 260 1,8%
Valutavir?ster och forluster, netto -7 Aus.tralien 23 &% Akamai Technologies Inc 290 2,1%
Ovriga finansiella intakter 0 Sonic Healthcare Ltd 233 17% Box Inc 360 2,6%
Ovriga intékter 1 . Bruker Corp 256 1,8%
Summa intékter och F_rankrfke S0 “‘ZA) Carlyle Group Reg 308 2,2%
vardeforandring -395 | BioMerieux SA 261 L9%  Charles River Labo Intl Inc Reg 318 2,3%
Ipsen 436 31%  chemed Corp 250 18%
Kostnader Soitec 306 22%  Columbia Sportswear Co 119 0,8%
Forvaltningskostnader -15 7 Darling Ingredients Inc 313 2,2%
Réntekostnader -1 Irlanq 296 21%  prophox Inc A Reg 17 0,8%
Ovriga finansiella kostnader 0 Allegion PLC 296 21%  Generac Holdings Inc Reg 357 2,5%
Ovriga kostnader -8 . o Amdocs Ltd 388 2,8%
Summa kostnader -25 Italien 495 3.5% Halozyme Therapeutics Inc 125 0,9%
Avrets resultat -420 Moncler spA ) 253 1,8% Jabil Inc Reg 121 0,9%
Recordati Ind Chim e Farm SpA 241 1,7% Littelfuse Inc 413 2,9%
BALANSRAKNING
Japan 1124 8,0% .
! Omnicell Inc 121 0,9%
Kkr 2022-12-31 Advantest Corp 402 2,9% Qorvo Inc Reg 321 2,3%
Tlllgaﬂngar Ono Pharmaceutical Co Ltd 414 2,9% Ralph Lauren Corp A 297 2.1%
Overlatbara vardepapper 13713 TDK Corp 308 2,2% Service Corp Intl 245 17%
Summa finansiella instrument
med positivt marknadsvérde 13713 LOF Rl 254 1.8% Shutterstock Inc 451 3,2%
Bankmedel och dvriga - 9 . ! Universal Display Corp 124 0,9%
likvida medel 660 | Eurofins Scientific SE 254 18%  wiliams-Sonoma Inc Reg 431 31%
Forutbetalda kostnader och
L_l_pp!upﬂg |r:takter 3 Necerandeina LS 920 Summa vérdepapper 13713 97,2%
Ovriga fillgangar 549 Euronext NV 431 3,1%
Summa tillgangar 14926 - i
9eng Qiagen NV 312 22%  Gvriga tillgangar
ld och skulder (netto) 398 2,8%
Skulder
Norge 253 1,8% Summa fondférmégenhet 14111 100%
Upplupna kostnader och o 9 ’
forutbetalda intakter -15 Orkla ASAA 253 18%
Avri _ 1) Siffrorna &r avrundade till narmaste tiondels procent.
Ovriga skulder 799 ST 911 6,5%
Ezrr:]dr:;r;k'o'u':::\et ot 1 Jﬁj Barry Callebaut AG Reg 309 2,2%
g ' Fenix Outdoor Intl SA Partizsch 226 1,6%
Poster inom linien | Logitech Intl SAReg 251 1,8%
I "3 | 516 Group AG Reg 125 0,9%
Storbritannien 780 5,5%
NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN Endava Ltd A spons ADR repr 1
Share Reg 311 2,2%
Ilélz)rndf(jrm(j enhet vid drets oz Keywiords Studios Ple us 0.8%
bérjan g _ Learning Technologies Gr 109 0.8%
- Plc Reg 8%
Andelsutgivning A 14 542 Pearson Plc 247 1,8%
Andelsinldsen A -10
Andelsutgivning B 0 Sverige 920 6,5%
Andelsinidsen B 0 Alfa Laval AB 250 1,8%
Resultat efter skatt enligt Getinge AB B 288 2,0%
resultatrakning -420
: H ABB Y
Utdelat till andelségarna B 0 usqvarna 1o 0.8%
— . Spotify Technology SA Reg 272 1,9%
Fondformogenhet vid arets slut 14111
Tyskland 105 0,7%
HelloFresh SE Bearer 105 0,7%

63

Helarsrapport 2022



Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE GLOBAL QUALITY SMALL CAP
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Global Quality Small Cap
Identifieringskod fér juridiska personer: 63670085L02MIZKD6U73

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?
[ X ) Ja ® X Nej

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
54.7% hallbara investeringar

Den gjorde hallbara investeringar
med ett miljomal: __ %

x

i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt

hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter

som anses vara miljomassigt hallbara enligt

i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin

som inte anses vara
med ett miljomal i ekonomiska

miljomassigt hallbara enligt EU- »®
CEGmEITIT verksamheter som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin
® med ett socialt mal

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

Den gjorde hallbara investeringar
med ett socialt mal:__ %

aa
uus

\
> |
¥y

I vilken utstrickning fraimjades de miljorelaterade och/eller sociala
egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos

bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad galler E och S.
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.

65

e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och “anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormégenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 54.7% av fondférmégenheten investerad
i dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror géllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

2.7% Vildigt Starkt, 37.2% Starkt och 57% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 170 stycken bolag i
férhdllande till index MSCI World.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pd 1
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 0 stycken paverkansdialoger med
fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 29.1% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 12.8% som kommer att fa sina mdl verifierade
inom 2 ar.

Vilka var mdalen med de hadllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 54.7% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 18.9% till
miljémassiga mal och 35.8% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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Bidrag till SDG

SDG 2 SDG 3 SDG 4 SDG 7 SDG 9 SDG 11 SDG 12 SDG 14

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och aven om alla mal har relevans for bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel dr investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen &r investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster mojliggor 16sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljdémassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. Pa Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljomalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt
denna indelning.
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Huvudsakliga
negativa
konsekvenser &r
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och
personalfragor,
respekt for manskliga
rattigheter samt
fragor rorande
bekdmpning av
korruption och
mutor.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer fér Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sdkerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada fér EU-

taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-
kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mdl.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser

for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar vilja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och réstning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

—

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
Shutterstock Inc Media 3.2% us
Ipsen Health Care 3.1% FR
Williams-Sonoma Inc Reg Retail & Whsle - Discretionary 3.1% us
Euronext NV Financial Services 3.1% NL
Ono Pharmaceutical Co Ltd Health Care 2.9% JP
Littelfuse Inc Industrial Products 2.9% us
Advantest Corp Tech Hardware & Semiconductors 2.8% JP
Amdocs Ltd Software & Tech Services 2.8% us
Box Inc Software & Tech Services 2.6% us
Generac Holdings Inc Reg Industrial Products 2.5% us
Qorvo Inc Reg Tech Hardware & Semiconductors 2.3% us
Charles River Labo Intl Inc Reg Health Care 2.3% us
Darling Ingredients Inc Consumer Staple Products 2.2% us
Qiagen NV Health Care 2.2% us
Endava Ltd A spons ADR Software & Tech Services 2.2% GB

Helarsrapport 2022
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24 Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper,
totalt 97.2%.

Nr 1A. 54.7% av fondens investeringar var hallbara:

- 18.9% av fondens investeringar var hallbara med miljomal, och 35.8% var hallbara
med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 45.3% tacker investeringar som framjade miljomassiga

eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 2.8%.

Tillgdngsallokering Nr 1A Héllbara:
beskriver andelen 54.7%

investeringar i
specifika tillgangar.

Nr 1B Andra

Investeringar miljorelaterade
eller sociala
Nr 2 Annat: egenskaper:
2.8% 45.3%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken &r anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvadnder sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:

Communications, Consumer Discretionary, Consumer Staples, Financials, Health Care, Industrials,
Materials, Technology.
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I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 0 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning 0% Omsattning 0%
Kapitalutgifter 0% Kapitalutgifter 0%
Driftsutgifter 0% Driftsutgifter [0%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiforenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen héllbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 18.9%.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen hdllbara investeringar med ett socialt mél per 31-12-2022 var 35.8%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska &4 Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Indienfond

GUNNAR PAHLSON

Redovisningsekonom. Arbetat i
finansbranschen sedan 1981 och anstalld
sedan 2006.
gunnar.pahlson@carnegiefonder.se

Carnegie Indienfond erbjuder exponering mot en av varldens mest spannande tillvaxtmarknader.
Indien har det senaste decenniet etablerat sig som en ekonomisk stormakt med oerhért hog tillvaxt.
Landet har goda forutsattningar att fortsétta vaxa dar tillvéxten i landets ekonomi drivs av inhemsk
efterfrdgan och strukturella teman som konsumtion, investeringar i infrastruktur, outsourcing av
produktion samt utlandska direktinvesteringar. Carnegie Indienfond har valt ut ungefar 40 bolag som

drar nytta av tillvaxten.

UTVECKLING

Utvecklingen under aret praglades till stor del
av globala makrofaktorer och geopolitiska
stérningar. Snabbt stigande inflation till féljd av
hogre energi- och ravarupriser innebar att
centralbankerna med amerikanska Fed i spet-
sen tvingades hoja rantorna mycket mer och
mycket snabbare an vad som var vantat. Kriget
i Ukraina orsakade en utbudschock pa flera
ravaror vilket drev pa inflationen. Nar scenariot
pa kort tid andrades till avtagande global till-
vaxt, med risk for recession, var detta negativt
for utvecklingen for indiska tillgangar.

Flera av de sektorer som vi valt att exklu-
dera i fonden pé grund av ESG anpassningar,
utvecklades mycket starkt under aret. Tydligast
ar detta for energibolagen med olja, gas- och
kolutvinning. Kolpriset steg fran 150 dollar per
ton till 6ver 400 dollar nédr embargo mot rysk
gas innebar att Europa andrade sin energi-
politik.

Aven kraftbolagen steg kraftigt, men d& med
fokus pa fornybar energi. Fonden investerade
inte i detta segment d& de fortfarande har hog
skuldbelastning och svag I6nsamhet.

Den starka aterhamtningen for indisk
ekonomi, med en BNP-tillvaxt éver 5 procent,
bidrog till positiv utveckling for skatteintakterna.
Statens intakter 6kade mer an véntat. Indiens
budget for detta bokslutsar innehéll en 6kning
av statliga investeringar i infrastruktur som
véagar, jarnvagar och kraftéverforing, vilket ses
som mycket positivt.

Indiens satsningar pa investeringar kommer
aven fortsatt att gynna byggindustrin samt stal-
och cementindustrin. Efterfragan fran landsbyg-
den paverkas positivt med viss efterslapning.
Under varen sag vi en aterhamtning av efter-
frdgan av dagligvaror.

Under andra halvaret steg marknaden kraftigt
da internationellt kapital tervande till Indien.
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Utvecklingen i Kina under sommaren och tidig
hést innebar att Indien framstod som mer stabilt
och attraktivt med béttre tillvaxtforutsattningar.
Aven inhemska investerare med aktiefonder,
forsakringsbolag och privatplacerare drev
flédena till borsen under aret, vilket innebar att
smé&- och medelstora bolag utvecklades val.

FORVALTNING

Fonden hade vid arsskiftet en fokuserad portfolj
med investeringar huvudsakligen i privata ban-
ker, industriféretag, it-service, varaktiga konsu-
mentvaror och dagligvaror. Fondens expone-
ring mot energi, ravaror och telekommunikation
var relativt Idg. Fonden ager en mycket selektiv
portfélj med vélskétta, [Idonsamma foretag med
l&g skuldsattning.

Under forsta kvartalet minskade fonden
exponeringen mot ravarusektorn genom att
sdlja delar av innehaven i Ultratech Cement,
Asian Paint och Hindalco. Aven exponeringen
mot kapitalvaror reducerades.

Fonden okade under varen investering-
arna i konsumentvarubolag, framforallt for
dagligvaror som Hindustan Unilever som ser
en stabil efterfrdgan. Under andra kvartalet
reducerades fondens innehav i cykliska bolag
med exportfokus. Nyinvestering gjordes i Tata
Consumer Products, Prestige Estate, Sun
Pharmaceuticals och i Colgate India. Alla med
mer defensiv karaktar.

Under andra halvaret investerade fon-
den i n&gra nya bolag. Investering gjordes i
Supreme Industries, (gjutna plastprodukter),
Kei Industries, (kablar och stalvajrar till bygg-
industrin) och Mahindra & Mahindra Finance,
(fordonsfinansiering). Fonden investerade aven
i Varun Beverages, (Indiens storsta distributor
av Pepsi), Max Healthcare, (privat sjukhuskon-
cern), Macrotech Developers, (fastigheter)
samt i Apollo Tubes, (stalprodukter till
byggindustrin).

FONDFAKTA

Startdatum 2004-08-30
Kategori Aktiefond Indien
Ansvarig forvaltare Gunnar P&hison
Fondbolag Carnegie Fonder AB
Kursnotering Dagligen
Registreringsland Sverige

Utdelning Nej

TOTALAVKASTNING, %

ack sedan start 665,7
snitt sedan start 11,7
10 ack 2199
10 snitt 12,3
5ack 35,6
5 snitt 6,3
3ack 27,5
3 snitt 8,4
2 ack 21,3
2 snitt 10,1
1ack -43
Totalrisk, fond, % 16,0
Riskklass 6

Arlig avgift A, % 2,25
Forvaltningsavagift for 10 000 kr A,Y 215,06
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad A,? 14,48
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 2,20

1) Berdknat p& engngsinsattning vid arets start samt pa
ménatlig inséttning vid forsta dagen i respektive ménad
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Fonden foll i varde med 4,3 procent under aret.
nettoflédet uppgick till -71 miljoner kronor. Den
indiska valutan steg i varde med 3,6 procent,
vilket bidrog positivt till avkastningen.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller Ianat ut sina aktier. Befintligt saker-
hetskrav per den 31 december var 0 kronor. For
att berédkna de sammanlagda exponeringarna

i fonden har dtagandemetoden anvénts som
riskbeddmningsmetod.

Vardepappersinnehav

Per den 31 december var fonden till 97,1
procent investerad i aktier. Resterande 2,9
procent utgjordes av likvida medel. Innehaven
ar koncentrerade till 39 innehav.

FRAMTIDSUTSIKTER

Den indiska ekonomin tuffar pa i god takt. Det
finns manga strukturella drivkrafter som over tid
kommer att bidra till att skapa tillvéxt i Indiens
ekonomi.

Har &r sju anledningar till att vara positiv till

Indien:

1. Global recession innebar lagre olje- och
ravarupriser, vilket gynnar Indisk ekonomi.

2. Indisk ekonomi kommer att klara sig battre
an vastvarlden tack vare inhemsk efterfra-
gan. Hogre skatteintékter ger staten mojlig-

het att 6ka investeringar i infrastrukturprojekt.

3. In ationen avtar i Indien, vilket gor att rantan
toppar tidigare an i USA.

4. Aven om vi kommer att f& leva med héga
rantor globalt under en langre tid, sa har
Indien méjlighet att kontrollera in ationen,
(och darmed inhemsk ranteniva), genom att
anpassa branslepriserna, (las subventioner).

5. Stark regering med férutségbar ekonomisk
policy, (till skillnad fran Kina).

6. Starka och stabila in 6den i aktier fran lokala
investerare, forsékringsbolag och aktie-
fonder.

7. Indiens banksystem ar igenom kreditcykeln
och har darfor mojlighet att hjélpa till att
driva investeringar och tillvaxt genom 6kad
utl&ning. Aven de statliga bankerna har nu
kreditforlusterna under kontroll. Denna faktor
ska inte underskattas. (Jamfér med Kina dar
en kreditatstramning lett till svag tillvaxt).

P& kort sikt ska vi dock vara pa det klara med
att Indien framstar som en hogt varderad
marknad, speciellt i jamforelse med Kina. Den
indiska ekonomins framgangar med valskotta
I6nsamma foretag ar i ratt hog grad inprisade.
Kinas bors daremot var till fljd av en rad
policymisstag av regeringen, helt utbombad

i november. Eftersom allting &r relativt, och
varderingsgapet mellan Kina och Indien &r

pa rekordhdg niva, s& lamnar internationella
investerare nu Indien for att s6ka lyckan i Kina.
Pa lite langre sikt ar jag dock 6vertygad om att
det &r Indien som &r vinnaren.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmagenhet, Mkr 687 1788 1771 1731 2609 2015 2102 1910 2391 2206
Andelsvarde, SEK Klass A 206,62 360,82 379,02 394,25 524,52 490,66 557,79 586,43 743,06 711,34
Antal andelar, st Klass A 3323934 4954190 4673 642 4389 999 4973 607 4106 825 3767696 3257615 3217847 3100 804
Aktiv andel (Active Share), %V - - - 69,6 715 58,1 59,0 54,4 52,0 47,7
Aktiv risk (Tracking Error), %V 53 53 59 6,0 6,5 58 54 55 7,0 42
Totalavkastning, % -71 74,6 5,0 4,0 33,0 -6,5 13,7 51 26,7 -43

1) Valt jamférelseindex (MSCI India 10/40 Net Total Return Index) beddms vara relevant d& det val verensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvands endast for berékning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jamforelseindex anvénds inte i férvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

Innehav Procent
Reliance Industries Ltd Dematerialised 81
ICICI Bank Ltd Reg 7,7
Infosys Ltd Reg 59
Housing Dev Finance Corp Ltd 53
HDFC Bank Ltd Reg 43
Bajaj Finance Ltd 41
Titan Co Ltd Reg 4,0
State Bank of India Reg 39
Bharti Airtel Ltd Dematerialised 38
Hindustan Unilever Ltd Reg 3,6
73

UTVECKLING PER AR, % OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31
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Genomsnitt/10ar 12,3%

Transaktionskostnader/omsattning, % 0,24
Genomsnittlig fondfsrmégenhet, Mkr 2286
Omsattningshastighet, ggr/ar 0,39
Transaktionskostnader, kkr 4308
Analyskostnader, kkr 1000

Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,04

Andel av fondens vérdepappersafférer i vilka
narstaende institut har agerat motpart i kommission,
fast rékning eller genom handel i eget lager. -
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RESULTATRAKNING FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31
Kkr 2021 2022 Marknads- Marknads-
Intakter och vardeforandring Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %% Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %?
Vardeforandring pa dverlétbara Overlatbara vardepapper som &r upptagna till -
vardepapper 516 265 -80 084 handel pa en reglerad marknad eller en mot- Kommunikation 83250 3,8%
Rénteintakter 0 116 svarande marknad utanfér EES. Bharti Airtel Ltd Dematerialised 83 250 3,8%
Utdelningar 11276 15 349
0,
Valutavinster och forluster, netto 4347 5793 Bapl_( . 654859 29’75) Material 138 655 6,3%
Ovriga finansiella intakter 0 0 32?(: Fg]anlfitl(_jt(:? gg igg j;ojo APL Apollo Tubes Ltd 21455 1,0%
Ovriga intékter 3557 0 - an ) €g q ' 00 Asian Paints Ltd Reg 51860 2,4%
Summa intakter och Housing Dev Finance Corp Lt 116 367 5.3% Hindalco Industries Ltd Dema-
vardeforandring 535 446 -58 826 ICICI Bank Ltd Reg 169 322 7,7% terialised 23 846 1,1%
Kotak Mahindra Bank Ltd Reg 50 629 2,3% Supreme Industries Ltd (The) 20458 0,9%
Mahindra & Mah Fin Serv Ltd UltraTech Cement Ltd Re! 21035 1,0%
E?Str:ta . kostnad 45786 50256 | L8 e 21 9
orvaliningskostnader - State Bank of India Reg 86 567 3,9% ) .
Réntekostnader _18 97 Séllankdpsvaror 89244 4,1%
(")vr?ga finansiella kostnader 0 0 Dagligvaror 213677 9.7% Titan Co Ltd Reg 89244 41%
Ovriga kostnader —3321 5600 Colgate-Palmolive (1) Ltd Reg 20316 0,9% Teknologi 244 667 11.1%
Summa kostnader 49125 55883 | papur India Ltd Dematerialised 7718 0.4% '
Arets resultat 486 321 -114709 Hindustan Unilever Ltd Reg 80 315 3,6% Infosys Ltd Reg 129546 >9%
Nestle India Lid Dematerialised 61732 218‘V Persistent Systems Ltd 35589 1,6%
n estie India ematerialise %0 Tata Consultancy Services Ltd 79532 3,6%
BALANSRAKNING Tata Consumer Products Ltd 31876 1,4%
0
Kk 2021-12-31  2022-12-31 Varun Beverages Ltd Reg 11 660 0,5% Summa overlatbara vardepapper
Tillgangar ) sorr|1 éréjpptakgneijtilhhandel paen
Overlatbara vrdepapper 2319574 2142601 | O 179663 82% S ande marknad utanor EES 2114936 95.9%
Summa finansiella instrument Reliance_ In_dustries L 0, l ’
med positivt marknadsvarde 2319574 2142691 Demateriaised 179663 8% Industri 27755 1,3%
Bankmedel och dvriga -
likvida medel 74 202 67 656 Fastigheter 23354 1,1% Motherson Sumi Wiri India Ltd 27 755 1,3%
Forutbetalda kostnader och 0 0 Macrotech Developers Ltd 11678 0,5%
l.'.pp_l upna |r:takter Prestige Estates Projects Ltd 11676 0,5% Summa Gvriga finansiella
Ovriga tillgdngar 2488 300 instrument som &r upptagna till
. handel p& en reglerad marknad
Summa tillgangar 2396 263 2210647 Forsakring 9747 04% Eltl‘;err]f%r: Ewé)ésvarande marknad 27756 13%
Skulder Bajaj Finserv Ltd 9747 0,4% '
Upplupna kostnader och o Summa vardepapper 2142691 97,1%
forutbetalda intakter -4 408 -4429 Halsovard 62290 2,8% Ovriga tillgangar
Ovriga skulder 794 501 Max Healthcare Institute Ltd 5536 0,3% och skulder (netto) 63 025 2,9%
Summa skulder 5201 —4930 Sun Pharm Industries Ltd 56 754 2,6% Summa fondformégenhet 2205717 100%
Fondférmogenhet, not 1 2391062 2205717
Industri 415530 18,9%
Poster inom linjen Inga Inga Balkrishna Industries Ltd Reg 21315 1,0% 1) siff . dade fill n3 te tiondel "
Bharat Forge Ltd Dematerialised 37011 1,7% ) Sifirorna &r avrundade til ndrmaste tiondels procent.
Bosch Ltd Reg 59 020 2,7%
NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN Cummins India Ltd
Dematerialised 45283 2,1%
Kkr __ 2021 2022 Kansai Nerolac Paints Ltd Reg 74550 3,4%
Eg{;g;"rm"ge”he‘ vid arets 1910377 2391062 | Keilndustries Ltd 23981 1.1%
Andelsutgivning 32031 431149 | MahindradlidReg 15733 0.7%
Andelsiniasen 357668 501785 Maruti Suzuki India Ltd 64 164 2,9%
Resultat efter skatt enligt Pidilite Industries Ltd Reg 74472 3,4%
resultatrékning 486 321 -114 709
Utdelat till andelségarna 0 0
Fondférmégenhet vid arets slut 2391061 2205717
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE INDIENFOND

HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Indienfond

Identifieringskod for juridiska personer: 549300R11YUGUCGQUW26

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

o0 Ja

Den gjorde hallbara investeringar
med ett miljomal: __ %

i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt
hallbara enligt EU-taxonomin

i ekonomiska verksamheter
som inte anses vara

miljomassigt hallbara enligt EU-

taxonomin

Den gjorde hallbara investeringar
med ett socialt mal:__ %

271\
amr
ums

‘
> |
¥y

x

X Nej

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
11% hallbara investeringar

med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt
EU- taxonomin

® med ett miljomal i ekonomiska
verksamheter som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

® med ett socialt mal

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

I vilken utstrickning fraimjades de miljorelaterade och/eller sociala
egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller

omstallningsverksamhet.

e Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos

bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad galler E och S.
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och “anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormégenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 11% av fondférmégenheten investerad i
dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror géllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

0% Vildigt Starkt, 15.9% Starkt och 81.2% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 14 stycken bolag i
férhdllande till index MSCI India.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pG 40
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 3 stycken paverkansdialoger med
fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 20.7% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 13.2% som kommer att fa sina madl verifierade
inom 2 ar.

Vilka var mdalen med de hadllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 11% av AUM i héllbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 3.6% till
miljomassiga mal och 7.4% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling fordelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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Bidrag till SDG
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SDG 2 SDG 9

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans for bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfor upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel dr investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen ar investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster mojliggor I6sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som staller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljoméassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. Pa Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljémal och
11 &r sociala mal. Miljomalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vilja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljémassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer fér Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sakerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomférs en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.

Helarsrapport 2022



&

Forteckningen
innehaller de
investeringar som
utgor den finansiella
produktens storsta
andel investeringar
under
referensperioden,
som ar:

31/12/2022

79

| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada for EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstdende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-

kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mdl.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser

for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar valja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvédnds specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och rostning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
ICICI Bank Ltd Reg Banking 7.7% IN
Infosys Ltd Reg Software & Tech Services 5.9% IN
Housing Dev Finance Corp Ltd Financial Services 5.3% IN
HDFC Bank Ltd Reg Banking 4.3% IN
Bajaj Finance Ltd Financial Services 4.1% IN
Titan Co Ltd Reg Consumer Discretionary Products 4.0% IN
State Bank of India Reg Banking 3.9% IN
Bharti Airtel Ltd Dematerialised Telecommunications 3.8% IN
Hindustan Unilever Ltd Reg Consumer Staple Products 3.6% IN
Tata Consultancy Services Ltd Software & Tech Services 3.6% IN
Kansai Nerolac Paints Ltd Reg Materials 3.4% IN
Pidilite Industries Ltd Reg Materials 3.4% IN
Maruti Suzuki India Ltd Consumer Discretionary Products 2.9% IN
Nestle India Ltd Dematerialised Consumer Staple Products 2.8% IN
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"‘ Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?

Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper,
totalt 97.1%.

Nr 1A. 11% av fondens investeringar var hallbara:

- 3.6% av fondens investeringar var hallbara med miljémal, och 7.4% var hallbara
med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstaende andelen pa 89% tacker investeringar som framjade miljomassiga eller

sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 2.9%.

Nr 1A Hallbara:

Tillgangsallokering

beskriver andelen 11%
investeringar i
specifika tillgangar. Nr 1B Andra

Investeringar miljérelaterade eller

sociala egenskaper:
89%

Nr 2 Annat:
2.9%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:

Communications, Consumer Discretionary, Consumer Staples, Energy, Financials, Real Estate, Health
Care, Industrials, Materials, Technology.
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I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 0 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och darmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning 0% Omsattning 0%
Kapitalutgifter 70% Kapitalutgifter 0%
Driftsutgifter 0% Driftsutgifter [0%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiforenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 3.6%.

Helarsrapport 2022



ar hallbara
investeringar med
ett miljomal som
inte beaktar
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 7.4%.

Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?

Fonden holl en viss andel av formogenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden fran
och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Listed Infrastructure

EMANUEL FURUBO

Bachelor of Science, Business and Economics vid
Uppsala universitet.
emanuel.furubo@carnegiefonder.se

SIMON REINIUS

Arbetat med investeringar sedan tidigt 90-tal, bland
annat p& Investor och OPM. Anstalld sedan 2021.
Huvudférvaltare av Carnegie Global Quality Companies.
simon.reinius@carnegiefonder.se

Carnegie Listed Infrastructure ar en aktiefond for dig som soker ett langsiktigt sparande och som ser
ett vaxande behov av hallbar infrastruktur. Fonden investerar i bolag som bidrar till omstéliningen till
ett hallbart samhaélle och har hallbarhet som mal (Artikel 9-fond). Jarnvagar, telemaster, atervinning

och vattenrening ar exempel pa teman.

UTVECKLING
Carnegie Listed Infrastructure A hade en nega-
tiv vardeutveckling pa —5,0 procent under 2022.
Under aret hade fonden positiva nettofléden
pa totalt 297 miljoner kronor. | januari fusione-
rades fonden Carnegie Global in i Carnegie
Listed Infrastructure vilket bidrog med en
6kning av fondens forvaltade kapital pa drygt
200 miljoner kronor. Per den sista december
var fondférmégenheten 561 miljoner kronor.

FORVALTNING

2022 blev ett utmanande ar for aktier praglat av
krig, hdg inflation, stigande rantor och oro for
recessionen som lurar runt hornet. Tillfélliga
aterhamtningar har férekommit men den gene-
rella utvecklingen i marknaden har varit
negativ. Infrastrukturbolag hade daremot en
béttre utveckling dverlag och framforallt gick
bolag med exponering mot fossila
energitillgdngar s& som olja och gas starkt.

Fonden hade svagt negativ utveckling under
aret men holl emot béattre &an den globala aktie-
marknaden i stort. Fonden inriktar sig pa stabila
infrastrukturbolag vilket ger en mer defensiv
karaktar och ska saledes kunna sta emot mer i
turbulenta tider, vilket man kan konstatera att
fonden dven har gjort under detta &r. Relativt
infrastrukturindexet hade fonden en svagare
utveckling vilket kan férklaras av fondens
hallbarhetsinriktning dar vi exkluderar investe-
ringar i bolag med exponering mot de fossila
energitillgdngarna olja, gas och kol, vilka har
varit de stora vinnarna 2022.

Fondens vardeutveckling hjalptes av positiva
valutaeffekter dar samtliga valutor i portfljen
starktes mot den svenska kronan. Relativt
index bidrog dock valutaeffekter negativt, bland
annat en konsekvens av lagre exponering mot
US-dollarn, och kostade sammantaget fonden
1,8 procent mot index.
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Bast avkastande sektor i fonden under aret var
energi och vatten, vilket aven har varit sektorn
som fonden har haft hdgst allokering mot under
aret. Bland undersektorerna var det specifikt
elproducenter och eldistribution som gick riktigt
starkt, mycket pa grund av de hoga elpriserna
som har gynnat dessa aktorer. Den svagast
avkastande sektorn var kommunikation och déar
var det framfor allt internetbolagen som tyngde.
Bade social infrastruktur och transport har
utvecklats svagt positivt under aret. Bolagen
med starkast utveckling under aret var grekiska
vindbolaget Terna Energy, nytillskottet Clean
Harbours inom avfallshantering och vatteninfra-
strukturbolaget California Water Service, aven
det ett nytt bolag som togs in i portféljen under
aret. Svagast utveckling hade bredbandsbola-
get Liberty Broadband, mobilmastoperatéren
Crown Castle och brittiska Primary Health
Properties, en REIT med fokus p& sjukvards-
fastigheter.

Under aret har en del nya och spannande
bolag s& som Verbund, Clean Harbor, och CSX
kopts in till fonden. Gemensamt fér dessa bolag
ar att de har en hog l6nsamhet och bra tillvaxt
samtidigt som alla bidrar positivt till omstall-
ningen mot ett hallbart och cirkulart samhalle.

Vi képte Verbund under september manad
efter att aktiepriset hade kommit ner sa pass
mycket att vi sdg en attraktiv mojlighet. Verbund
ar Osterrikes storsta el-leverantér och en av
Europas storsta leverantorer av vattenkraft,
som har fordelen att vara en mycket stabil form
av fornybar energi. Bolaget i sig njuter aven av
stora konkurrensfoérdelar genom sin dominans
pa den inhemska marknaden samtidigt som vi
ser en fin tillvaxtpotential i och med att efter-
fragan pa gron el blir allt storre och viktigare.

Clean Harbor ar ett avfallshanteringsbolag
med specialisering pa farligt avfall. Vi kdpte
in bolaget relativt tidigt under aret och det har

FONDFAKTA
Startdatum
Kategori
Ansvarig forvaltare
Fondbolag
Kursnotering Dagligen
Registreringsland Sverige
Utdelning Nej

TOTALAVKASTNING, %

ack sedan start 08
snitt sedan start 0,6
10 ack -
10 snitt -
5 ack -
5 snitt -
3ack -
3 snit -
2 ack -
2 snitt -
1ack -5,0

RISKMATT

Totalrisk, fond, % _

2021-08-18

Aktiefond Global

E. Furubo & S. Reinius
Carnegie Fonder AB

Riskklass 5
Arlig avgift A, % 1,43
Arlig avgift C, % 0,88
Arlig avgift F, % 1,04
Forvaltningsavagift for 10 000 kr AY 136,14
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad, A 9,06
Forvaltningsavgift for 10 000 kr C* 91,63
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad, C? 5,88
Forvaltningsavaift for 10 000 kr FY 116,62
Forvaltningsavgit for 100 kr/ménad, FV 1,70
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,40
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmdgenhet C, % 0,85
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmégenhet F, % 1,03

1) Beraknat p& engngsinsattning vid arets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad
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sedan dess visat en fin operativ utveckling med
en rejal tillvaxt i omséattningen, bra marginaler
och fina kassafléden. Detta har féranlett en bra
kursutveckling under aret.

Under aret har vi dven salt av innehav. Ett
exempel pa detta &r Waste Management som
vi sélde i september efter stark kursutveckling
som till stor del drevs av multipelexpansion
samtidigt som vi s&g battre majligheter pa
andra hall sa som i ovannamnda Clean Harbor
och Verbund. Nu i efterhand kan vi konstatera
att det var ett klokt beslut d& varderingen har
kommit ner en hel del efter forsaljningen.

Vi sélde ocksa japanska Sho-Bond, som
aven det utvecklades bra och sag varderings-
multiplar 6ka. Vidare ville vi renodla portféljens
fokus pa infrastruktur och da Sho-Bond i huvud-
sak ar ett konstruktionsbolag med fokus pa
infrastrukturprojekt var var bedémning att det
inte var tillrackligt mycket av ren infrastruktur.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller lanat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sakerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor.

FRAMTIDSUTSIKTER
Den stora drivaren av marknaden framover
kommer fortsatta vara inflationen och konjunk-
turutsikterna som i sin tur leder centralban-
kernas atgarder. Mycket talar for recessioner
i Europa och USA nasta ar, men det finns fog
for att anta att dessa inte behdver bli sarskilt
djupa eller langvariga. Férhoppningarna &ar
att inflationen avtar under 2023 vilket gor att
centralbankerna darefter kommer kunna latta
pa rantehgjningar och darmed mojliggéra en
relativt snabb ekonomisk aterhamtning. Det
finns &ven positiva tecken pa att den kinesiska
ekonomin ska komma i gang snart i samband
med att myndigheterna nu verkar byta spar i sin
covid-policy. Det skulle innebéra mindre stor-
ningar i leveranskedjorna och farre
produktions-stopp fér manga bolag.
Infrastruktur fortsatter vara ett spannande
omrade med manga attraktiva egenskaper som
bidrar till effektivare portfoljer. Infrastrukturbolag
har i regel ett inflationsskydd som kommer fran
prismodeller indexerade till inflation, naturliga
monopol och underliggande reala tillgangar
vars varde Over tid tenderar att stiga med infla-
tion. Infrastruktur uppfyller dessutom samhalls-

kritiska funktioner vilket goér att bolagen njuter
av en stabil efterfrdgan som i mindre utstrack-
ning blir paverkade av konjunkturnedgangar.
Hallbar infrastruktur har ocksa langsik-
tig medvind fran faktorer s som president
Bidens historiskt stora infrastruktursatsning
som kommer ga till utbyggnad av bland annat
vatten, transport och kommunikation. Inom
Europa ser vi ocksa stora majligheter bland
annat inom fornybar energi. EU har beslutat att
bli oberoende av ryskimporterad energi vilket i
praktiken kommer innebéra stora investeringar
inom europeisk infrastruktur for att mojliggéra
den omstallningen. Atagandet innebér ocksa att
den pagaende Gvergangen till fornybar energi
kommer accelereras. Fonden ar val positio-
nerad for att avnjuta den langsiktiga tillvaxten
dessa och kommande infrastruktursatsningar
kommer skapa.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondfdrmdgenhet, Mkr - - - - - - - - 283 561
Andelsvarde, SEK Klass A - - - - - - - - 106,15 100,84
Antal andelar, st Klass A - - - - - - - - 2 664 386 5223497
Andelsvarde, SEK Klass C - - - - - - - - - 99,11
Antal andelar, st Klass C - - - - - - - - - 326 020
Andelsvarde, SEK Klass F - - - - - - - - - 100,90
Antal andelar, st Klass F - - - - - - - - - 14 862
Aktiv andel (Active Share), %V - - - - - - - - 97,7 97,0
Aktiv risk (Tracking Error), %Y - - - - - - - - - -
Totalavkastning, % - - - - - - - - 6,1 -5,0

1) Valt jamférelseindex (MSCI World Infrastructure Net Total Return Index) bedoms vara relevant dé det val dverensstammer med fondens placeringsinriktning
Relevant jamforelseindex anvands endast fér berakning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jdmforelseindex anvands inte i férvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

Innehav Procent
Verisign Inc 43
Veolia Environnement SA 43
Liberty Broadband Corp C Reg 43
Digital Realty Trust Inc Reg Dist 4,0
Healthcare Realty Trust Inc Cap 4,0
Norfolk Southern Corp 4,0
Terna Rete Elettr Nazional SpA 39
Hydro One Ltd Reg 39
Brookfield Renwble En Part LP Uts 37
Union Pacific Corp 34
Transaktionskostnader/omséttning, % 0,07
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet A, Mkr 486
Genomshittlig fondfdrmdgenhet C, Mkr 15
Genomshittlig fondfdrmdgenhet F, Mkr 1
Omsattningshastighet, ggr/ar 0,54
Transaktionskostnader, kkr 550
Analyskostnader, kkr 140
Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,03

Andel av fondens vérdepappersafférer i vilka
narstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rakning eller genom handel i eget lager. -
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UTVECKLING PER AR, %

0
2021 2022

BRANSCHFORDELNING, %

Kraftférsérjning 30,9
Fastigheter 21,1
Transport 18,2
Industri 79

Kommunikation 5,5
Finansiella tjanster 4,9
Teknik 43
Sallankopsvaror 43
Likvida medel 29
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RESULTATRAKNING FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31
Kkr 2021 2022 Marknads- Marknads-
Intakter och vardeforandring Vardepapper varde,kkr  Fondvikt, %" Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %Y
Vardeftrandring pa overlatbara Overlatbara vardepapper som ar upptagna till .
vardepapper 14599 -27911 handel p& en reglerad marknad eller en mot- USA 261623 46,7%
Rénteintakter 0 84 svarande marknad utanfor EES. American Tower Corp 18 422 3,3%
Utdelningar 1231 15 620 . CSX Corp 16 562 3,0%
9 -
Valutavinster och forluster, netto 585 288 GLsUpliy 9524 L,7% California Water Serv Group
. Transurban Group 9524 1,7% Reg 16 747 3,0%
Ovriga finansiella intakter 0 0
R Clean Harbors Inc Reg 15223 2,7%
Ovriga intéker 0 16 B d 20888 3,7% Crown Castle Intl Cor 18 044 3,2%
Summa intékter och erm“, 2 ki - P ) e
vérdeforandring 15 245 _11 904 Brookfield Renewable Part . Digital Realty Trust Inc Reg Dist 22 462 4,0%
LP Uts 20 888 3.7% Healthcare Realty Trust Inc Cap 22 368 4,0%
Liberty Broadband Corp C Re 23891 4,3%
Kostnader Frankrike 23951 4,3% v prres .
. . ~ N i ) Norfolk Southern Corp 22314 4,0%
Férvaltningskostnader 664 6916 | \ieglia Environnement SA 23951 4,3%
Rintekostnader _16 79 ! Physicians Realty Trust Cap 17211 3,1%
A e Republic Services Inc 13973 2,5%
(")vnga finansiella kostnader 0 0 Grekland 16 902 3,0% U p Pacific C 19137 3’40/"
Ovriga kostnader -182 -707 ., nion Pacific Corp 4%
Terna Energy SA Reg 16 902 3,0% Ventas Inc 1127 2.0%
Summa kostnader -863 -7695 e U7
. Verisign Inc 24 141 4,3%
Avets resultat 14 382 -19 598 Italien 33550 6,0%
Infrastru Wireless ltalia SpA 11520 2,1% Osterrike 11 293 2,0%
BALANSRAKNING Terna Rete Elettr Nazional SpA 22 030 3,9% Verbund AG A 11 293 2,0%
Kkkr 2021-12-31  2022-12-31
0 - ..
Tillgangar \(]:apanl ] Railway C 10000 z,goA) Sggrg;qa_\:e&:?;?:;: ?iﬁltjﬁggg-el
Overlatbara vérdepapper 267030 544419 | ConvraljapanRailway Co 16,000 29%  paen reglrad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
S fi iella inst t
m‘é'&"SSS.'SS{‘ marknadsvarde. 267030 544419 | Kanada 40 415 7.2% EES. 543 460 97,0%
Bankmedel och dvriga Canadian National Railway Co 18 439 3,3% ] 959 0.2%
I|ky|da medel 15493 16 126 Hydro One Ltd Reg 21976 39% ys§ an ,2%
Forutbetalda kostnader och Mobile Telesystems PJSC 959 0,2%
upplupna intakter 555 509 .
Ovriga tillgéngar 761 206 | Singapore 18254 S Summa évriga finansiella
Summa tillgangar 283 838 561 261 NetLink NBN Trust Uts 18254 3.3% instrument som ar upptagna till
handel pé en reglerad marknad
Skulder Spanien 40778 7.3% eltlerfgn Eﬁé)ésvarande marknad 050 0.2%
) utanfér EES. 2%
15245 2,7%
Upplupna kostnader och échFl)oga SA is SA 10524 1 90/0
forutbetalda intakter -306 -671 § Ienoyave|s ) 15 010 2'70/" Summa vardepapper 14419 97 1%
Ovriga skulder 712 58 Red Electrica Corporacion SA % '
Summa skulder -1018 =729 | Storbritanien 50 282 9,0% Ovriga tilgangar
Fondférmégenhet, not 1 282 821 560 532 BBGI Global Infrastructure SA 10735 1,9% och skulder (netto) 16 113 2,9%
Drax Group Plc 13943 2,5% Summa fondformogenhet 560 532 100%
Poster inom linjen Inga Inga HICL Infrastructure PLC 16 749 3,0%
Primary Hith Pro Plc REIT 8855 1,6%
1) Sifforna &r avrundade till nérmaste tiondels procent.
NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN
kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets
bérjan - 282 821
Andelsutgivning A 277 767 459 512
Andelsinldsen A -9329 -195 693
Andelsutgivning C 0 43197
Andelsinldsen C 0 -11199
Andelsutgivning F 0 1493
Andelsinldsen F 0 0
Resultat efter skatt enligt
resultatrakning 14382 -19 598
Utdelat till andelsagarna 0 0
Tillfért vid fusion 0 0
Fondférmoégenhet vid arets slut 282 821 560 532
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststalls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning over
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE LISTED INFRASTRUCTURE
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar fér de finansiella produkter som avses i artikel 9.1-
9.4a i forordning (EU) 2019/2088 och artikel 5 férsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Listed Infrastructure
Identifieringskod fér juridiska personer: 549300WVGHUMB5FDVK75

Mal for hallbar investering

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?
00 % Ja ® Nej

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel
pa___ % hallbara investeringar

Den gjorde hallbara investeringar
med ett miljomal: 48.4%

i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt

hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter

som anses vara miljomassigt hallbara enligt

i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin

som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-
taxonomin

med ett miljomal i ekonomiska
verksamheter som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

med ett socialt mal

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

Den gjorde hallbara investeringar
med ett socialt mal: 48.7%

271\
l‘r\

| L
¥

| vilken utstrdckning uppnaddes denna finansiella produkts mal for hallbar
investering?

Fondens mal for hallbar utveckling ndddes och mattes genom héllbarhetsindikatorer. Malet med
fondens hallbara investeringar &r att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling. Fonden goér
detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder en l6sning pa
hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 97.1% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 48.4% till

miljémassiga mal och 48.7% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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Bidrag till SDG
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SDG 3 SDG 6 SDG 7 SDG 9 SDG 11 SDG 12

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans for bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfor upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Ml 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemérkelse beroende pa féretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel dr investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen &r investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar.

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljéméssiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt féljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. Pa Carnegie Fonder
anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan komma
att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och 11 &r
sociala mal. Miljémalen mappar vi aven mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt foljande

indelning.

Investeringen sker i bolag vars produkter eller tjanster mojliggor I6sningar (I6sningsbolag) samt i
bolag som stéller om befintliga produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag). Inget index
anvands som referensvarde, i stallet anvands nedan hallbarhetsindikatorer for att mata uppnaendet
av hallbarhetsmalet.
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Hallbarhets- Vilka resultat visade hdllbarhetsindikatorerna?

indikatorer mater
uppndendet av de Hallbarhetsindikator Utfall 31-12-2022
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i bolag dar ~ Fonden hade 97.1% investerad i dessa bolag.
minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s Globala Resterande del bestod av kassa.
Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som &r investerad i bolag Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
med omsattning som ar forenlig med miljémalen Taxonomin var 1.1%.

"begransning av klimatférandringar” och ”"anpassning till Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi. anvdnda bolagens rapporterade siffror géllande

andel som dr férenlig med taxonomin. De bolag
som fonden investerar i har i manga fall Gnnu inte
bérjat rapportera denna siffra och ddrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. |
takt med att portféljbolagens redovisning i detta
avseende ékar kommer denna siffra bli mindre

missvisande.
3. Andel av fondformogenheten som ar investerad i bolag 2.7% Vdldigt Starkt, 49.5% Starkt och 45.3%

med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i fondbolagets Adekvat. Resterande del bestod av kassa.
internt utvecklade verktyg for hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets Fonden har féljt Carnegie Fonders

exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt index exkluderingspolicy och ddrigenom exkluderat 61

mojliggdr detta. stycken bolag i férhdllande till index MSCI World
Infrastructure.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pG

fondbolagets réstningspolicy. 28 bolagsstdémmor.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag. Carnegie Fonder héll 0 stycken paverkansdialoger

med fondens innehav.

7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i bolag I slutet av dret hade fonden 47.1% investerat i
som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal godkanda av bolag som satt ett SBT och 5.4% som kommer att
Science Based Target Initiative. fa sina mal verifierade inom 2 dr.

Huvudsakliga Hur orsakade de hdllbara investeringarna inte betydande skada fér nagot mal for

negativa hdllbara investering?

konsekvenser ar

investeringsbesluts Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande

mest negativa skada pa nagot av de miljomadssiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla

konsekvenser for fondens investeringar.

hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom

personalfragor, milj6, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
respekt for manskliga orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
rattigheter samt denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer f6r Principal Adverse
fragor rérande Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

bekampning av

korruption och 2. Vilja bort - Fonden sakerstéller att investeringen lever upp till minimum social

mutor. safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
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ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljomassiga och/eller sociala
faktorer. For att sakerstélla att exkluderingspolicyn efterlevs genomférs en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur  beaktades indikatorerna  fér  negativa  konsekvenser  for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvirderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar vilja in, vélja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Stimde de hdllbara investeringarna &éverens med OECD:s riktlinjer fér
multinationella féretag och FN:s végledande principer fér féretag och
mdinskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som férvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.

| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte fdar orsaka betydande skada fér EU-
taxonomins mal, och Gtféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-
kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hallbara investeringar far heller orsaka betydande skada fér
ndgra miljémal eller sociala mal.
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Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser
B for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre évergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar vilja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data fér de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och rdéstning pa bolagsstdmmor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga
fonder.

— Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?
0= =
Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

ki Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
innehaller de Verisign Inc Media 4.3% us
investeringar som Veolia Environnement SA Utilities 4.3% FR
utgor den finansiella . )
produktens stérsta Liberty Broadband Corp C Reg Media 4.3% us
andel investeringar Digital Realty Trust Inc Reg Dist Real Estate 4.0% us
under Healthcare Realty Trust Inc Cap Real Estate 4.0% us
referensperioden, Norfolk Southern Corp Industrial Services 4.0% us
som ar: Terna Rete Elettr Nazional SpA Utilities 3.9% IT
31/12/2022. Hydro One Ltd Reg Utilities 3.9% CA

Brookfield Renwble En Part LP Uts Utilities 3.7% CA

Union Pacific Corp Industrial Services 3.4% us

Canadian National Railway Co Industrial Services 3.3% CA

American Tower Corp Real Estate 3.3% us

NetLink NBN Trust Uts Telecommunications 3.3% SG

Crown Castle Intl Corp Real Estate 3.2% us

Physicians Realty Trust Cap Real Estate 3.1% us

4‘ Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?

Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden &r hallbara investeringar med miljorelaterade eller
sociala mal.

Vad var tillgdngsallokeringen?
Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden ar héllbara investeringar med miljérelaterade

eller sociala mal, totalt 97.1%.
- Inom dessa 97.1% ar var 48.4% miljorelaterade, och 48.7% var sociala.
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https://www.carnegiefonder.se/app/uploads/file-manager/pdfer/Ansvarsfulla%20investeringar/Hantering%20av%20huvudsakliga%20negativa%20konsekvenser%20f%C3%B6r%20h%C3%A5llbar%20utveckling.pdf
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Tillgangsallokering
beskriver andelen
investeringar i
specifika tillgangar.

Taxonomiférenliga
verksamheter
uttrycks som en
andel

av foljande:
omsdttning, vilket
aterspeglar
andelen av
intdkterna fran
investerings-
objekens grona
verksamheter
kapitalutgifter,
som visar de grona
investeringar som
gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for
en omstallning till
en gron ekonomi
driftsutgifter, som
aterspeglar
investerings-
objektens grona
operativa
verksamheter.
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Nr 2. Fonden haller en viss andel av formdgenhetsmassan som kassa for att [6pande mota floden
fran och till fondens andelsagare, totalt 2.9%. Denna andel har inte miljérelaterade eller sociala mal.

Nr 1 Hallbara

omfattar hallbara
investeringar med
miljo eller sociala

Taxonomiférenliga:
1.1%

Miljorelaterade:

- 48.4% mél.
_ Nr 2 Inte hallbara

Nr 2 Inte hallbara: .omfatta.r
investeringar som
2.9%

inte anses vara
hallbara
investeringar.

Investeringar

1 vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard ( BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. Fér att gora
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som aven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:
Communications, Real Estate, Industrials, Utilities.

| hur stor utstriackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 1 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebar att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 1.1%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som ar férenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall annu inte bérjat
rapportera denna siffra och darmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
okar kommer denna siffra bli mindre missvisande.
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Mojliggérande
verksamheter gor
det direkt mojligt
for andra
verksamheter att
bidra vasentligt till
ett miljomal.

Omstallnings-
verksamheter ar
verksamheter som
det dnnu inte finns
koldioxidsnala
alternativ
tillgangliga for och
som bland annat
har
vaxthusgasutslap
pa nivaer som
motsvarar basta
prestanda.

b

ar hallbara
investeringar med
ett miljomal som
inte beaktar
kriterierna for
miljomassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter enligt
forordning (EU)
2020/852.

&

Lt

f:
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Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns ndgon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer éir*, visar den férsta grafen éverensstimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pad de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omséattning | 1.06% Omsattning  1.06%
Kapitalutgifter |[/2.2% Kapitalutgifter |212%
Driftsutgifter |1.6% Driftsutgifter |/1:6%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
B Taxonomiférenliga investeringar W Taxonomiférenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper
Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?
De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som 6vergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte 4r mojligt att Iamna

tillférlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggdrande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljérelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 48.4%. Av dessa var
47.3% inte forenliga med EU-taxonomin.
Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 48.7%.

Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "inte hallbara", vad var deras
syfte och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?

Fonden holl en viss andel av formégenhetsmassan som kassa for att Iopande méta floden fran
och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
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verksamhet lever upp till de legala krav som stélls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedémningen att minimikrav pa miljo och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppna malet for hallbar investering under
referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering enligt rutin. For att
ytterligare uppna malet for hallbar investering har fonden utévat dgarengagemang, exempelvis i
form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under 2022 fokuserade Carnegie Fonders
dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt frdmjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedagande. | syfte att likstdlla styrelseledamoters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till saval finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfyllnaden.
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Carnegie Listed Private Equity

TOM BERGGREN

Har varit verksam inom Private Equity-industrin i dver
20 &r. Anstalld sedan 2021. Huvudforvaltare Carnegie
Listed Private Equity sedan starten 2009.
tom.berggren@carnegiefonder.se

Fonden &r en globalt inriktad aktiefond som investerar i noterade bolag vars verksamhet innefattar att
som aktiv dgare paverka och utveckla féretag. Denna typ av verksamhet benamns internationellt som
Private Equity. Fonden investerar ven i bolag som investerar i fonder vars verksamhet innefattar att

som aktiv &gare paverka och utveckla foretag.

UTVECKLING

Carnegie Listed Private Equity har under 2022
gatt ned 18,8 procent. Fondformdgenheten
uppgar till 4 794 miljoner kronor och nettoflédet
for aret var —343 miljoner. Inga vasentliga
faktorer har paverkat resultatutfallet. 2022 blev
det samsta borsaret sedan 2008 och fonden
hade sitt samsta ar sedan start. Carnegie Listed
Private gick dock béttre &n liknande fonder och
jamforelseindex LPX50, liksom vid tidigare ned-
géngsperioder. Arsavkastningen for fonden ligger
nu pa 14,2 procent pa tio ar och vardet har nara
femfaldigats (4,8) sedan starten i oktober 2009.
Mycket annat vardeskapande har ocksa skett

i form av nya arbetstillfallen och utveckling av
produkter till nytta for manniskor och miljé.

FORVALTNING

De strategier som gatt bast under aret ar direkt-
investerare, foljt av fondportféljer och fondbo-
lag. De branschinriktningar som gick béast var
infrastruktur och krediter. Geografiskt sa hade
vara innehav med huvudinriktning Asien bast
utveckling, foljt av Europa och Nordamerika.
Det har dock varit stora variationer mellan
bolagen och bland arets bast presterande
bolag ser vi en bred diversifiering. Bast under
aret var Berkshire Hathaway, med en uppgang
pa 18,4 procent, féljit av ARES Capital, JAFCO,
Oakley och Apollo. M&nga av vara innehavs
aktiekurser har emellertid gatt ned kraftigt, trots
forhallandevis god utveckling i underliggande
portféljbolag och att det skett avyttringar som
visar pa goda vinster. Den allmanna marknads-
oron innebar att vara innehav handlas till stora
rabatter jamfoért med underliggande redovisade
varden. For direktinvesterarna och fondportfol-
jer ligger rabatterna normalt mellan 20 och 50
procent. For fondbolagen noterar vi laga p/e-tal
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och 1ag kvot foér borsvarde jamfort med forvaltat
kapital. Situationen paminner om tidigare peri-
oder med marknadsoro dar kursutvecklingen
sedan Overraskat positivt.

Inga personella eller organisatoriska férand-
ringar av vasentlig betydelse for vardepappers-
fonden har skett och inte heller nagra andra
vasentliga héndelser.

Fondens riskniva ligger inom kategori 6. Det
innebar att fondens varde kan variera kraftigt.
Foljande risker kan ndmnas; kreditrisker, likvidi-
tetsrisker, motpartsrisker och operativa risker.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller l&nat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sékerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor

FRAMTIDSUTSIKTER

Vi ser positivt pa forutsattningarna for private
equity att leverera en god vardeutveckling
framat. Det &r turbulenta tider och mindre
aktivitet an vanligt, men tack vare vara bolags
starka marknadspositioner med lang erfarenhet
och en beprévad modell for aktivt &gande ser vi
fram emot ett &r med god utveckling for bolags-
byggande och vardeskapande. Intresset for att
investera i private equity &r mycket stort och
vara fondbolag har fortsatt stora floden in i nya
fonder. Nyligen begéarde den norska oljefonden
aterigen att fa mojlighet att investera i private
equity for att 6ka avkastningen. Fondens vd
Nicolai Tangen och centralbankschefen Ida
Wolden Bache anger skél for detta i ett brev till
det norska finansdepartementet och hanvisar
till h6g avkastning och att en stor del av
foretags vardeskapande sker innan en
borsintroduktion.

Startdatum 2009-10-09

Kategori Aktiefond Global

Ansvarig forvaltare Tom Berggren

Fondbolag Carnegie Fonder AB

Kursnotering Dagligen

Registreringsland Sverige

Utdelning Ja, B

ack sedan start 3804
snitt sedan start 12,6
10 ack 2773
10 snitt 14,2
5 ack 64,0
5 snitt 10,4
3ack 20,6
3 snitt 6,5
2 ack 19,0
2 snitt 91
1ack -18,8
Totalrisk, fond, % 19,8
Riskklass 6
Arlig avgift A, % 1,51
Arlig avgift B, % 0,81
Arlig avgift E, % 0,75
Arlig avgift F, % 1,12
Forvaltningsavaift for 10 000 kr AY 130,67
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad, AY 9,33
Forvaltningsavagift for 10 000 kr BY 68,53
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad, BY 4,94
Forvaltningsavagift for 10 000 kr EY 68,00
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad, EV 1,81
Forvaltningsavagift for 10 000 kr FY 123,20
Forvaltningsavgit for 100 kr/ménad, FV 1,84
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,50
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondfésrmdgenhet B, % 0,80
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondfésrmdgenhet E, % 0,75
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet F, % 1,11

1) Berdknat p& engngsinsattning vid arets start samt pa
ménatlig inséttning vid forsta dagen i respektive ménad
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UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmagenhet, Mkr 774 963 1107 1920 2573 2240 3361 3285 6307 4794
Andelsvarde, SEK Klass A - - - - - 255,33 386,9 392,2 575,08 466,77
Antal andelar, st Klass A - - - - - 8 773 669 8430513 8116 082 10 713 865 10037 849
Andelsvarde, SEK Klass B - - - - - - 105,86 103,95 152,26 119,75
Antal andelar, st Klass B - - - - - - 937 500 976 563 959 418 903 051
Utdelning kr/andel Klass B - - - - - - 4,22 3,82 1,25 5,00
Andelsvarde, SEK Klass E - - - - - - 103,05
Antal andelar, st Klass E - - - - - - - - - 18
Andelsvarde, SEK Klass F - - - - - - - - - 97,06
Antal andelar, st Klass F - - - - - - - - - 9268
Aktiv andel (Active Share), %" - - - 67 70 69 55 54 46 43,6
Aktiv risk (Tracking Error), %Y 40 3,6 47 42 3,4 35 2,7 6,5 8,2 6,3
Totalavkastning, % 353 18,3 2,2 16,4 20,8 -10,3 51,5 14 46,6 -18,8

1) Valt jamférelseindex LPX50 Listed Private Equity Index Total Return bedéms vara relevant da det vél dverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvands endast for berékning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jdmforelseindex anvénds inte i férvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31 UTVECKLING PER AR, % BRANSCHFORDELNING, %

Innehav Procent
Apollo Global Management Inc 84 60 o
KKR & Co Reg 7,2 50 || gr;?igi\e\la tjanster ;};
BlackStone Hg Fin Co LLC A Reg 58 40 I Likvida medel 34
Oakley Capital Investments Ltd Reg 54 30 I I I = Eggfﬁﬁimg %;
Berkshire Hathaway Inc 53 20 - —m '
HGCapital Trust Plc 52 10 I I I I I I
Harbourvest Global Private Equity Ltd USD 43 0 = . -
3i Group Plc 43 :;g I
v

e w TESELSS LY

Genomsnitt/10ar 14,2%
OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31
Transaktionskostnader/omséttning, % 0,02
Genomsnittlig fondformdgenhet A, Mkr 5126
Genomsnittlig fondfdrmégenhet B, Mkr 129
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet E, Mkr 0
Genomsnittlig fondfdrmégenhet F, Mkr 08
Omséttningshastighet, ggr/ar 0,13
Transaktionskostnader, kkr 274
Analyskostnader, kkr 56
Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,00

Andel av fondens vérdepappersaffarer i vilka
narstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rakning eller genom handel i eget lager. -
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 1599847  -1212593
Vardeforandring fondandelar 0 0
Rénteintakter 7 598
Utdelningar 77 286 117 693
Valutavinster och férluster, netto 3764 6695
Ovriga finansiella intakter 0 0
Ovriga intakter 0 1017
Summa intékter och

vardeférandring 1680904 -1 086 590
Kostnader

Forvaltningskostnader —64 552 -78023
Réantekostnader —405 -181
Ovriga finansiella kostnader -29 0
Ovriga kostnader 2676 -639
Summa kostnader -67 663 -78 842
Arets resultat 1613 242 -1165 432

BALANSRAKNING

FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

kkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgangar

Overlétbara vardepapper 6075477 4632597
Fondandelar 0 0
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 6075477 4632597
Bankmedel och dvriga

likvida medel 224 286 148 004
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 8326 7900
Ovriga tillgdngar 7328 19 643
Summa tillgangar 6315417 4808 144
Skulder

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter -7326 -6 113
Ovriga skulder -646 -7578
Summa skulder -7972 -13690
Fondférmdgenhet, not 1 6307 445 4794 453
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid rets

bérjan 3284636 6307 445
Andelsutgivning A 2331022 776 375
Andelsinldsen A -921665  -1114553
Andelsutgivning B 26 637 15709
Andelsiniésen B -25239 -21010
Andelsutgivning E 0 2
Andelsinldsen E 0 0
Andelsutgivning F 0 927
Andelsinldsen F 0 0
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 1613242  -1165432
Utdelat till andelsagarna -1188 -5010
Fondférmégenhet vid arets slut 6307 445 4794 453
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Marknads- Marknads-
Vardepapper varde,kkr  Fondvikt, %" Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %Y
Overlatbera vardepapper som ar upptagna till Storbritannien 902 951 18,8%
handel pa en reglerad marknad eller en mot- ) | 204 745 4.3%
svarande marknad utanfor EES. 3i Group Plc 27
Bridgepoint Group Ltd 47 657 1,0%
Belgien 30 026 0,6% HGCapital Trust Plc 248 820 5,2%
ICG Entreprise Trust Plc 94321 2,0%
GIMV NV 30026 0,6% ; ;
’ Intermediate Capital Group Plc 118 231 2,5%
5 Pantheon Intl Particip Plc 125326 2,6%
Bermica 355761 T4%  petershill Partners Plc 3463 0,1%
Brookfield Renewable Part Standard Life Eur Pr Eq Tr PI 60 388 1,3%
TP Uts 98508 21% andard Life Eur Pr Eq Tr Plc b
Oakley Capital Investments i 12 2 50
Ltd Reg 257253 5.4% Sverige . 0 596 ,5%
Bure Equity AB 4537 0,1%
Frankrike 200 611 4,2% EQTAB Reg 44075 0,9%
0,
Eurazeo SA 171510 3.6% Investor AB B 71983 1,5%
Wendel S& 29101 06%  Tyskland 133619 28%
Aurelius Eq Opp SE&Co Kgaa 104 591 2,2%
Guernsey 432 820 9,0% Deutsche Beteiligungs AG 29028 0,6%
Apax Gl Alpha Ltd 94 867 2,0%
Chrysalis Investments Ltd 47877 1,0% USA 1852423 38,6%
Harbourvest Global Private Apollo Global Management Inc 403 658 8,4%
Equny Ltd QSD Dist ‘ 207 632 4,3% Ares Capital Corp 94 522 2,0%
Princess Private Equity Hg Ltd 33765 0,7% Ares Management LP 197 945 41%
Syncona Ltd 48680 1,0% Berkshire Hathaway Inc 255788 5,3%
BlackStone Hg Fin Co LLC
Japan 196 905 4,1% AReg 278539 5,8%
Jafco Group Co Ltd 103 770 2,2% Carlyle Group Reg 193 444 4,0%
Softbank Group Corp Unspons Compass Diversified Hgs 46 735 1,0%
ADR repr 1/2 Share 93135 1,9% IAC Holdings 37682 0,8%
KKR & Co Reg 344 109 7,2%
Jersey 75781 1,6%
3i Infrastructure Plc 75781 1,6% Summa vardepapper 4632597 96.6%
Kanada 167 339 3,5% Ovriga tilgangar
Onex Corp 167 339 3,5% och skulder (netto) 161 856 3,4%
Summa fondférmégenhet 4794 453 100%
Schweiz 163 766 3,4%
HBM Healthcare Inv AG A Reg 163 766 3,4%

1) Sifforna ar avrundade till nérmaste tiondels procent.
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE LISTED PRIVATE EQUITY
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Listed Private Equity
Identifieringskod fér juridiska personer: 549300C2101H12S3S235
Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?
[ X ) Ja ® X Nej

Den gjorde hallbara investeringar
med ett miljomal: __ %

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
16.2% hallbara investeringar

x

i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt

hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter

som anses vara miljomassigt hallbara enligt

i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin

som inte anses vara
med ett miljomal i ekonomiska

miljomassigt hallbara enligt EU- »®
CEGmEITIT verksamheter som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin
® med ett socialt mal

Den gjorde hallbara investeringar
med ett socialt mal:__ %

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

aa
uus

\
> |
¥y

I vilken utstrickning fraimjades de miljorelaterade och/eller sociala
egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos

bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad galler E och S.
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

Utfall 31-12-2022

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen

"begransning av klimatférandringar” och “anpassning till

klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormégenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Fonden hade 16.2% av fondférmégenheten investerad
i dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror géllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

1% Vildigt Starkt, 39.1% Starkt och 57.1% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 0 stycken bolag i
férhdllande till index LPX50.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pG 33
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 26 stycken pdverkansdialoger
med fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 7% av fondférmdgenheten
investerat i bolag som satt ett SBT och 0% som
kommer att fa sina mal verifierade inom 2 ar.

Vilka var malen med de hdllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljomassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillféra kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en 16sning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 16.2% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 8.3% till
miljdmassiga mal och 7.9% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt

nedan tabell.
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Bidrag till SDG

8%
6%

4%

2%

0% . . [
SDG 1 SDG 3 SDG 7 SDG 9 SDG 12

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och d&ven om alla mal har relevans fér bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemaérkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger férnyelsebar energiproduktion, klimatsdkrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel ar investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen ar investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster maojliggor l6sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstéallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljomassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. P4 Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljdmalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Huvudsakliga
negativa
konsekvenser &r
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och
personalfragor,
respekt for manskliga
rattigheter samt
fragor rérande
bekdampning av
korruption och
mutor.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa ndgot av de miljomaéssiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer for Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sdkerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljomassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer fér
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada for EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstdende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-
kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mdl.

Ty Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser
B for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar valja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvédnds specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och rostning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.
ég Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?
- =
Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Forteckningen Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
innehaller de
investeringar som Apollo Global Management Inc Financial Services 8.4% us
utgor den finansiella KKR & Co Reg Financial Services 7.2% us
produktens stérsta BlackStone Hg Fin Co LLC A Reg Financial Services 5.8% us
andel investeringar Oakley Capital Investments Ltd Reg Financial Services 5.4% BM
:jenf:(:;nsperioden, Berkshire Hathaway Inc Insurance 5.3% us
som ir: HGCapital Trust Plc Financial Services 5.2% GB
31/12/2022 Harbourvest Global Private Equity Ltd USD | Financial Services 4.3% GG

3i Group Plc Financial Services 4.3% GB

Ares Management LP Financial Services 4.1% us

Carlyle Group Reg Financial Services 4.0% us

Eurazeo SA Financial Services 3.6% FR

Onex Corp Financial Services 3.5% CA

HBM Healthcare Inv AG A Reg Financial Services 3.4% CH

Pantheon Intl Particip Plc Financial Services 2.6% GB

Intermediate Capital Group Plc Financial Services 2.5% GB
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£y Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
' Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémadssiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémassiga eller sociala egenskaper,
totalt 96.6%.

Nr 1A. 16.2% av fondens investeringar var hallbara:

- 8.3% av fondens investeringar var hallbara med miljémal, och 7.9% var hallbara
med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 83.8% tacker investeringar som fraimjade miljomassiga

eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 3.4%.

Nr 1A Hallbara:
16.2%

Tillgangsallokering
beskriver andelen
investeringar i
specifika tillgangar.

Nr 1B Andra

Investeringar miljorelaterade
eller sociala
Nr 2 Annat: egenskaper:
3.4% 83.8%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

1 vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamforbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som &dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:
Communications, Financials, Industrials, Utilities.
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Taxonomiférenliga
verksamheter
uttrycks som en
andel

av foljande:
omsdttning, vilket
aterspeglar
andelen av
intakterna fran
investerings-
objekens grona
verksamheter
kapitalutgifter,
som visar de grona
investeringar som
gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for
en omstallning till
en gron ekonomi
driftsutgifter, som
aterspeglar
investerings-
objektens grona
operativa
verksamheter.

Majliggérande
verksamheter gor
det direkt mojligt
for andra
verksamheter att
bidra vasentligt till
ett miljomal.

Omstallnings-
verksamheter ar
verksamheter som
det dnnu inte finns
koldioxidsnala
alternativ
tillgangliga for och
som bland annat
har
vaxthusgasutslap
pa nivaer som
motsvarar basta b
prestanda.
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I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 0 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning 0% Omsattning 0%
Kapitalutgifter 0% Kapitalutgifter 0%
Driftsutgifter 0% Driftsutgifter [0%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiforenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 8.3%.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen hdllbara investeringar med ett socialt mél per 31-12-2022 var 7.9%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska &4 Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Micro Cap

VIKTOR HENRIKSSON

Civilekonom. Arbetat i finansbranschen sedan
1996 och anstélld sedan 2005.
viktor.henriksson@carnegiefonder.se

Carnegie Micro Cap investerar i Stockholmsborsens mindre bolag, med ett marknadsvarde pa
0,5-5 miljarder kronor. Minsta inséttning i fonden &r 50 000 kronor. Fonden &r dagligt handlad.

UTVECKLING

Fonden hade under 2022 en negativ vardeut-
veckling om —34,8 procent. | kombination med
ett nettoutfléde om 157 miljoner kronor innebar
det att fondformoégenheten vid arsskiftet upp-
gick till 981 miljoner kronor.

FORVALTNING

New Wave ar fondens storsta innehav. Bolaget
har det senaste aret haft en synnerligen god
utveckling vilket smittat av sig pa aktien. Delar
av bolaget gynnades av utomhus- och hem-
estertrenden under pandemin, men delar av
verksamheten missgynnades ocksa. Nar vi nu
snart kan summera effekterna av saval pande-
min som av ateréppningen kan vi konstatera att
New Wave presterat val hela tiden. En samre
konjunktur och en férsamrad kopkraft kan
paverka negativt, & andra sidan ar foretagets
produkter i huvudsak rimligt prissatta och pris-
véarda. Bolaget tar hela tiden marknadsandelar.
Varderingen ar mycket attraktiv.

Nordic Waterproofing ar vart nast storsta
innehav. Det har varit ett dramatiskt ar da
den Irlandska byggmaterialsjatten Kingspan
kopt 24 procent av bolaget. Kingspan har en
historik av att géra manga forvarv och &r ett
vasentligt storre bolag an Nordic Waterproofing.
Svolder var en av séljarna och man kan ur dess
kvartalsrapport utlasa att Kingspan betalade en
rejal premie for aktieposten. Vi bedémer sanno-
likheten som hog for ett bud pa hela bolaget
fran Kingspan, och blir s& icke fallet ar Nordic
Waterproofing ett bolag som vi garna ager
langsiktigt. En attraktiv situation anser vi.

TF Bank ar fondens tredje storsta innehav.
Aktien har haft en god utveckling under aret. En
konsumentlanebank &r kanske inte det forsta
man tanker pa vid en stundande Iagkonjunktur.
Det har dock historiskt visat sig att TF Bank
lyckats valdigt val med att parera olika
konjunkturer. De hogre réntorna &r inte ett
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sarskilt stort problem for kunderna, 16ptiden for
I&nen &r ganska kort och ndgon procentenhets
hogre ranta paverkar inte madnadskostnaden
sarskilt mycket da storre delen av kostnaden &r
amortering. Prispressen har ocksa en tendens
att avta i samre tider. Varderingen &r lag och
banken &r synnerligen valskott.

Knowit &r fondens fjarde storsta innehav. Vi
gor bedomningen att efterfrdgan pa it-konsult-
tjanster har goda forutsattningar att std emot en
forsvagad konjunktur. Det gar helt enkelt inte
att sluta investera i it-infrastruktur. Kunderna
maste fortsatta kdpa Knowits tjanster. Bolaget
ar valdigt valskott och har tagit ver ledartréjan
som Sveriges mest valskotta it-konsult. Den
organiska tillvéxten och Idnsamheten ar bast
i klassen. Bolaget har under de senaste aren
aven inlett en forvarvsdriven tillvaxtresa som
sa&har langt slagit val ut. Kombinerat med en
attraktiv vardering motiverar det platsen som
vart nast storsta innehav.

4C Strategies ar ett nytt innehav och ar fon-
dens femte storsta innehav. Bolaget tillhanda-
haller en mjukvara, Exonaut, som hjalper
kunderna med krishantering. Ursprunget ar att
hantera militdrovningar, men den civila markna-
den véxer snabbt. Senare ars geopolitiska oro
Okar marknaden for militarévningar och pande-
mier och klimatoro 6kar den civila marknaden.
Vi tror p& god organisk marknad under over-
skadlig tid. Med det sagt gor vi bedomningen
att aktien &r attraktivt varderad.

Derivathandel med mera

Fonden har under 2022 inte handlat med deri-
vat eller lanat ut aktier. Befintligt sakerhetskrav
per den 31 december var 0 kronor.

Vardepappersinnehav

Fonden var vid periodens slut till 97,3 procent
investerad i aktier och 2,7 procent i likvida
medel.

Startdatum 2017-01-31
Kategori Aktiefond Sverige
Ansvarig forvaltare Viktor Henriksson
Fondbolag Carnegie Fonder AB
Kursnotering Dagligen
Registreringsland Sverige

Utdelning Nej

TOTALAVKASTNING, %

ack sedan start 111,6
snitt sedan start 13,5
10 ack -
10 snitt -
5 ack 99,0
5 snitt 148
3ack 35,2
3 snit 10,6
2 ack -84
2 snitt 43
1ack -34,8
Totalrisk, fond, % 235
Riskklass 6

Arlig avgift A, % 2,03
Forvaltningsavagift for 10 000 kr A,Y 146,87
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad A,? 12,04
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 2,00

1) Berdknat p& engangsinsattning vid arets start samt pa
ménatlig inséttning vid forsta dagen i respektive ménad
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FRAMTIDSUTSIKTER

Framtidsutsikterna préaglas av hoégre rantor
samt osékerhet kring konjunkturutvecklingen.
Borsen backade under 2022 och har rimligtvis
tagit hojd for forsamrade framtidsutsikter. Port-
foljen ar inte sarskilt kanslig for stigande rantor

da vi har en ringa exponering mot fastighets-
sektorn eller hdgt varderade bolag, som typiskt
sett paverkas mer av stigande rantor. Majori-
teten av fondens innehav har laga varderingar
och vinster i nartid vilket inte ar sarskilt kansligt
for hogre rantor ur ett varderingsperspektiv.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmdgenhet, Mkr - - - - 678 608 725 1120 1717 981
Andelsvarde, SEK Klass p - - - - 106,33 108,38 156,51 231,00 324,32 211,59
Antal andelar, st Klass p - - - - 6 371 605 5610 457 4630973 4 847 642 5293512 4636 427
Aktiv andel (Active Share), %V - - - - 86,4 89,2 89,0 85,5 89,9 90,8
Aktiv risk (Tracking Error), %Y - - - - 72 8.8 85 8,6
Totalavkastning, % - - - - 6,3 19 44,4 47,6 40,4 -34,8

1) Valt jamférelseindex (Carnegie Micro Cap Return Index) bedoms vara relevant da det vél Gverensstammer med fondens placeringsinriktning
Relevant jamforelseindex anvands endast fér berakning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jdmforelseindex anvéands inte i férvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31 UTVECKLING PER AR, % OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31

Innehav Procent Transaktionskostnader/omsattning, % 0,04
New Wave Group AB B 9,6 50 Genomsnittlig fondfdrmégenhet , Mkr 1148
Nordic Waterproofing Hg AB Reg 75 40 Omséttningshastighet, ggr/ar 0,17
TF Bank AB Reg 7,0 30 Transaktionskostnader, kkr 209
Know It AB 6,1 20 Analyskostnader, kkr 250
4C Group AB 52 18 [ Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,02
Elanders AB B Reg 51 ~10 Andeléav fondens vardepappersaffarer i vilka

; i _ ndrstaende institut har agerat motpart i kommission,
Nordisk Bergteknik AB 49 58 fast rakning eller genom handel i eget lager. 0,01%
AQ Group AB 48 -
Concentric AB 48 40

. 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Bufab AB 47
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 485702 -574 038
Vardeforandring pa ovriga

derivatinstrument -340 -498
Rénteintékter - 153
Utdelningar 22822 19 360
Valutavinster och forluster, netto 30 0
Ovriga finansiella intakter - 0
Ovriga intékter 0 0
Summa intékter och

vardeforandring 508 214 -555 022
Kostnader

Forvaltningskostnader -28 264 -23023
Réntekostnader -44 =21
Ovriga finansiella kostnader - 0
Ovriga kostnader -863 -460
Summa kostnader -29171 -23504
Avets resultat 479043 -578 526

BALANSRAKNING

kkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgdngar

Overlétbara vardepapper 1691 646 955 287
Ovriga derivatinstrument med

positivt marknadsvérde 520 0
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 1692 166 955 287
Bankmedel och dvriga

likvida medel 26542 27588
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 0 0
Ovriga tillgéngar 3711 98
Summa tillgangar 1722419 982973
Skulder

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter -2 840 -1749
Ovriga skulder -2 805 -212
Summa skulder -5 645 -1960
Fondférmdgenhet, not 1 1716773 981012
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

Kkr 2021 2022
Fondformagenhet vid arets

bérjan 1119827 1716773
Andelsutgivning 266 168 67 775
Andelsinldsen -148 265 -225010
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 479 043 -578 526
Utdelat till andels&garna - -
Fondférmoégenhet vid arets slut 1716773 981 012
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads- ) Marknads- )
Vardepapper varde,kkr  Fondvikt, %% Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %Y
Overlatbara vardepapper som &r upptagna till han- Add.Node AB 45898 41%
del pa en reglerad marknad eller en motsvarande Exsitec Hg AB 35490 3,6%
marknad utanfér EES. Know It AB 59 894 6,1%
Finansiella tjanster 68 522 7,0% Seafire AB 42597 4,3%
TF Bank AB Reg 68 522 7,0%
Summa Overlatbara vardepapper
- som &r upptagna till handel pa en
Hélsovérd 20 666 2,1% reglerad marknad eller en mot-
MedCap AB Reg 20 666 21% svarande marknad utanfor EES. 945 989 96,4%
Industri 385 100 393%  Hélsovard 9298 1,0%
Alligo AB B Reg 19551 20%  EQLPharmaAB Reg 9298 1,0%
AQ Group AB 47 503 4,8% _
Bergman & Beving AB B 45 338 4.6% Summa Ovriga finansiella instru-
! ment som dr upptagna till handel
Bufab AB 46 024 4,7% p& en reglerad marknad eller en
Bulten AB Reg 34 766 3.5% motsvarande marknad utanfér EES. 9298 1,0%
Concentric AB 46 744 4,8%
Coor Serv Mgt Holding AB 24 602 2,5% Summa vardepapper 955 287 97,4%
Ecoclime Group AB 7612 0,8%
Elanders AB B Reg 50 250 5,1% Ovriga tillgdngar och skulder (netto) 25726 2,6%
Momentum Group AB 14 425 1,5% Summa fondférmégenhet 981012 100%
Nordisk Bergteknik AB 48 285 4,9%
Material 22 480 2,3%
Duni AB 22480 2,3%
Séllankopsvaror 214010 21,8% 1) Siffrorna &r avrundade till n&rmaste tiondels procent.
Kjell Group AB (publ) 25088 2,6%
New Wave Group AB B 94 419 9,6%
Nordic Waterproofing Hg AB Reg 73220 7,5%
Pierce Group AB 4050 0,4%
Wastbygg Gruppen AB B Reg 17 233 1,8%
Teknologi 235211 24,0%
4C Group AB 51332 5,2%
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE MICRO CAP

HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Micro Cap

Identifieringskod fér juridiska personer: 549300WHNAXC313QBG04

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?
X Nej

o0 Ja

Den gjorde hallbara investeringar
med ett miljomal: __ %

i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt
hallbara enligt EU-taxonomin

i ekonomiska verksamheter
som inte anses vara

miljomassigt hallbara enligt EU-

taxonomin

Den gjorde hallbara investeringar
med ett socialt mal:__ %

271\
amr
ums

‘
> |
¥y

x

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
26.6% hallbara investeringar

med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt
EU- taxonomin

med ett miljomal i ekonomiska
verksamheter som inte anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

med ett socialt mal

Den framjade miljorelaterade eller sociala
egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

I vilken utstrickning fraimjades de miljorelaterade och/eller sociala
egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller

omstallningsverksamhet.

e Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos

bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad galler E och S.
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och “anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormégenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 26.6% av fondférmégenheten investerad
i dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror géllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

0% Vildigt Starkt, 29.5% Starkt och 67.8% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 5 stycken bolag i
férhdllande till index Carnegie Micro Cap.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pd 28
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 11 stycken pdverkansdialoger
med fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 12.2% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 7% som kommer att fa sina madl verifierade inom 2
dar.

Vilka var mdalen med de hadllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 26.6% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 11.3% till
miljémassiga mal och 15.3% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.

Helarsrapport 2022



110

Bidrag till SDG

15%
12%
9%
6%
3%

0%

SDG 7 SDG 9 SDG 11 SDG 12

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans for bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér M3l 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemérkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hér Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel ar investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen &r investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster mojliggor [6sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som staller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden dven till de miljoméassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. P4 Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljomalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer fér Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sdkerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada fér EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-

kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mal.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser

for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa &r valja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och réstning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for

huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

—

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
New Wave Group AB B Industrial Services 9.6% SE
Nordic Waterproofing Hg AB Reg Materials 7.5% SE
TF Bank AB Reg Banking 7.0% SE
Know It AB Software & Tech Services 6.1% SE
4C Group AB Industrial Services 5.2% SE
Elanders AB B Reg Industrial Services 5.1% SE
Nordisk Bergteknik AB Industrial Services 4.9% SE
AQ Group AB Industrial Products 4.8% SE
Concentric AB Industrial Products 4.8% GB
Bufab AB Retail & Whsle - Discretionary 4.7% SE
AddNode AB Software & Tech Services 4.7% SE
Bergman & Beving AB B Industrial Services 4.6% SE
Seafire AB Financial Services 4.3% SE
Exsitec Hg AB Software & Tech Services 3.6% SE
Bulten AB Reg Industrial Products 3.5% SE
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4‘ Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémadssiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper,
totalt 97.4%.

Nr 1A. 26.6% av fondens investeringar var hallbara:

- 11.3% av fondens investeringar var hallbara med miljomal, och 15.3% var hallbara
med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 73.4% tacker investeringar som fraimjade miljomassiga

eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 2.6%.

Tillgangsallokering Nr 1A Hallbara:
beskriver andelen 26.6%
investeringar i

specifika tillgdngar. Nr 1B Andra
Investeringar miljorelaterade
eller sociala
Nr 2 Annat: egenskaper:
2.6% 73.4%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljérelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken &r anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

1 vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att géra
denna rapportering jamforbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som adven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:
Consumer Discretionary, Financials, Health Care, Industrials, Materials, Technology.
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I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 0 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning 0% Omsattning 0%
Kapitalutgifter 0% Kapitalutgifter 0%
Driftsutgifter 0% Driftsutgifter [0%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiforenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen héllbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 11.3%.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen hdllbara investeringar med ett socialt mél per 31-12-2022 var 15.3%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska ““_. Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Rysslandsfond

FREDRIK COLLIANDER

MSc i foretagsekonomi. Arbetat i
finansbranschen sedan 1990 och anstélld sedan
2000. Arets Stjarnforvaltare av 2001, 2005, 2006
och 20009. fredrik.colliander@carnegiefonder.se

Fonden ar en aktiefond som placerar i ryska aktier utan begransning avseende bransch eller
foretag. Fonden kan ocksa placera pa aktiemarknaderna i Estland, Lettland och Litauen samt i

réantebarande vardepapper.

UTVECKLING

| slutet av februari inledde Ryssland en fullska-
lig invasion av Ukraina. Syftet var att snabbt ta
over hela landet men det hela har nu i stéllet
utvecklats till ett lAngdraget krig. Fram till
sommaren hade Ryssland vissa militara fram-
gangar om an till stora kostnader. Utvecklingen
vande dock och sedan Ukraina gjort ett flertal
framgangsrika offensiver har initiativet nu gatt
over till Ukraina och det hela har utvecklats till
en militar katastrof for Ryssland. Stodet fran
vast for Ukraina ar intakt och man far hela tiden
nytt materiel fran NATO-landerna. Ryssland har
daremot svart att ersatta bade forlorad personal
och materiel. Rysslands langsiktiga malsattning
att ta 6ver Ukraina har dock knappast andrats
varfor vi inte ser nagot snart slut pa kriget.

De vasterlandska sanktioner som lépande
inforts paverkar den ryska ekonomin alltmer.
Paverkan var mindre &n vantat fran bérjan men
borjar nu fa effekt. | borjan steg olje- och
gaspriserna vilket kompenserade for bortfallet
av de vasterlandska marknaderna. Importsank-
tionerna verkar ha en reell paverkan och det blir
allt svarare att fa tag pa utlandska varor i Ryss-
land, till exempel olika typer av reservdelar.
Tyvarr star det klart att sanktioner inte kommer
att f& den ryska regimen att andra sitt
beteende, men kanske kan de minska
Rysslands militara formaga pa sikt.

Kriget, de efterféljande sanktionerna fran
vastlanderna och ryska motsanktioner har
tyvarr haft fatala konsekvenser for fonden.
Sedan den 24 februari &r fonden sténgd och
ingen normal forvaltning eller handel har skett i
fonden. Situationen saknar helt enkelt mot-
stycke.

Av regulatoriska skél gjordes per 2022-12-31
en vardering. Det redovisade vardet bygger pa
en uppskattning av vardet pa grund av
avsaknad av tillgang till adekvata priser pa
fondens innehav. Uppskattningen har gjorts
med utgangspunkt i priserna p& den lokala
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marknaden justerat for hur utvecklingen i MSCI
Russia ADR/GDR Index forandrades fran den
25 februari till den 8 mars i ar, det vill saga
fran det datum Moskvaborsen stangdes for
utlandska investerare fram till det datum som
var sista dag index beraknades. Enligt denna
vardering foll fonden med —87 procent under
aret. Tillgdngarna minskade fran 5 313 miljoner
kronor till 667 miljoner kronor. Fonden har inte
varderats pa de priser som innehaven handlas
till p& Moskvaborsen. Detta da vi inte far delta i
denna handel.

Fram tills att fonden stdngdes hade fonden
ett nettoutfléde pa 286 miljoner kronor.

Ryska valutarestriktioner, det stigande olje-
priset och det stora ryska handelsbalanséver-
skottet fick rubeln att stérkas gentemot kronan
med cirka 13 procent, medan dollarn starkes
med 15 procent gentemot kronan.

FORVALTNING

P& grund av den oro som féregick den ryska
invasionen hade vi en relativt hog kassa nar
invasionen inleddes och marknaden stangdes.
Sedan dess har ingen normal eller meningsfull
forvaltning kunnat bedrivas. Marknaden ar ju
fortfarande sténgd for oss "ovanligt sinnade”
utlanningar och fonden darfor likasa. Lokala
ryska investerare och investerare fran "vanligt
sinnade” lander kan dock delta i den dagliga
handeln pad samma satt som forut.

Eftersom ryska bolag inte langre kan ha
depabevis pa de etablerade marknaderna i
vast har vi forsokt konvertera vara depabevis
till lokala ryska aktier. Tva av vara depabevis
har tyvarr fastnat i processen. Det rér sig om
depébevis for Severstal och Phosagro. Vi arbe-
tar med att I0sa detta.

Precis innan marknaden stangdes salde
fonden 500 000 aktier i NLMK, Denna affar har
annu inte kunnat verkstéllas utan den ar fort-
farande 6ppen.

Startdatum 1997-10-27

Kategori Aktiefond Ryssland

Ansvarig forvaltare Fredrik Colliander

Fondbolag Carnegie Fonder AB

Kursnotering Dagligen

Registreringsland Sverige

Utdelning Nej

ack sedan start 30,4
snitt sedan start 11
10 ack -74.4
10 snitt -12,7
5 ack -78,6
5 snitt -26,5
3ack -85,2
3 snitt —47,1
2 ack -83,2
2 snitt -59,0
1ack -86,6
Totalrisk, fond, % 69,8
Riskklass 6

AVGIFTER OCH KOSTNADER 2022-12-31

Arlig avgift A, % 0,42
Arlig avgift C, % 0,34
Forvaltningsavgift for 10 000 kr A,V 17,41
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad A,2 1,96
Forvaltningsavagift for 10 000 kr C,% 13,94
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad C,» 1,57
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 0,42

Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmdgenhet C, % 0,33

1) Beraknat pa engangsinsattning vid rets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad
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Aven om fonden &r stangd ska vi komma ihdg
att fonden fortfarande har kvar sitt &gande i de
underliggande foretagen. Foretag som fortséat-
ter att bedriva sin verksamhet. D& marknaden
for narvarande ar stangd for utlanningar "fran
ovanligt sinnade lander”, sdsom Sverige, kan
dock fonden inte sélja sina innehav eller fora
hem pengar frdn Ryssland. Bolagen fortsétter i
de flesta fall att betala ut utdelningar. Dessa
kommer in pa ett sa kallat S-konto i Moskva
men kan inte foras ut ur landet.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller lanat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sakerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor.

Vardepappersinnehav

Enligt den vardering som gjordes per den

sista december var fonden till 43,2 procent
investerad i aktier och 56,8 procent utgjordes
av kontanter. Balansen utgdrs av upplupna
utdelningar, upplupen deparéanta och upplupet
férvaltningsarvode, samt upplupen utlandsk
kupongskatt. Att kassan stigit till Gver de tillatna
10 procenten beror pa den kraftiga nedvarde-

ringen av aktieinnehaven och att marknaden
sedan varit stangd sa att det inte varit mgjligt att
korrigera detta.

Innehaven ar koncentrerade till 21 innehav.
Bland de storsta innehaven aterfinns Novatek,
Lukoil, Gazprom och Sberbank.

FRAMTIDSUTSIKTER

Framtiden for den ryska aktiemarknaden ar
onekligen holjd i dunkel. Att komma med négon
typ av prognos i nulaget ar inte mojligt. En sak
ar dock saker. Det kommer inte att bli som forr.
Atminstone inte s& lange som nuvarande regim
sitter vid makten.

Under hosten har det pagatt ett arbete pa
Moskvaborsen med att 6ppna en separat mark-
nad for "ovanligt sinnade” utlanningar. Detta har
hittills inte lett ndgon vart. Vi hor standigt olika
rykten om att ndgon typ av 6ppning ska ske,
men jag tror att det blir alltmer osannolikt att vi
far handla sa lange kriget pagar.

Hittills har vart agande i de ryska bolagen
inte direkt hotats, &ven om tillgdngarna ar
blockerade. Konfiskation kan dock bli méjlig i
framtiden, framfor allt om vast konfiskerar de
blockerade ryska centralbanksreserverna.

INFORMATION OM FONDENS
HALLBARHETSARBETE

Fonden har inte haft som mal att géra hallbara
investeringar eller att framja miljorelaterade
och sociala egenskaper. Darfér [lamnas inte
nagon periodisk hallbarhetsrapportering.
Vissa hallbarhetsaspekter har dock beaktats
och for dessa redogérs for i det féljande.

P& grund av kriget och de efterfoljande
sanktionerna har inget meningsfullt
hallbarhetsarbete kunnat bedrivas.

Fonden sténgde for handel i februari 2022 i
anslutning till att handeln i ryska aktier stop-
pades for utlandska investerare. Fondbolaget
har darmed gjort beddémningen att fonden inte
har kunnat framja miljomassiga eller sociala
egenskaper. Detta eftersom Fondbolaget inte
kan sélja eventuella innehav som évertrader
Carnegie Fonders exkluderingspolicy och vi
har inte heller mgjligheten att paverka bolag
i samma utstréckning som tidigare genom
stammor eller paverkansdialoger. Alla innehav
ar dock sedan tidigare analyserade i CF THOR
ur ett hallbarhetsperspektiv.

Fondbolaget har deltagit pA manga bolags-
stdmmor via Proxy Edge, dock blir allt fler
bolagsstammor oméjliga att résta pa, pa grund
av sanktioner.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmogenhet, Mkr 4026 2483 2793 4256 3567 3360 4542 4562 5313 667
Andelsvarde, SEK Klass A 51,54 36,85 42,74 62,31 59,31 59,03 85,73 75,52 94,49 12,70
Antal andelar, st Klass A 78 116 205 67 392 479 65 349 676 68 294 801 60 130 267 56 918 771 52984 428 55 090 876 51516 738 48 058 657
Andelsvarde, SEK Klass C - - - - - - - 594,41 747,47 100,50
Antal andelar, st Klass C - - - - - - - 675 472 596 080 568 949
Aktiv andel (Active Share), %V - - - 60,9 67,6 65,3 48,0 53,7 55,4 -
Aktiv risk (Tracking Error), %" 6,5 54 1,7 8,1 6,6 52 3,6 52 52 -
Totalavkastning, % 39 -28,5 16,0 458 -4.8 -05 45,2 -11,9 251 -86,6
Jamforelseindex, % -2,8 -30,9 15,9 65,7 -95 72 51,1 -13,6 245 -

1) Fonden anvande tidigare jamférelseindex (MSCI Russia 10/40 Net Total Return Index) som bedémdes vara relevant da det val Gverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Givet marknadsférutsattningarna i Ryssland har detta index upphdrt att beraknas och det finns inte langre relevanta jamférelseindex tillgéngliga.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31 UTVECKLING PER AR, % OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31

Innehav Procent
NovaTek Joint St Co Reg 45
Oil Co Lukoil PIJSC 4,0
GAZPROM PJSC Reg 3,6
Sherbank of Russia PJSC 34
Phosagro PJSC Reg 2,9
Gazprom Neft PJSC Reg 2,7
Polymetal International PLC 2,5
Magnit PJSC 25
Surgutneftegas PJSC Pref Reg 2,3
Moscow Exchange Micex-Rts PISC 19
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Genomsnitt/10&r -12,7%

Transaktionskostnader/omsattning, % 0,03
Genomsnittlig fondfdrmégenhet A, Mkr 4173
Genomsnittlig fondfdrmégenhet C, Mkr 385
Omséttningshastighet, ggr/ar 0,01
Transaktionskostnader, kkr 256
Analyskostnader, kkr 119
Analyskostnader/genomsnittlig fondfdrmégenhet, % 0,00

Andel av fondens vérdepappersafférer i vilka
narstaende institut har agerat motpart i kommission,
fast rakning eller genom handel i eget lager. -
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 874447 4386889
Rénteintékter 4773 5923
Utdelningar 321179 13830
Valutavinster och férluster, netto 25151 26 406
Ovriga finansiella intakter 0 0
Ovriga intékter 0 17
Summa intékter och

vérdeférandring 1225551 -4 340 614
Kostnader

Forvaltningskostnader -125133 -18 402
Réntekostnader =27 -6
Ovriga finansiella kostnader 0 0
Ovriga kostnader —4 459 -884
Summa kostnader -129 619 -19292
Avrets resultat 1095932 4359906

BALANSRAKNING

Kkkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgangar

Overlatbara vardepapper 5013 375 288 555
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 5013375 288 555
Bankmedel och dvriga

likvida medel 277 741 368 225
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 38419 10529
Ovriga tillgéngar 367 0
Summa tillgangar 5329 902 667 308
Skulder

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter -11 344 0
Ovriga skulder 5232 0
Summa skulder -16 576 0
Fondférmogenhet, not 1 5313327 667 308
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets

bérjan 4561776 5313327
Andelsutgivning A 321380 18 095
Andelsinidsen A -612 515 -287 363
Andelsutgivning C 32818 1379
Andelsinldsen C -86 064 -18 224
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 1095932 -4 359 906
Utdelat till andelsdgarna 0 0
Fondférmoégenhet vid drets slut 5313327 667 308
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads- Marknads-
Véardepapper varde,kkr  Fondvikt, %% Vardepapper varde kkr  Fondvikt, %%
Overlatbara vardepapper som ar upptagna till o
handel p& en reglerad marknad eller en mot- Forsékring 2667 0,4%
svarande marknad utanfér EES. Renaissance Insur Gr Pub JSC 2667 0,4%
Dagligvaror 3875 0,6% B
X5 Retail Group NV spons GDR Kraftforscrjning 11418 17%
repr 1/4 Reg S 3875 0.6% inter Rao Ues PISC 11418 1,7%
Energi 30197 45%  Material 45029 6,7%
NovaTek Joint St Co Reg 30197 4,5% Alrosa PJSC 10 836 1,6%
) Magnitogorsk Iron Stl Wks PJSC 6457 1,0%
Material 17151 26%  Novolipetsk Steel 755 0,1%
Polymetal International PLC 16 987 2,6% Novolipetsk Steel Reg 9254 1,4%
Severstal PAO spons GDR repr 1 0
Share Ser Oct 06 164 00%  PolyusPJSCReg 12030 18%
Severstal PAO 5697 0,9%
Mjukvara 6532 1,0% ,
Yandex NV A Reg 6532 100  Telekom 8999 1.4%
Mobile Telesystems PISC 8999 1,4%
Summa vardepapper 57755 8,67%
Summa vérdepapper 230729 34,6%
Overlatbara vardepapper som ar féremal for regel- o i
bunden handel vid n&gon annan marknad som &r Ovriga vardepapper
reglerad och 6ppen for allméanheten Material 71 0,0%
Bank 35213 53%  Phosagro PJSC GDR Regs 0 0,0%
Moscow Exchange Micex-Rts Phosagro PJSC GDR Regs 70 0,0%
PJSC 12 369 1,9%
Sherbank of Russia PJSC 22 844 3,4% Summa 6vriga vardepapper 71 0,0%
i 0/
Dagllgvaror L) 22 Summa véardepapper 288 555 43,2%
Magnit PJSC 16 968 2,5%
) Ovriga tillgéngar
Energi 91 086 13,7% och skulder (netto) 378 753 56,8%
GAZPROM PJSC Reg 24026 3,6%  Summa fondférmogenhet 667 308 100%
Gazprom Neft PJSC Reg 18212 2,7%
Oil Co Lukoil PISC 26421 4,0% ) . o )
Surgutneftegas PJSC Pref Reg 15 287 2.3% 1) Siffrorna &r avrundade till ndrmaste tiondels procent.
Transneft PISC Pref 7139 1,1%
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Carnegie Smabolagsfond

MATTIAS MONTGOMERY

Ekonom. Arbetat i finansbranschen sedan 20244
och anstélld sedan 2019.
mattias.montgomery@carnegiefonder.se

Fonden &r en aktiefond som huvudsakligen placerar i sm& och medelstora féretag upptagna till
handel pa den svenska aktiemarknaden. Fonden har &ven mojlighet att placera upp till tio procent
i sma och medelstora foretag upptagna till handel p& de 6vriga nordiska aktiemarknaderna.

UTVECKLING

Carnegie Smabolagsfond minskade under aret,
utvecklingen var —30,2 procent. Fondférmdgen-
heten uppgick per arsskiftet till 1 624 miljoner
kronor med ett nettofléde pa minus 340
miljoner kronor. Nagra specifika risker finns inte
i fonden, déaremot &r det en fond som i
huvudsak bestar av svenska aktier och dessa
har i sig en relativt hog risk givet att Sverige ar
ett litet land med stor exportindustri och darmed
mer utsatt for omvarlden &n manga andra
lander. Dartill har Sverige en egen valuta, vilket
gOr oss utsatta for svangningar.

FORVALTNING

Under aret anstélldes Isak Lenholm som
analytiker p& fonden. Lenholm har tidigare
under studierna p& Handelshogskolan arbetat
i forvaltningsteamet.

Trots leveransproblem, krig och hdga elpriser
skulle vi summera arets rérelser med tva
effekter: hdgre riskpremie och skuldproblema-
tik. Bolag med hog skuldséttning har fatt det
tufft nar det blivit svarare att refinansiera sig
samtidigt som det forvarvsfokus som funnits
senaste aren abrupt tog slut. Vi har pa samma
tema varit underviktade mot fastighetsholag
under hela aret. En nedskrivning av fastighets-
varden om 15 procent skulle kunna dra upp
belaningsgraden for flertalet bolag upp mot 70
procent, sdnka kreditbetygen, och darmed hdja
rantekostnaderna. Framfor allt blir det svart att
se nagon uppsida frdn en sa anstrangd sits.
Fastighetsindex rasade forvisso under aret med
narmre 43 procent, men det efter en uppgang
pa narmre 200 procent Gver tre ars tid.

For Carnegie Smabolagsfond blev 2022 ett
tufft ar. Av nuvarande 27 innehav var bara tre
pa plus justerat for utdelning: Mildef, Paradox
och Bonesupport. Eftersom smébolagsindex
var ned mer &n 30 procent och Microbolag
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narmre 35 procent sa var resultatet ok,
eftersom vi ar en smabolagsfond viktade mer
mot just sma bolag. Basta bidragsgivare var
under aret Mildef, Paradox, K-Fast, Bone-
support och GHP. Samsta bidragsgivare var
Humble, Lindab, Alligo (avknoppning), Bufab
och Beijer Alma. Under aret har vi sett fyra bud
pa vara tidigare innehav GHP, MTG:s e-sports
verksamhet, Nobina och Randviken Fastig-
heter vilket bidragit positivt till avkastningen. Av
arets samsta innehav (manga avyttrade) ar ett
aterkommande tema hog skuldsattning, som
namns ovan.

Arets nedgéng har gett ett antal bra lagen for
den langsiktiga spararen. Var investeringsstra-
tegi ar opportunistisk, bottom up-fokuserad och
langsiktig. Vi hittar garna aktier som kan véaxa
igenom en lagkonjunktur, till en 1ag vardering.
Men for det kravs att vi vagar lita pa bolagen
nar det blir lite tuffare och att vi har modet att
vara annorlunda. Forra arets vinnare i portfol-
jen, Mildef, ar trots den stora uppgéngen inte ett
dyrt bolag. Marginalerna forbattras i takt med
att bolaget integrerar mjukvara, bygger skala
och tar marknadsandelar samtidigt som vi annu
inte sett effekterna fran 6kade
férsvarsbudgetar. Andra exempel pa detta ar
bolag som Norva24, Smartcraft, Getinge,
Biogaia och Rovio. Var asikt och filosofi i
forvaltningen ar att det ar fel att se
kvalitetsbolag som riskfria till vilket pris som
helst. Vitrolife ar ett exempel pa ett kvali-
tetsbolag, men aktien var anda ned nastan 70
procent under aret. Givet en normalavkastning
(10 procent) tar det 13 r att ta tillbaka. Bolag
som kan vaxa organiskt med underliggande
stark tillvaxt, som tar marknadsandelar i en ny
marknad och som kan aterinvestera sitt resultat
i Ionsamma investeringar till ratt pris ar alltid
attraktiva. Vi tror det finns flera som annu inte
prissatts korrekt av marknaden.

Startdatum 2012-01-31

Kategori Aktiefond, Sverige

Ansvarig forvaltare Mattias Montgomery

Fondbolag Carnegie Fonder AB

Kursnotering Dagligen

Registreringsland Sverige

Utdelning Ja, C

ack sedan start 317,7
snitt sedan start 14,0
10 ack 3039
10 snitt 15,0
5 ack 37,7
5 snitt 6,6
3ack 13,8
3 snit 44
2 ack -49
2 snitt -2,5
1ack -30,2
Totalrisk, fond, % 239
Riskklass 6

Arlig avgift A, % 1,63
Arlig avgift C, % =
Forvaltningsavgift for 10 000 kr A,V 122,99
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad A,2 9,66
Forvaltningsavagift for 10 000 kr C,% -
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad C,» -
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,60
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmdgenhet C, % -

1) Beraknat pa engangsinsattning vid rets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad
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Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller lanat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sakerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor.

FRAMTIDSUTSIKTER

Vi finner fler attraktivt varderade bolag an vi

gjort under de senaste tva aren. Det &r ratt

tydligt att vi har en tuff period framfor oss
ekonomiskt och det &r inte langre fragan om vi

gar in i en svagare konjunktur, utan hur djup

och langvarig den blir. For Smabolagsfonden sa

tycker vi att det ar en valbyggd portf6lj, oavsett
hur vi landar. Blir det en svagare makroekono-
misk utveckling &n forvantat sa ar var bedom-
ning att portféljen klarar ett sddant borsklimat
relativt val. Det &r noterbart att den tidigare
premien mot storbolagsindex &r utraderad nar
smabolag nu handlas till rabatt.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmdgenhet, Mkr 567 1357 3801 4645 4007 1854 2271 2269 2815 1624
Andelsvarde, SEK Klass A 145,55 198,55 266,54 284,60 303,25 273,42 367,20 439,43 598,85 417,71
Antal andelar, st Klass A 3895971,72 6 834 908 14 261 922 16 322 003 13215 045 6781 651 5877 437 4865 021 4 406 626 3887958
Andelsvarde, SEK Klass C - - - - - 114,50 133,91 179,20 -
Antal andelar, st Klass C - - - - - 982 212 982 212 982 212 -
Utdelning, kr/andel klass C - - - - - 1,50 3,00 3,60 &5
Aktiv andel (Active Share), %V 83,5 87,0 86,7 86,0 88,1 90,8 92,5
Aktiv risk (Tracking Error), %Y 50 6,2 7,0 59 6,7 6,0 6,0 78
Totalavkastning, % 40,8 36,4 34,2 6,8 6,6 34,3 19,7 36,3 -30,2

1) Valt jamférelseindex (Carnegie Small Cap Return Index) bedéms vara relevant da det vél dverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvands endast fér berakning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jdmforelseindex anvénds inte i férvaltningen av fonder.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

Innehav Procent
Mildef Group AB 8,6
NCAB Group AB 583
Note AB 51
Norva24 Group AB (publ) 4,6
SmartCraft ASA 45
Rovio Entertainment Corp Reg 43
Netel Holding AB 4,2
Stendorren Fastigheter AB B 41
Paradox Interactive AB Reg 39
Ratos AB B 39
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UTVECKLING PER AR, % OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31
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Transaktionskostnader/omséttning, % 0,05
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet A, Mkr 1873
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet C, Mkr 136
Omsattningshastighet, ggr/ar 0,70
Transaktionskostnader, kkr 1539
Analyskostnader, kkr 460
Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,02
Andel av fondens vérdepappersaffarer i vilka

narstdende institut har agerat motpart i kommission,

fast rakning eller genom handel i eget lager. 0,01%
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 752 828 -845 342
Rénteintékter 0 288
Utdelningar 45917 31763
Valutavinster och forluster, netto 61 -469
Ovriga finansiella intakter 0 0
Ovriga intékter 0 2
Summa intékter och

vérdeférandring 798 806 -813 758
Kostnader

Forvaltningskostnader -41 179 -31129
Réntekostnader -230 -52
Ovriga finansiella kostnader 0 0
Ovriga kostnader 4174 -1981
Summa kostnader —45 583 -33161
Avrets resultat 753223 -846 919

BALANSRAKNING

Kkkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgangar

Overlatbara vardepapper 2721489 1566 354
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 2721489 1566 354
Bankmedel och dvriga

likvida medel 93474 64 481
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 0 40
Ovriga tillgéngar 4946 219
Summa tillgangar 2819909 1631094
Skulder

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter -3499 -2316
Ovriga skulder -1 490 4725
Summa skulder 4989 -7041
Fondférmogenhet, not 1 2814920 1624053
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

Kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets

borjan 2269 386 2814920
Andelsutgivning A 1346 510 165 043
Andelsinldsen A -1 550 664 -505 307
Andelsutgivning C 0 0
Andelsinldsen C 0 0
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 753 223 -846 919
Utdelat till andelségarna,

andelsklass A -3536 -3683
Utdelat till andelséagarna,

andelsklass C 0 0
Fondférmégenhet vid arets slut 2814919 1624 053
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads- Marknads-

Vardepapper vérdekkr  Fondvikt, %V Vardepapper vardekkr  Fondvikt, %Y
Overlatbara vardepapper som ar upptagna till i .
handel p& en reglerad marknad eller en mot- Sallankdpsvaror 239063 14,7%
svarande marknad utanfor EES. Mildef Group AB 140 119 8,6%
Fastigheter 111 406 6,9% Electrolux AB 61149 3,8%
K Fast Holding AB 45038 2.8% Nordic Waterproofing Hg AB Reg 37795 2,3%
Stendorren Fastigheter AB B 66 367 4,1%

Teknologi 473 966 29,2%
Halsovard 61005 3,8% NCAB Group AB 86 681 5,3%
Getinge ABB 61 005 3,8% Paradox Interactive AB Reg 63126 3,9%

Rovio Entertainment Corp Reg 70111 4,3%
Industri 519 091 32,0% SmartCraft ASA 72 434 4,5%
Alligo AB B Reg 41 026 2,5% Stillfront Group AB 46 525 2,9%
Autoliv Inc SDR 45 450 2,8%  Tobi Dynavox AB 41818 2,6%
Bulten AB Reg 35 004 2.2% Truecaller AB 47 485 2,9%
Concentric AB 40 366 25% Viaplay Group AB (publ) Reg 45785 2,8%
Lundin Mining Corp Reg 38422 2,4%
Momentum Group AB 39521 2,4% Summa vardepapper 1566 354 96,5%
NCC AB B 53651 33%

: 0 Ovriga tillgdngar

Netel Holding AB 68229 42% - ch skulder (netto) 57699 3,6%
Note AB 83101 S.4% S fondférmégenhet 1624 053 100%
Norva24 Group AB (publ) 74320 gy mmalondiomogenne ’
Investmentbolag 62813 39% 1) Siffrorna ar avrundade till ndrmaste tiondels procent.
Ratos AB B 62 813 3,9%
Medicin 99010 6,1%
Biogaia AB 50 627 3,1%
Bonesupport Hg AB Reg 48 383 3,0%
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE SMABOLAGSFOND
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Smabolagsfond
Identifieringskod fér juridiska personer: 549300KFCS9PJO7BZL90

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

[ X ) Ja ® X Nej
Den gjorde hallbara investeringar o Den framjade milj6relaterade eller sociala
med ett miljomal: __ % egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
i ekonomiska verksamheter 45.9% hallbara investeringar
som anses vara miljomassigt
hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt
i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin
som inte anses vara
miljémassigt hallbara enligt EU- g¢ Med ett miljémal i ekonomiska
taxonomin verksamheter som inte anses vara

miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

® med ett socialt mal

Den gjorde hallbara investeringar Den framjade miljorelaterade eller sociala
med ett socialt mal: % egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

P71 . . ps I - .
4 I vilken utstrackning framjades de miljorelaterade och/eller sociala

\
" egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

e Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos
bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad géller E och S.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och "anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormdgenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 45.9% av fondférmégenheten investerad
i dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

3.3% Vdldigt Starkt, 20.8% Starkt och 72.4% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 6 stycken bolag i
férhdllande till index Carnegie Small Cap.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pd 28
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 21 stycken pdverkansdialoger
med fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 11.8% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 9.4% som kommer att fa sina mdl verifierade inom
2 dr.

Vilka var malen med de hdllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 45.9% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 24% till
miljémassiga mal och 21.9% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och aven om alla mal har relevans for bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa féretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel ar investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen &r investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster mojliggor 16sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden adven till de miljomé&ssiga malen som de &r
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. P4 Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljomalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomaéssiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer fér Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sdkerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer fér
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada fér EU-

taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-

kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mdl.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser

for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar vilja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och réstning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
Mildef Group AB Industrial Products 8.6% SE
NCAB Group AB Tech Hardware & Semiconductors 5.3% SE
Note AB Industrial Products 5.1% SE
Norva24 Group AB (publ) Industrial Services 4.6% SE
SmartCraft ASA Software & Tech Services 4.5% SE
Rovio Entertainment Corp Reg Media 4.3% FI
Netel Holding AB Industrial Services 4.2% SE
Stendorren Fastigheter AB B Real Estate 4.1% SE
Paradox Interactive AB Reg Media 3.9% SE
Ratos AB B Financial Services 3.9% SE
Electrolux AB Consumer Discretionary Products 3.8% SE
Getinge AB B Health Care 3.8% SE
NCCAB B Industrial Services 3.3% SE
Biogaia AB Consumer Staple Products 3.1% SE
Bonesupport Hg AB Reg Health Care 3.0% SE
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24 Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémadssiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémassiga eller sociala egenskaper,
totalt 96.4%.

Nr 1A. 45.9% av fondens investeringar var hallbara:

- 24% av fondens investeringar var hallbara med miljomal, och 21.9% var hallbara
med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 54.1% tacker investeringar som fraimjade miljomassiga

eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 3.6%.

Tillgangsallokering
beskriver andelen
investeringar i
specifika tillgangar.

Nr 1A Hallbara:

45.9%

Nr 1B Andra
miljorelaterade

Investeringar

eller sociala
egenskaper:
Nr 2 Annat:
54.1%
3.6%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:

Communications, Consumer Discretionary, Consumer Staples, Financials, Real Estate, Health Care,
Industrials, Materials, Technology.
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I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 0 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning 0% Omsattning 0%
Kapitalutgifter 0% Kapitalutgifter 0%
Driftsutgifter 0% Driftsutgifter [0%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiforenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 24%.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen hdllbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 21.9%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska &4 Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie SPAR Global

MAGNUS GUSTAFSSON

MSc i statskunskap. Arbetat i finansbranschen
sedan 1996 och anstélld sedan 2014.
magnus.gustafsson@carnegiefonder.se

Carnegie SPAR Global ar en aktiefond dar huvuddelen av fonden direktinvesteras i aktier genom
att kombinera globala marknadsledare och svenska kvalitetsbolag. Forvaltaren ar aktiv i sin
allokering och véljer ut nagra av de framsta innehaven i Carnegie Global Quality Companies och
Svanenmarkta Carnegie All Cap. Dessutom tar fonden vara pa spannande tematiska fondinveste-
ringar inriktade p& exempelvis infrastruktur och private equity.

UTVECKLING
Nar vi summerar 2022 kan vi konstatera att det
blev ett handelserikt ar. En tid praglad av geo-
politisk osakerhet, stigande inflation samt
fallande tillgngspriser pa véarldens aktie- och
rantemarknader. Rysslands invasion av Ukrai-
na har naturligtvis fatt en stor paverkan pa rava-
ru-priser och fatt europeiska lander att ompréva
sin sakerhetspolitik. Varldens centralbanker
hoéjer réntan i rask takt for att stavja inflationen.
Komponentbrist och stérningar i leveranskedjor
bidrog till hdgre priser och lagre produktion.
Globalt index (MSCI World TR) sjénk med 18
procent under 2022 och den amerikanska aktie-
marknaden (S&P500) uppvisade en nedgang
pa 20 procent i lokal valuta for motsvarande
period. Den svenska bdrsen utvecklades annu
samre och backade med 23 procent (SIXRX).
Carnegie SPAR Global sjonk med -9,2 pro-
cent under aret. Nettoflddena till fonden under
aret uppgick till 325 miljoner kronor och férval-
tat kapital per arsskiftet var 909 miljoner kronor.

FORVALTNING

Carnegie SPAR Global ar en aktivt forvaltad
aktiefond som investerar i nagra av varldens
basta bolag. Huvuddelen av fonden investeras i
aktier och det genom att kombinera globala
marknadsledare med svenska kvalitetsbolag.
Aktier valjs till stor del fran innehaven i
Carnegie Global Quality Companies och fran
Carnegie All Cap, som ar en artikel 9-fond. Vi
investerar dessutom i spannande tematiska
fondinvesteringar, till exempel inriktade pa
infrastruktur och private equity.

Fondens allokeringsintervall &r 70-90 procent
globala aktier och 10-30 procent svenska
aktier. Den tematiska fonddelen ingar i den
globala delen och utgor cirka 5 procent. Den
globala aktiedelen bestar av trygga kvalitets-
bolag. Vi gillar bolag med stabila affarsmodeller
och god strukturell tillvaxt. Portfoljen innehaller
manga kanda varumarken som Unilever, Pfizer,
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Alphabet, Sony, Microsoft osv. Den svenska
delen bestar av bade sma och stora bolag — all
cap. Vi investerar i bolag med historiskt god
ldnsamhet och tillvéxt. De aktier vi valjer for
fonden grundar sig p& en kombinerad analys
av bolagets finansiella stallning samt bolagets
férmaga att hantera risker och mojligheter nar
det galler miljo, sociala fragor samt affarsetik.

Periodens stdrsta vinnare i svenska kronor
var Merck, Munters, OX2, Bristol-Myers Squibb
och AstraZeneca. Aktierna steg mellan 35 och
71 procent under perioden. De aktier som
utvecklats sdmst var Re:newcell, Lindab och
JM. De backade mellan 57 och 67 procent.
Manga av de mindre bolagen samt de stora
lakemedelsbolagen uppvisade en stark utveck-
ling under perioden.

Vi har under aret kopt bolag som Deere,
Schneider Electric, L'Oreal, Getinge och NCC.
L'Oreal &r véarldens storsta kosmetikabolag vars
verksamhet ar relativt ocykliskt. Under aret har
varderingen kommit ner s& pass mycket att vi
beslutade att investera och lyfta in innehavet i
portféljen. Schneider Electric ar varldsledande
inom l6sningar for energieffektivisering. Bolag-

et har starka nyckeltal och en dominerande
marknadsposition. Schneider &r val positio-
nerat och kommer att gynnas av 6vergangen
till ett hallbart/cirkulart samhalle. Under aret har
vi &ven avyttrat nagra innehav, till exempel
Disney, SKF, 3M och JM. Disney salde vi under
slutet av sommaren. Vi ville 6ka allokeringen
ytterligare i de mer defensiva sektorerna som
halsovard och dagligvaror. Osakerheten ar
dessutom stor kring bolagets Iénsamhet inom
streaming-verksamheten, vilket kan fortsétta att
sétta press pa aktiekursen framover.

Carnegie Spar Global har en god diversifie-
ring, bade geografiskt och sektormassigt. Da
fonden investerar globalt paverkas avkast-
ningen av hur olika valutor ror sig, en kronfor-
svagning paverkar till exempel fonden positivt.

FONDFAKTA
Startdatum
Kategori
Ansvarig forvaltare
Fondbolag
Kursnotering Dagligen
Registreringsland Sverige
Utdelning Nej

TOTALAVKASTNING, %

ack sedan start -15
snitt sedan start -11
10 ack -
10 snitt -
5 ack -
5 snitt -
3ack -
3 snit -
2 ack -
2 snitt -
1ack -9,2

RISKMATT

Totalrisk, fond, % _
Riskklass

2021-09-15
Aktiefond, Global
Magnus Gustafsson
Carnegie Fonder AB

3,1

Arlig avgift A, % 1,60
Forvaltningsavagift for 10 000 kr A,Y 146,75
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad A,? 10,23
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,60

1) Berdknat p& engangsinsattning vid arets start samt pa
ménatlig inséttning vid forsta dagen i respektive ménad
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Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller lanat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sakerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor.

FRAMTIDSUTSIKTER
Vi kan konstatera att alla de stora tillgangs-
slagen utvecklats negativt under aret (aktie-

marknaden, kreditmarknaden och obligations-
marknaden). 2022 var ett historiskt svagt ar.
Osakerheten bestar och centralbanker varlden
Over fortséatter att strama at penningpolitiken.
Makrobilden &r komplex dar féretagens vinst-
utveckling, héga rantor samt hég in ation ska
vagas mot risken for en recession eller for-
hoppningsvis en mjuklandning. En sak ar
saker - volatiliteten pa de finansiella
marknaderna

kommer att fortga. Hur de finansiella mark-
naderna kommer att utvecklas under aret, ar
beroende av faktorer som inflationsutveckling,
centralbankernas agerande och marginalpress.
Vi &r langsiktiga och investerar i valskétta kvali-
tetsbolag. De har goda forutsattningar att klara
turbulenta tider och leverera en god avkastning
under lang tid.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmdgenhet, Mkr - - - - - - - - 647 909
Andelsvarde, SEK Klass A - - - - - - - - 108,57 98,55
Antal andelar, st Klass A - - - - - - - - 5955 228 9221949
Aktiv risk (Tracking Error), %Y - - - - - - - - - -
Totalavkastning, % - - - - - - - - 8,6 9,2

1) Valt jamférelseindex (80% MSCI World Net Total Return Index, 20% SIX Portfolio Return Index) bedéms vara relevant da det vél Gverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvénds endast for berékning av aktiv risk (tracking error). Jamforelseindex anvénds inte i férvaltningen av fonden.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

Innehav Procent
Alphabet Inc A 37
Merck & Co Inc 1313
Unilever Plc Reg 33
Deutsche Telekom AG Reg 383
Microsoft Corp 3,2
GSK Plc 31
Roche Holding Ltd Pref 3,0
Deere and Co 2,9
BlackRock Inc 2,7
Schneider Electric SE 2,6

OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31

Transaktionskostnader/omséttning, % 0,05
Genomsnittlig fondfdrmégenhet, Mkr 743
Omséttningshastighet, ggr/ar 0,39
Transaktionskostnader, kkr 411

Analyskostnader, kkr 8
Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,00

Andel av fondens vérdepappersaffarer i vilka
narstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rakning eller genom handel i eget lager. -
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UTVECKLING PER AR, %

2021 2022

BRANSCHFORDELNING, %

W Teknik 230
Halsovard 20,7
M Industri 19,2
Konsumentvaror 12,2
B Finansiella anster 6,5
Fonder 49
B Kommunikation 33
Séllankopsvaror 32
B Material 2,7
Likvida medel 272
Fastigheter 12
Kraftforsorjning 09
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 18 317 -61093
Vérdeforandring pa penning-

marknadsinstrument 0 0
Vérdeférandring pd OTC-

derivatinstrument 0 0
Vardeforandring pa fondandelar 801 -4215
Rénteintakter 0 132
Utdelningar 184 14 868
Valutavinster och forluster, netto -628 -398
Ovriga finansiella intakter 0 0
Ovriga intékter 24 519
Summa intékter och

vérdeférandring 18 698 -50 186
Kostnader

Ersattning till bolaget som driver

fondverksamheten -577 -11871
Réantekostnader -147 -16
Ovriga finansiella kostnader 0 0
Ovriga kostnader -311 -419
Summa kostnader -1035 -12 307
Avets resultat 17 663 -62 493

BALANSRAKNING

Kkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgdngar

Overlatbara vardepapper 605 390 844 480
Penningmarknadsinstrument 0 0
OTC-derivatinsrument med

positivt marknadsvérde 0 0
Fondandelar 31743 44 278
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 637 133 888 758
Bankmedel och dvriga

likvida medel 9914 21003
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 168 764
Ovriga tillgangar 128 7000
Summa tillgangar 647 343 917 524
Skulder

OTC-derivatinsrument med

negativt marknadsvérde 0 0
Upplupna kostnader och

forutbetalda intékter -554 -1239
Ovriga skulder -260 -7501
Summa skulder -814 -8740
Fondférmdgenhet, not 1 646 529 908 785
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid rets

borjan 0 646 529
Andelsutgivning, andelsklass A 631953 391 844
Andelsinldsen, andelsklass A -3087 -67 095
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 17 663 —-62 493
Fondférmoégenhet vid arets slut 646 529 908 785
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads- Marknads-
Vardepapper varde,kkr  Fondvikt, %" Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %Y
Overlatbara vardepapper som ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad eller en mot- Tyskland 29 856 3,3%
svarande marknad utanfér EES. Deutsche Telekom AG Reg 29 856 3,3%
Frankrike 41 661 4,6%
L'Oréal SA 17813 20%  USA 332600 36.6%
Schneider Electric SE 23848 2,6%  AdobeincReg 23848 2,6%
Alphabet Inc A 33653 3, 7%
Holland 30107 33%  ApplencReg 21800 2,4%
Unilever PLC Reg 30107 33%  BlackRockInc 24370 21%
Bristol Myers Squibb Co 22195 2,4%
Japan 50 960 5,6% Charles Schwab Corp 18 395 2,0%
Olympus Corp 13042 1,4%  Check Point Software Tec Ltd 17881 2,0%
Shimano Inc 14376 16%  Deereand Co 25916 2,9%
Sony Group Corp 23542 2,6% Garmin Ltd Reg 22 025 2,4%
Merck & Co Inc 30 342 3,3%
Schweiz 27 168 3,0% Microsoft Corp 29491 3,3%
Roche Holding Ltd Pref 27168 30%  Pepsicolnc 23722 2,6%
Pfizer Inc 17728 2,0%
Storbritanien 51730 5,7% Thermo Fisher Scientific Inc 21234 2,3%
GSK Plc 28074 3,1% )
Reckitt Benckiser Group Plc 23656 26%  rawan 22124 24%
Taiwan Semiconduct Mfg Co
. Ltd ADR repr 5 Shares 22124 2,4%
Sverige 258 273 28,4%
ABB Ltd Reg 15383 1,7% Summa Overlatbara vardepap-
Alfa Laval AB 15567 1,7% per som ar upptagna till handel
- pé en reglerad marknad eller en
Annehem Fastigheter AB 2636 0,3% Motsvarande marknad utanfor
AstraZeneca Plc 17 403 1,9% EES. 844 480 92,9%
Atlas Copco B REG 16 176 1,8% .
Atrium Ljungberg B 7081 0.9% Ovriga finansiella instrument
Electrolux AB 7870 0,9% Vérdepappersfonder 44278 4,9%
Essity AB B Reg 15 886 1,8% Carnegie Listed Infrastructure
Getinge AB B 10815 12%  ACap 19028 2.1%
Hexagon AB 14682 1.6% Carnegie Listed PE A Cap 22354 2,5%
' Carnergie Global Quality Small
Holmen AB Reg B 11980 1,3% CapACap 2897 0,3%
Inwido AB 6598 0,7%
Lindab Int AB 7241 0.8% Summa vardepappersfonder 44 278 4,9%
Munters Group AB B Reg 6472 0,7%
NCCABB 5475 0.6% Summa vérdepapper 888 758 97,8%
Nederman Holding AB Reg 3064 0,3%
Nibe Industrier AB 10471 1,2% Ovriga tillgangar
OX2 AB 8482 0,9% och skulder (netto) 20 027 2,2%
ReNewCell AB Reg 2217 0,3% Summa fondformégenhet 908 785 100%
Skandinavi Enskil Bank AB 1) Siffrorna &r avrundade till ndrmaste tiondels procent.
Stoc A 16 637 1,8%
Skanska AB B 12 540 1,4%
SSABAB B 10 493 1,2%
Sweco AB B Reg 10 255 1,1%
Systemair AB 7 546 0,8%
Volvo AB B 14 343 1,6%
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CARNEGIE SPAR GLOBAL
HALLBARHETSRAPPORTERING

Hallbar investering:  Mall som avser regelbundna upplysningar for de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna

en investering i 1, 2 och 2a i férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i forordning (EU) 2020/852
ekonomisk

verksamhet som

bidrar till ett Produktnamn: Carnegie SPAR Global

miljomal eller socialt Identifieringskod fér juridiska personer: 549300CWTBHXYHFJG086
mal, forutsatt att
investeringen inte

orsakar betydande Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

skada for nagot

annat miljdmal eller Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

socialt mal och att o0 Ja o X Nej

investeringsobjekten

foljer praxis for god Den gjorde hallbara investeringar o Den framjade miljérelaterade eller sociala

styrning. med ett miljomal: __ % egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa

2L i ekonomiska verksamheter 61.3% hallbara investeringar

klassificeringssystem som anses vara miljémassigt

som laggs fram i hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter

férordning (EU) som anses vara miljomassigt hallbara enligt

2020/852, dar det i ekonomiska verksamheter Ak e

faststalls en som inte anses vara

forteckning éver miljdmassigt hallbara enligt EU- ® med ett miljdmal i ekonomiska

miljomassigt eI verksamheter som inte anses vara

hallbara ekonomiska miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

verksamheter.

Forordningen ® med ett socialt mal

faststéller inte nagon

ft’)rt'eckniong over Den gjorde hallbara investeringar Den framjade miljérelaterade eller sociala

sediafi rellba g med ett socialt mal: % egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara

ekonomiska — . .

verksamheter. Investeringar

Hallbara

investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
ar
‘\'i":d I vilken utstrackning framjades de miljorelaterade och/eller sociala
egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

e  Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos
bolagen genom

0 ennoggrann analys av varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 samt paverkat innehaven i ratt riktning vad galler E och S.
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Fondens hallbarhetsindikatorer visade nedan resultat. Siffrorna inkluderar
direktinvesteringar samt investeringar via fonder férvaltade av Carnegie Fonder.

Hallbarhetsindikator

Utfall 31-12-2022

1. Andel av fondférmoégenheten som ar investerad |
bolag och fonder som bidrar till FN:s Globala
Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag (direkt eller indirekt via investering i fond) med
omsattning som ar férenlig med miljomalen

"begransning av klimatférandringar” och “anpassning till

klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondformégenheten som ar investerad i
bolag (direkt eller indirekt via investering i fond) med

betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i fondbolagets

internt utvecklade verktyg for hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor rostade pa i enlighet med
fondbolagets rostningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.

7. Andel av fondformogenheten som ar investerad i
bolag (direkt eller indirekt via investering i fond) som
forbundit sig till eller fatt sina klimatmal godkédnda av
Science Based Target Initiative.

Fonden hade 61.3% av fondférmégenheten investerad
i dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var mindre ¢n 0.1%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som dr foérenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i manga fall dnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

0.7% Vildigt Starkt, 54.3% Starkt och 42.7% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 170 stycken bolag i
férhdllande till index MSCI World.

Fér fondens innehav réstade Carnegie Fonder pa 47
bolagsstdmmor.

Carnegie Fonder héll 38 stycken pdverkansdialoger
med fondens innehav (direkt eller indirekt via
investerad fond).

I slutet av dret hade fonden 51.8% av
fondférmdgenheten investerat i bolag, eller krediter
utgivna av bolag, som satt ett SBT och 16.3% som
kommer att fG sina madl verifierade inom 2 ar.
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Huvudsakliga
negativa
konsekvenser &r
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och
personalfragor,
respekt for manskliga
rattigheter samt
fragor rorande
bekampning av
korruption och
mutor.
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Vilka var malen med de hdllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillféra kapital och skapa finansiering (direkt eller indirekt via investering
i fond) till bolag vars aktiviteter erbjuder en I6sning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 61.3% av AUM i hdllbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 28.7% till
miljomassiga mal och 32.6% till sociala mal.

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans fér bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger fornyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel dr investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen ar investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster mojliggor I6sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som staller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljdmassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdakning. Pa Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning &r 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljomalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.

Pa vilket séitt orsakade inte de hallbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada for nagot miljémal eller socialt
mdl med de hdllbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa nédgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gérs fér alla
fondens investeringar. For investeringar i fonder sakerstalls att fondforvaltaren tillampar
motsvarande process for fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer fér Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sakerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy fér
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémaéssiga och/eller sociala
faktorer. For att sakerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomférs en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljdmassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.
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Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser fér
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgéra en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar vilja in, vélja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme, eller dess krediter, skulle
leda till betydande skada i férhallande till fondens miljomassiga eller sociala mal sa
exkluderas investeringen i fraga.

For investeringar i fonder sakerstélls att fondférvaltaren beaktar enskilda
investeringars negativa konsekvenser pa hallbarhetsfaktorer samt att
fondforvaltarens exkluderingspolicy ligger i linje med Carnegie Fonders.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer fér
multinationella féretag och FN:s vidgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som férvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och FN:s vagledande
principer for féretag och manskliga rattigheter, for att sakerstélla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.

For 6vriga fonder som inte forvaltas av Carnegie Fonder sakerstalls att
fondforvaltaren exkluderingspolicy ligger i linje med Carnegie Fonders gallande
normbrytande bolag enligt UN Guiding Principles on Business and Human Rights

| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte fdar orsaka betydande skada fér EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-
kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mal.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser
for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begrédnsa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar valja in,
vélja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvédnds specifika mal, verktyg samt
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strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och réstning pa bolagsstdmmor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

Foljande 15 investeringar var fondens stérsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
Alphabet Inc A Media 3.7% us
Merck & Co Inc Health Care 3.3% us
Unilever Plc Reg Consumer Staple Products 3.3% GB
Deutsche Telekom AG Reg Telecommunications 3.3% DE
Microsoft Corp Software & Tech Services 3.2% us
GSK Plc Health Care 3.1% us
Roche Holding Ltd Pref Health Care 3.0% us
Deere and Co Industrial Products 2.9% us
BlackRock Inc Financial Services 2.7% us
Schneider Electric SE Industrial Products 2.6% us
Adobe Inc Reg Software & Tech Services 2.6% us
Pepsico Inc Consumer Staple Products 2.6% us
Reckitt Benckiser Group Plc Consumer Staple Products 2.6% GB
Sony Group Corp Tech Hardware & Semiconductors 2.6% JP
Carnegie Listed PE A Cap Investment fund 2.5% SE

Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?

Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljdmassiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljomassiga eller sociala egenskaper,

totalt 97.8%.

Nr 1A. 61.3% av fondens investeringar var hallbara:

- 28.7% av fondens investeringar var hallbara med miljomal, och 32.6% var hallbara
med socialt mal.
Nr 1B. Den aterstaende andelen pa 38.7% tacker investeringar som framjade miljomassiga
eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av formdgenhetsmassan som kassa for att I6pande mota floden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvandes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala

egenskaper, totalt 2.2%.
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Taxonomiforenliga:
<0.01%

Tillgangsallokering
beskriver andelen
investeringar i 61.3%

specifika tillgangar. Nr 1B Andra
miljorelaterade
eller sociala

Nr 2 Annat: egenskaper:
2.2% 38.7%

Nr 1A Hallbara:

Investeringar

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljérelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att géra
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som aven inkluderar krediter.

Bortsett fran investeringar i vardepappesfonder, har fonden under aret investerat i féljande
ekonomiska sektorer:

Communications, Consumer Discretionary, Consumer Staples, Energy, Financials, Real Estate, Health
Care, Industrials, Materials, Technology.
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Taxonomiférenliga

verksamheter I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
uttrycks som en forenliga med EU-taxonomin?

andel

av foljande:

Fa av fondens innehav och underliggande innehav har rapporterat férenlighet med EU Taxonomin
per den 31-12-2022. Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin
var mindre an 0.1%.

omsdttning, vilket
aterspeglar
andelen av
intakterna fran
investerings-
objekens grona
verksamheter
kapitalutgifter,
som visar de grona
investeringar som
gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for
en omstallning till
en gron ekonomi

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat
rapportera denna siffra och darmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala forenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i gront procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon Iimplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dr*, visar den férsta grafen éverensstimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr

statliga obligationer.
- driftsutgifter, som < <
aterspeglar
investerings- 1. Taf(onon?iférenli.ghet hc?s inyesteringar 2. Taxonom_iférenlighet ho.s inyeste:ngar
. . inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer
objektens grona
operativa o Omesttni -
0,
verksamheter. Omséttning  [<0.01% msattning  [<0.01%
Kapitalutgifter [<0.01% Kapitalutgifter <0.01%
Driftsutgifter <0.01% Driftsutgifter <0.01%
Méjliggdrande 0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
Verks.atht?'j gor = Taxonomiférenliga investeringar = Taxonomiférenliga investeringar
det direkt mojligt . _ . _
for andra Ovriga investeringar Ovriga investeringar

verksamheter att
bidra vasentligt till *| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

ett miljomal.

Omstalinings- Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och

verksamheter &r méjliggérande verksamheter?
verksamheter som

det dnnu inte finns
koldioxidsnala

alternativ

tillgangliga for och

som bland annat

har

vaxthusgasutslap

pa nivaer som

motsvarar basta b
prestanda.

De bolag vars aktier eller krediter fonden investerar i har i manga fall 4nnu inte borjat
rapportera enligt EU:s taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som
overgangs- eller mojliggérande. Darfér bedémer fondbolaget att det i dagslaget inte ar
moijligt att lamna tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar
overgangs- eller majliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
férenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 28.7%.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgor andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen héllbara investeringar med ett socialt mél per 31-12-2022 var 32.6%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska &4 Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av féormdgenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsagare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av rostning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Spin-Off

SIMON BLECHER

Forvaltare p& Carnegie Fonder sedan 2006. Korades
2011, 2013 och 2014 till Arets Stjarnforvaltare av
Morningstar. Har ratingen + hos Citywire.
simon.blecher@carnegiefonder.se

MATTIAS MONTGOMERY

Ekonom. Arbetat i finansbranschen sedan 20144
och anstélld sedan 2019.
mattias.montgomery@carnegiefonder.se

Fonden har en svensk tematisk placeringsinriktning. Med svensk tematisk placeringsinrikining avses
att fonden placerar minst 80 procent av kapitalet i féretag som har sitt hemvist i Sverige eller foretag
som &r noterade pa svensk marknadsplats eller féretag vars aktier handlas pa annan marknad s&
lange foretagets huvudsakliga verksamhet ar forlagd till Sverige. Fonden &r inriktad pa placeringar

i foretag som har varit eller kommer eller bedéms komma att vara foremal for en avknoppning,
antingen som avknoppande bolag eller som avknoppat bolag.

UTVECKLING

Carnegie Spin-Off utvecklades under aret med
—23,6 procent. Fondférmdgenheten uppgick per
arsskiftet till 1 206 miljoner kronor per arsskiftet
med ett negativt nettofldde pa 379 miljoner.
Ingen specifik risk kan kopplas till fonden. Fon-
den &r nagot koncentrerad vilket kraver en tilltro
till innehaven. Fonden har i huvudsak investe-
ringar i Sverige vilket medfor viss geopolitisk
risk dér Sverige ar ett litet land med egen
valuta. Fonden har ven investeringar utanfor
landets granser vilket medfér viss valutarisk.

FORVALTNING

Under aret har fondens hogsta antal innehav
Okat fran 30 till 40 och anstallt Isak Lenholm
som analytiker. Lenholm har tidigare parallellt
med studierna pa Handelshogskolan arbetat i
forvaltningsteamet.

Carnegie Spin-Off upplevde tillsammans med
marknaden ett tufft 2022. Givet att storbolag
vager tyngre i vart jamférelseindex an var fond
sa fick fonden det extra tufft i ar. Av fondens
nuvarande 29 innehav var det endast fem
som slutade aret pa plus justerat for utdel-
ning: Sampo, MTG, F-Secure, Accelleron och
Haleon. Fondens stérsta bidragsgivare var
Sampo, MTG, Mycronic, Accelleron och SCA.
Samsta bidragsgivare var Alligo (avknoppning),
Viaplay, Peab, Nyfosa och Sikri. Under aret har
vi sett mycket handa, fran ett rejalt stigande
timmerpris som hjélpte SCA som vi sedan
avyttrade, till bud pd MTG:s e-sportsegment,
till vinstvarningar i Electrolux och en del mindre
micro cap-innehav som tappat stort. Av vara
béasta positioner ar generellt sett det gemen-
samma temat l&g konjunkturkanslighet och lag
skuldséttning. Bland forlorarna noterar vi det
motsatta.

P& ménga satt var 2022 ett aterstallande av
de extremer som pagick under de tva tidigare
aren. Borserna levde pa konstgjord andning
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och vi kom ut rikare efter pandemin &n vad vi
var innan. | alla fall p& pappret. Allt andrades
med en hogre ranta. Skuldsatta bolag som
fastighetsbolag fick se enorma varden utrade-
rade nér riskpremierna 6kade och vinsterna
gick ned. Varderingarna ser fortfarande pa sina
hall alldeles fér hoga ut, men det finns en hel
del guldkorn, och pa nagot ars sikt ser vi
manga mojligheter till attraktiva strukturaffarer,
saval oannonserade som annonserade. Vi
fortsétter vara opportunistiska, bottom up-
fokuserade och langsiktiga i vara urval.

Over tid s& éverpresterar spin-offs, bade
avknoppade bolag och moderbolaget. Bland
dessa letar vi efter aktier som har det dér lilla
extra, ndgot som éver tid har potential att
Overavkasta. Vagar man lita pa den filosofin
finns flertalet intressanta situationer bade i, och
utanfor Sverige. Tre exempel pa hur nagra nya
sddana méjligheter sett ut under aret ar Accel-
leron, F-Secure och Alleima.

Accelleron knoppades av fran ABB och
sattes pa den schweiziska borsen den tredje
oktober. Situationen som skapades da var som
beskriven ur en Greenblatt-bok. Aktien notera-
des pa en helt annan bors &n dar manga agare
innan agde ABB, bolaget var véarderat till 1/20
av ABB och exponeringen var vasensskild frn
ABB som fokuserar pa elektrifiering, automation
och robotik. Accelleron tillverkar turbosystem
till framst fartyg och kraftverk av olika slag dar
man har narmre 50 procent av marknaden.
Efter en vecka pa boérsen hade aktien fallit
knappt 20 procent och varderades da till 9
ganger vinsten med direktavkastning norr om 6
procent. Accelleron har en av Europas hégsta
marginaler, en ROIC (avkastning pa investerat
kapital) 6ver 30 procent och en lag nettoskuld.
Saljtrycket var kopplat till faktorerna beskrivna
ovan, med flera séljare som inte kunde aga
Accelleron av rent tekniska skal. D& borjade vi
kopa.

Startdatum 2007-09-28

Kategori Aktiefond Sverige

Ansvarig forvaltare S. Blecher & M. Montgomery
Fondbolag Carnegie Fonder AB

Kursnotering Dagligen

Registreringsland Sverige

Utdelning Ja, C

ack sedan start 257,2
snitt sedan start 8,7
10 ack 162,1
10 snitt 10,1
5 ack 355
5 snitt 6,3
3ack 11,0
3 snitt 3,6
2 ack -4.8
2 snitt 2,4
1ack -23,6
Totalrisk, fond, % 20,7
Riskklass 6
Arlig avgift A, % 1,03
Arlig avgift B, % 1,53
Arlig avgift C, % 1,53
Forvaltningsavagift for 10 000 kr AY 83,58
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad, AY 6,10
Forvaltningsavgift for 10 000 kr BY 124,93
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad, BY 9,13
Forvaltningsavaift for 10 000 kr CY 122,28
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad, CV 9,03
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,00
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondfésrmdgenhet B, % 1,50

Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmdgenhet C, % 1,50

1) Beraknat p& engngsinsattning vid arets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad
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F-Secure knoppades av fr&n WithSecure

och sattes pa bérsen den forsta juli fran

och tillhandahaller framst Antivirusprogram.
WithSecure ar en B2B aktdr som kantats av
forluster och F-Secure ar den mogna B2C
verksamheten med starka kassafloden. Nar
avknoppningen kom var det tydligt att F-Secure
undervérderats inom koncernen. Trots det foll
aktien anda ned till 2,3 EUR. P& den nivan sa
var direktavkastningen nara 7 procent, for ett
bolag som bér kunna véxa nagra procent orga-
niskt per &r med en nettokassa i en marknad pa
allas lappar. Trots det var bolaget alldeles for
litet for manga investerare.

Alleima &r en specialstaltillverkare som knop-
pades av fran Sandvik och sattes pa bérsen
den 31a augusti. Tidigare hette bolaget inom
koncernen Materials Technology och stack ut
frén 6vriga verksamheten. Alleimas cykel ar
annorlunda &n Sandviks, marginalerna ar lagre
och mer volatila. Det lockar helt olika typer av

agare och det var troligtvis inte den priméara
anledningen till att investerare &gde Sandvik
fran forsta borjan. Men som helhet uppfattade
vi Sandvik som alldeles for billigt redan innan
avknoppningen, med avsikt att 4ga bada och
troligtvis 6ka &gandet i det avknoppade bolaget.
Vilket vi ocksa gjorde. Det vi tror manga missat
med Alleima, &r att bolaget har en umbilical-
verksamhet som skalar upp, dér operationella
havstangen ar mycket hogre an for andra
segment. P& nuvarande vardering &r bolaget
dessutom lagre véarderat an sina konkurrenter
som i manga fall befinner sig i Europa dar
elpriserna &r klart hdgre. Vi tror att Alleima &r
for billigt p& nuvarande kurs.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller lanat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sékerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor.

FRAMTIDSUTSIKTER

Spin-offs - avknoppningar - éveravkastar
I&ngsiktigt. Det har varit en jobbig marknad nu
nagra ar for spin-offs nar rantorna snarast
hjalpt konsoliderande bolag. Det har funnits
billig finansiering och féretag som férvarvar har
kunnat gora stora multipelarbitrage nar varde-
ringarna var hoga. Men det borjar vanda nu.
Tidigare populéra serieférvarvare som
Embracer och SBB ska gora spin-offs och
Storskogen har borjat prata om avyttringar.
Antingen for att varderingarna fallit eller for att
agarna vill strukturera om bolagen finansiellt.
Aven pé& andra sidan Atlanten hander mycket.
Stora konglomerat som GE, Constellation
Software och Kelloggs knoppar av och
renodlar. Vi har en makroekonomiskt tuff period
framfér oss, men vi tycker att vi nu hittar manga
intressanta mojligheter bade i Sverige och
utanfor.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmagenhet, Mkr 2018 1922 2211 2752 2810 2242 2002 1967 2042 1206
Andelsvarde, SEK Klass A 28,24 20,56 2147 23,78 25,79 24,00 31,46 36,69 45,69 34,93
Antal andelar, st Klass A 71487 146 93 459 343 102 943 535 115714 278 108 953 781 93 400 994 62 137 186 51 856 556 42271214 32130 025
Andelsvarde, SEK Klass B - - - - - - 107,39 125,19 155,15 118,01
Antal andelar, st Klass B - - - - - - 429 553 507 961 573633 529 385
Andelsvarde, SEK Klass C - - - - - - 102,15 114,83 138,51 101,71
Antal andelar, st Klass C - - - - - - 9944 10 924 156 650 210483
Utdelning, kr/andel klass C - - - - - - - 3,50 3,50 4,00
Aktiv andel (Active Share), %V - - - 70,4 70,4 71,2 77,0 82,4 88,0 91,1
Aktiv risk (Tracking Error), %V 2,7 35 4,7 51 41 38 6,8 5,2 54 6,2
Totalavkastning, % 31,2 17,6 44 10,7 84 6,9 311 16,6 24,6 -23,6
Jamforelseindex, % 28,0 15,9 10,5 9,7 9,5 4.4 35,0 14,8 39,3 -22,8

1) Valt jamférelseindex (SIX Portfolio Return Index) bedéms vara relevant da det vél dverensstammer med fondens placeringsinriktning.

10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

Innehav Procent
Ratos AB B 5,6
ABB Ltd Reg 55
Sandvik AB 55
Sampo Plc DR 51
Essity AB B Reg 49
Autoliv Inc SDR 46
Viaplay Group AB (publ) Reg 4,6
Electrolux AB 4.4
Peab AB 43
Tobii Dynavox AB 4,2
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UTVECKLING PER AR, %
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OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31

Transaktionskostnader/omsattning, % 0,04
Genomsnittlig fondfsrmégenhet A, Mkr 1443
Genomsnittlig fondfsrmégenhet B , Mkr 71
Genomsnittlig fondformogenhet C , Mkr 21
Omséttningshastighet, ggr/ar 0,52
Transaktionskostnader, kkr 805
Analyskostnader, kkr 460
Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,03

Andel av fondens vérdepappersaffarer i vilka
narstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rékning eller genom handel i eget lager. -
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RESULTATRAKNING FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31
Kkr 2021 2022 Marknads- Marknads-

Intakter och vardeforandring Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %" Véardepapper vardekkr  Fondvikt, %"
Vardeforandring pd overlatbara Overlatbara vardepapper som ar upptagna till
vardepapper 442663 476484 handel p& en reglerad marknad eller en mot- Fordonsindustri 56 065 4,7%
Rénteintékter 0 227 svarande marknad utanfér EES. Autoliv Inc SDR 56 065 4,7%
Utdelningar 43 621 36929 Dagligvaror 59 619 4,9%

Yalutavinster och frluster, netto -2 -135 Essity AB B Reg 59619 4,9% Halsovard 16 412 1,4%
Ovriga finansiella intakter 0 0 Haleon Plc 16 412 1,4%
Ovriga intakter 0 3 Fastigheter 57 260 4,8% -

Summa intakter och N Investmentbolag 68 034 5,6%

e Annehem Fastigheter AB 30662 2,5%
vérdeférandring 486 282 —-439 461 !

Nyfosa AB Reg 26598 20y  RaSABB 68034 5.6%

El(.)str:a(ljer . ; Forsikring 61197 5,1% K(_)r_nmunikation 74 350 6,2%
R?rvtalinmtgs dostna er =21 8;‘11 -15 823 Sampo Plc A 61197 5,1% MI:|ICOm Intl Cellular SADR 33738 2,8%

antekostnader — - Telia Co AB 40 612 3,4%
gvr!ga Enanmzlla kostnader 0 0 Material 37024 3.1%

- - 3 0 0,

Svnga Ii)stna ;r 22 2&2 117 211%33 Alleima AB 37024 31% Slallanll<opsvaror 98 931 8,2%

umma kostnader - . Electrolux AB 52613 4,4%
Avrets resultat 463 209 -456 604 f Electrolux Professional AB

Mjukvara & IT 69 507 5,8% B Reg 46 318 3,8%
F-Secure Oyj 11135 0,9%

BALANSRAKNING Modern Times Group AB 35151 29%  Teknologi 117 391 9,7%
kkr 2021-12-31  2022-12-31 Sikri Group ASA 23221 19%  mycronic AB 32894 2,7%
Tillgangar ) Tobii AB 34333 2,9%
Overlathara virdepapper 1981308 1163879 | 'ndustri ST 26,1%  Tobji Dynavox AB 50 164 4.2%
Summa finansiella instrument ABB Ltd Reg 66 670 5,5%
med positivt marknadsvarde 1981308 1163879 Accelleron Industries Ltd 35220 29%  Tjanster 81116 6,7%
Bankmede! och Gviga 62284 43150 | MigoABB Reg 47580 39%  schibsted ASAB 25583 2,1%
Forutbetalda kostnader och Epiroc AB B 32692 2% Viaplay Group AB (publ) Reg 55533 4,6%
upplupna intakter 375 354 Hexagon Composites ASA Reg 18 699 1,6%

Ovriga tillgéngar 67 5998 Momentum Group AB 42127 35%  Ssumma virdepapper 1163879 96,5%
Summa tillgangar 2044034 1213380 SKFAB B 5948 0,5%

Sandvik AB 65 805 5.5% Ovriga tillgéngar
Skulder och skulder (netto) 42 297 3,5%
Upplupna kostnader och Byggnation 52232 4,3% Summa fondférmdgenhet 1206 176 100%
forutbetalda intakter -1861 -1183 Peab AB 50 232 43%
Ovriga skulder 0 =6 021 1) Siffrorna &r avrundade till narmaste tiondels procent.
Summa skulder -1861 -7204
Fondférmogenhet, not 1 2042172 1206 176
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN
kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets
bérjan 1967 203 2042172
Andelsutgivning A 58 862 17 842
Andelsinldsen A —474 254 -396 535
Andelsutgivning B 19 690 2458
Andelsinldsen B -12112 -8424
Andelsutgivning C 21001 6001
Andelsinlgsen C -1392 0
Resultat efter skatt enligt
resultatrakning 463 209 -456 604
Utdelat till andelsédgarna,
andelsklass C -35 734
Fondférmagenhet vid arets slut 2042172 1206 176
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE SPIN-OFF
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Spin-off
Identifieringskod fér juridiska personer: 549300DBH50BMKGD4C98

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

[ X ) Ja ® X Nej
Den gjorde hallbara investeringar o Den framjade milj6relaterade eller sociala
med ett miljomal: __ % egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
i ekonomiska verksamheter 49.8% hallbara investeringar
som anses vara miljomassigt
hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt
i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin
som inte anses vara
miljémassigt hallbara enligt EU- g¢ Med ett miljémal i ekonomiska
taxonomin verksamheter som inte anses vara

miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

® med ett socialt mal

Den gjorde hallbara investeringar Den framjade miljorelaterade eller sociala
med ett socialt mal: % egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

P71\
4 I vilken utstrackning framjades de miljorelaterade och/eller sociala

\
" egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

e Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos
bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad géller E och S.
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och "anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormégenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 49.8% av fondférmégenheten investerad
i dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

0% Viildigt Starkt, 39.4% Starkt och 57.2% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 11 stycken bolag i
férhdllande till index SIX PRX.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pG 24
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 13 stycken pdverkansdialoger
med fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 25.7% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 21.3% som kommer att fa sina madl verifierade
inom 2 ar.

Vilka var mdalen med de hdllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 49.8% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 24.2% till
miljémassiga mal och 25.6% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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Bidrag till SDG
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FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans foér bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa féretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger férnyelsebar energiproduktion, klimatsakrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel dr investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen &r investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster mojliggor 16sningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljdémassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. Pa Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljémal och
11 ar sociala mal. Miljomalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Huvudsakliga
negativa
konsekvenser ar
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och
personalfragor,
respekt for manskliga
rattigheter samt
fragor rérande
bekdampning av
korruption och
mutor.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa ndgot av de miljomaéssiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer for Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sdkerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljomassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser fér
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre dvergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer fér
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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&=

| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte fdar orsaka betydande skada for EU-

taxonomins mdal, och Gtféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada &r endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-
kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada fér
ndgra miljémal eller sociala mal.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser

for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar valja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data fér de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och rostning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
Ratos AB B Financial Services 5.6% SE
ABB Ltd Reg Industrial Products 5.5% CH
Sandvik AB Industrial Products 5.5% SE
Sampo Plc DR Insurance 5.1% FI
Essity AB B Reg Consumer Staple Products 4.9% SE
Autoliv Inc SDR Consumer Discretionary Products 4.6% SE
Viaplay Group AB (publ) Reg Media 4.6% SE
Electrolux AB Consumer Discretionary Products 4.4% SE
Peab AB Industrial Services 4.3% SE
Tobii Dynavox AB Health Care 4.2% SE
Alligo AB B Reg Industrial Services 3.9% SE
Electrolux Professional AB B Reg | Industrial Products 3.8% SE
Momentum Group AB Industrial Services 3.5% SE
Telia Co AB Telecommunications 3.4% SE
Alleima AB Industrial Products 3.1% SE
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£y Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
' Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémadssiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Tillgangsallokering
beskriver andelen
investeringar i
specifika tillgangar.

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémassiga eller sociala egenskaper,
totalt 96.5%.

Nr 1A. 49.8% av fondens investeringar var hallbara:

- 24.2% av fondens investeringar var hallbara med miljomal, och 25.6% var hallbara
med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 50.2% tacker investeringar som fraimjade miljomassiga

eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 3.5%.

Nr 1A Hallbara:

49.8%

Nr 1B Andra

Investeringar miljérelaterade
eller sociala
Nr 2 Annat: egenskaper:
3.5% 50.2%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:

Communications, Consumer Discretionary, Consumer Staples, Financials, Real Estate, Health Care,
Industrials, Technology.
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verksamheter gor
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verksamheter att
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alternativ
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som bland annat
har
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pa nivaer som
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I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
forenliga med EU-taxonomin?

Av fondens innehav har 0 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0%.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat
rapportera denna siffra och darmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar 2. Taxonomiférenlighet hos investeringar
inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer*
Omsattning 0% Omsattning 0%
Kapitalutgifter 0% Kapitalutgifter 0%
Driftsutgifter 0% Driftsutgifter [0%
0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiforenliga investeringar
Ovriga investeringar Ovriga investeringar

*| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och
mdéjliggérande verksamheter?

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen héllbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 24.2%.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

ir hallbara Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
investeringar med omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

ett miljomal som
inte beaktar Andelen hdllbara investeringar med ett socialt mdl per 31-12-2022 var 25.6%.

kriterierna for
miljomassigt

hallbara ekonomiska &4 Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
verksamheter enligt och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
forordning (EU)

2020/852. Fonden héll en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden frén

och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
..d egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Sverigefond

SIMON BLECHER

Forvaltare p& Carnegie Fonder sedan 2006. Korades
2011, 2013 och 2014 till Arets Stjarnforvaltare av
Morningstar. Har ratingen + hos Citywire.
simon.blecher@carnegiefonder.se

MATTIAS SJODIN

| branschen sedan 1997 och p& Carnegie Fonder
sedan 2021.
mattias.sjodin@carnegiefonder.se

Carnegie Sverigefond investerar i svenska borsnoterade aktier och innehaller landets basta och
mest stabila bolag. Vi investerar l&ngsiktigt i vardebolag — bolag med hallbara verksamheter, starka
balansrakningar och goda utdelningsmajligheter. Ett idealforetag har ocksa goda framtidsutsikter, hog
I6bnsamhet over tid och en malsattning som delas av ledning och aktieagare. Fonden forvaltas aktivt
och innehaller 20 till 30 aktier. Vi tar vara investeringsbeslut baserat pa var egen analys, erfarenhet

och aterkommande foretagsbesok.

UTVECKLING

Carnegie Sverigefond foll med —15,8 procent
under 2022. Nettoflodet i fonden var positivt

1 594 miljoner kronor och fondférmdgenheten
vid arsskiftet uppgick till 22 971 miljoner kronor.
Sverigefonden bestar av hogkvalitativa bolag
med starka marknadspositioner, och i de flesta
fall &ven starka balansrékningar. Flera ar dartill
exportberoende och gynnas av den svaga
svenska kronan, vilket bor ge skydd i handelse
av en forsvagad internationell konjunktur.

FORVALTNING

Borsaret 2022 blev pd manga plan tvartom mot
det starka borsaret 2021. Om pandemin, som
dominerat nyhetsflédet 2020 och 2021, hérdes
knappt ndgonting (med undantag for Kina, som
O6ppnade upp forst mot slutet av aret). | stallet
dominerades nyhetsflddet av Rysslands inva-
sion av Ukraina, anstrangda forsorjningskedjor,
skyhdga energipriser, den hogsta inflationen pa
decennier och centralbankers allt bryskare
respons pa detta. Gradvis under aret s 6kade
marknadens oro for ekonomisk recession, sam-
tidigt som detta sdgs som potentiellt mildrande
for inflations- och ranteutsikter.

Aven om aret som helhet slutade pé& kraftigt
rott i de flesta index, sa bér man notera att
marknaderna aterhamtade sig under andra
halvéret 2022, med undantag av tekniktunga
Nasdaq i USA.

For manga foretag innebar utvecklingen
under aret en komplicerad balansakt dar man
kampat med l&nga orderbocker, bristsituationer
pa vissa varor som till exempel halvledare,
hogre lager an normalt och stigande rantor.
Samtidigt som allt fler makroindikatorer pekat
pa en forestdende konjunkturavmattning. Darav
kom marknaden att fokusera mycket pa hur
féretagen hanterade sina kassafléden och pa
balansrékningarnas skick.

Aktier som var vinnare under pandemin
utmarkte sig ofta som férlorare, och tvartom. S&
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kallade serieforvarvare drabbades hart i denna
miljo, likasa fastighetsbolagen (i synnerhet de
som haft en expansiv forvarvsstrategi) samt
bolag med svaga balansrékningar som bedém-
des ha ett annalkande kapitalbehov. Till aktier

i Sverigefonden som klarade aret val horde
mer defensiva aktier som AstraZeneca, SOBI
och Essity samt de svenska bankerna. Bland
ovriga bolag stack Holmen ut positivt och bland
verkstadsbolagen utmarkte sig Volvo, Alfa
Laval och ABB med i princip oférandrade kurser
(justerat for utdelning) samtidigt som boérsindex
(SIXPRX) foll cirka 22,8 procent. Fondens klart
storsta bidragsgivare till avkastningen under
2022 var AstraZeneca. Innehav som drog ner
avkastningen var bland annat Getinge, Lifco
(dessa tillndrde de basta under 2021 dock),
samt Ericsson.

For Carnegie Sverigefond blev 2022 forvisso
ett utmanande ar med konjunkturoro och ned-
gang, samtidigt som man maste ta i beaktande
att borsen som helhet foll 1angt mycket mer.
Var bedémning ar att innehaven i portfélien
som helhet star val rustade att hantera en trolig
l&gkonjunktur, med generellt starka balans-
rékningar och en vagd direktavkastning for
fondens innehav pa dryga 3 procent.

AstraZeneca ar kanske inte det innehav
vi oftast lyft i vdra manadsbrev men aktien
fortjanar ett omnamnande med en totalavkast-
ning under 2022 pé hela 35 procent. Bolagets
forsknings- och tillvaxtstrategi har boérjat betala
sig med en allt battre visibilitet pa pipeline av
produkter framst inom onkologi och biolake-
medel (mediciner inom hjarta- kérlsjukdomar,
njur- och metabolism, andning och immunologi)
en industriledande tillvaxt och en férhallandevis
moderat vardering.

Holmen har lange utgjort ett av Sverige-
fondens karninnehav. Bolaget har starka realtill-
gangar inom framst skog men aven vatten- och
vindkraft. Den senare utgér dessutom en lang-
siktig potential att utveckla betydande varden

Startdatum 1987-01-08

Kategori Aktiefond, Sverige

Ansvarig forvaltare S. Blecher & M. Sjadin

Fondbolag Carnegie Fonder AB

Kursnotering Dagligen

Registreringsland Sverige

Utdelning Ja, C

ack sedan start 6824,3
snitt sedan start 12,5
10 ack 200,9
10 snitt 11,6
5 ack 42,8
5 snitt 7.4
3ack 14,9
3 snitt 47
2 ack 8,4
2 snitt 4,1
1ack -15,8
Totalrisk, fond, % 18,1
Riskklass 6
Arlig avgift A, % 1,42
Arlig avgift B, % 0,92
Arlig avgift C, % 0,92
Forvaltningsavagift for 10 000 kr AY 119,11
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad, A 8,76
Forvaltningsavgift for 10 000 kr BY 77,09
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad, BY 5,66
Forvaltningsavaift for 10 000 kr CY 75,14
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad, CV 5,58
Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmogenhet A, % 1,40
Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondfésrmdgenhet B, % 0,90

Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmégenhet C, % 0,90

1) Beraknat p& engngsinsattning vid arets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive manad

Helarsrapport 2022



pa egen mark i framtiden. Aktien hade svart att
hénga med i borsrusningen 2021 men bidrog i
stallet val under 2022, i synnerhet forsta halvan
av aret da bolaget gynnades av hoga priser

pa s&gade travaror, samt forbattrad lonsamhet
inom papper och kartong nar bruk i Kontinental-
europa drabbats av skenande gaspriser. Vi
nyttjade styrkan i Holmenaktien under forsta
halvaret genom att minska var position, men
ser fortsatt Holmen som ett langsiktigt innehav.

Vi 6kade under aret var exponering mot
banksektorn genom kop i framfor allt Swed-
bank och Nordea. Dessa gynnas av stigande
kortrantor, har god kostnadskontroll, stabila
balansrakningar, laga kreditforluster och hog
direktavkastning. Saval Nordea som Swedbank
gynnas ocksa av att Eurorantan till slut bérjade
stiga. Swedbank har ett betydande inlanings-
Overskott i Baltikum, ndgot som tidigare belas-
tade rantenettot men nu svangt till en positiv
faktor. De svenska bankerna ar séllan arets
vinnare pa bérsen men daremot aktier som vi
beddémde som ett stabiliserande komplement till
ovrig bors i ett osékert konjunkturlage — vilket
visade sig korrekt.

Ett av fondens storsta innehav ar Volvo.
Bolaget har historiskt visat en extremt cyklisk
ldnsamhet och med kraftiga svangningar i
balansrékning och nettoskuld. Nu har Volvo
forst hanterat tva ar av pandemi med produk-
tionsstorningar och darefter en extrem kost-
nadsinflation och flaskhalsproblematik. Trots
detta levererade bolaget en rorelsemarginal pa
nara 9 procent under 2020, pa cirka 11 procent
under 2021 och cirka 11 procent forsta nio
manaderna 2022 och man bibehdll samtidigt
en nettokassa (trots en extrautdelning och hog
direktavkastning). Det hér ar inte bara vida
béattre &n bolagets narmaste konkurrenter utan
ocksa langt battre &n hur Volvos Iénsamhet bru-
kade paverkas i liknande situationer historiskt.
Volvo ligger i framkant vad géller ny teknik och
har en klart marknadsledande position inom
elektriska lastbilar. Man utvecklar ocksa vétgas-
teknik ihop med Daimler.

Ett bolag som bér vara revanschsuget och
val positionerat infor 2023 &r Essity. Lonsam-
heten har under tva ar pressats av framfor

allt skenande ravarupriser, men dven héga
transport- och energikostnader. Daremot ar
efterfrdgan pa Essitys produkter valdigt stabil.
Bolaget har vassat sin prispolicy, och i en
miljé av svagare konjunktur dar rdvaru- och
transportkostnader i stallet faller s& bor Essity
kunna leverera stark vinsttillvaxt.

Inom fastighetssektorn ar vart innehav
Atrium Ljungberg. Aktien tappade under aret
men mindre an fastighetssektorn som helhet.
Atrium Ljungberg &r ett valskétt fastighetsbolag
med attraktiv vardering, stabil balansrékning,
minskat sin exponering mot handel och kontor,
har hégt miljéfokus och en mycket fin utveck-
lingsportfolj dar framfor allt Sickla och Slakthus-
omradet sticker ut.

Derivathandel med mera

Fonden har under perioden inte handlat med
derivat eller l&nat ut sina aktier. Stallda och
mottagna sékerheter per den 31 december
uppgick till 0 kronor.

FRAMTIDSUTSIKTER

Infér 2022 i &rstexten for 2021 sa var var
beddmning att centralbankernas penning-
politik skulle bli mindre expansiv, och att den
decennieldnga multipelexpansionen natt vags
ande. Man kan lugnt séga att den analysen var
korrekt i tangentens riktning men att det som
skulle komma att ske var mer dramatiskt an vi
forutsag.

Nar vi nu [Amnar 2022 bakom oss, befinner
vi oss i ett lage med den hogsta inflationen pa
tiotals &r och centralbanker som genomfor en
penningpolitisk atstramning som ar kraftigare
och mer synkroniserad &n nagot vi upplevt pa
flera decennier. Aktiemarknaden prisar in en
svagare konjunktur men ocksa — bedémer vi —
att rantehojningarna upphor efter forsta halvaret
2023). Borserna foll forvisso under 2022, men
breda svenska index stangde pa plus under
andra halvaret 2022.

Var bedémning &r fortsatt att konjunkturen
forsvagas vasentligt 2023. Konsumtionen
pressas av fallande realldner, ravaruinflationen
mattas av vasentligt &ven om just energifragan
har sddana geopolitiska dimensioner att den

ar behaftad med extra stor osakerhet, forsorj-
ningskedjor forbattras och bristen pa halvledare
blir mindre av ett problem. Baseffekterna vad
galler inflationen blir kraftiga under 2023 och vi
antar att inflationen faller kraftigt, men anda
ligger éver centralbankernas mal p& 2 procent.
Finansieringskostnader kommer generellt

att stiga, i synnerhet for fastighetsbolag da
dessa (med nagra fa undantag) har betydande
bel&ning.

Vi anser att man far se pandemiaren som
exceptionella och att vi fick uppleva nagot av en
aktiebubbla inom vissa sektorer, samt vad
géller bérsnoteringar.

Sammantaget star det klart att marknadens
fokus p& den amerikanska och 6vriga central-
bankers agerande kommer vara oerhort stort
under framfor allt férsta halvaret 2023. Sjalvfal-
let blir det viktigt ocksa hur djup recessionen blir
men det troligen mest avgoérande for borsaret
2023 blir utsikterna for 2024. Marknaden kan
latt se igenom en konjunkturavmattning om den
ser en aterhamtning under féljande ar, i det fal-
let ser vi borsen upp minst 10 procent nasta ar.
Men om vi far ett scenario dar andra halvaret
2023 &r klart svagare an forsta halvaret och dar
konjunkturutsikterna fér 2024 ar svag, ja da kan
aven nasta ar bli ett tufft borsar.

Tittar vi p& Sverigefondens innehav s& ar
det, med nagra fa undantag, bolag med starka
balansrékningar och god Iénsamhet. | snitt ger
véra innehav en direktavkastning nagot éver
3 procent (vi ser dartill rimliga mojligheter till
extrautdelning frdn nagra innehav). Risken
for nyemissioner pa grund av svaga balans-
rakningar i vara innehav ar generellt 13g. Vi
beddmer att den finns i ett, méjligen tva, for-
hallandevis sma innehav, och &ven i dessa ar
vart huvudscenario att ingen emission kommer
att ske. Vi koper aldrig rena férhoppnings-
bolag, och vi undviker att jaga heta trender med
uppblasta varderingar. Vissa ar kostar det mot
index, och andra &r, som 2022, sa resulterar
det i battre avkastning &n index. Vart rad till
vara investerare ar fortsatt att inte forsoka tajma
marknaden utan att spara regelbundet.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmagenhet, Mkr 10343 14714 14873 18939 19274 14 437 18 975 21725 25401 22971
Andelsvarde, SEK Klass A 1590,65 1926,04 2061,13 233375 2570,96 2358,84 3194,70 3388,54 4363,33 367174
Antal andelar, st Klass A 6502 531 7639529 7215943 8115191 7 496 905 6081707 5733775 6219 315 5642 090 6077 129
Andelsvarde, SEK Klass B - - - - - 92,11 125,37 133,64 172,95 146,27
Antal andelar, st Klass B - - - - - 995 305 1369 121 1394 296 1295203 1067 613
Andelsvarde, SEK Klass C - - - - - - 115,85 118,94 149,46 121,45
Antal andelar, st Klass C - - - - - - 4195834 3900379 3741172 4125727
Utdelning, kr/andel klass C - - - - - - 1,00 4,00 4,00 5,00
Aktiv andel (Active Share), %V - - - 60,5 60,4 61,2 61,0 60,7 63,8 62,8
Aktiv risk (Tracking Error), %V 2,0 2,6 34 3,6 33 2,6 37 37 38 6,0
Totalavkastning, % 30,4 21,1 7,0 13,2 10,2 -83 354 6,1 28,8 -158

1) Valt jamférelseindex (SIX Portfolio Return Index) bedoms vara relevant da det val dverensstammer med fondens placeringsinriktning.
Relevant jamforelseindex anvands endast fér berakning av aktiv risk (tracking error) och aktiv andel (active share). Jdmforelseindex anvéands inte i férvaltningen av fonder.
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10 STORSTA INNEHAVEN 2022-12-31

Innehav Procent
Investor AB B 8,2
Volvo AB B 7,6
Atlas Copco B REG 6,3
Essity AB B Reg 57
Sandvik AB 53
AstraZeneca Plc 4.6
Assa Abloy AB B 41
Skanska AB B 4,0
Nordea Bank Abp Reg 39
Lifco AB 38
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UTVECKLING PER AR, %

40
30
20

IIlII.I-II
S X » O A DD O QAN A
NN AN N N A 2N\ Q
ENEENEPNERNEENENEIN R U
Genomsnitt/10&r 11,6%

OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31

Transaktionskostnader/omsattning, % 0,03
Genomsnittlig fondfdrmégenhet A, Mkr 21707
Genomsnittlig fondfsrmégenhet B , Mkr 172
Genomsnittlig fondfdrmégenhet C , Mkr 491
Omséttningshastighet, ggr/ar 0,27
Transaktionskostnader, kkr 3932
Analyskostnader, kkr 3700
Analyskostnader/genomsnittlig fondférmégenhet, % 0,02

Andel av fondens vérdepappersaffarer i vilka
narstdende institut har agerat motpart i kommission,
fast rakning eller genom handel i eget lager. 0,01%
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring

Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 5752697 -4413873
Rénteintékter 0 3806
Utdelningar 732 059 723292
Valutavinster och férluster, netto -21 -58
Ovriga finansiella intakter 0 0
Ovriga intékter 0 7
Summa intékter och

vérdeférandring 6484 735 -3 686 826
Kostnader

Forvaltningskostnader -346 163 -310 022
Réntekostnader -393 -360
Ovriga finansiella kostnader 0 0
Ovriga kostnader 9074 -7632
Summa kostnader -355 630 -318 013
Avrets resultat 6129104  -4004839

BALANSRAKNING

Kkkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgangar

Overlatbara vardepapper 25131563 22330848
Summa finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 25131563 22330848
Bankmedel och dvriga

likvida medel 272485 702 616
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 0 0
Ovriga tillgéngar 45 427 8718
Summa tillgangar 25449 474 23042182
Skulder

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter -29 948 -28343
Ovriga skulder -18 090 -42 961
Summa skulder -48 038 -71304
Fondférmogenhet, not 1 25401 436 22970877
Poster inom linjen Inga Inga

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid &rets

bérjan 21724640 25401436
Andelsutgivning A 3946 785 4236 882
Andelsinidsen A -6345294  -2662 627
Andelsutgivning B 87315 73 655
Andelsinldsen B -102 745 -102 729
Andelsutgivning C 21908 50 089
Andelsinidsen C -44 705 -1372
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 6129104  -4004 839
Utdelat till andels&garna -15573 -19 619
Fondférmégenhet vid arets slut 25401 436 22970877
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads- Marknads-
Vardepapper varde,kkr  Fondvikt, %" Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %Y
Overlatbara vardepapper som ar upptagna till o
handel p& en reglerad marknad eller en mot- Kommunikation 479 880 2,1%
svarande marknad utanfér EES. Telia Co AB 479 880 2,1%
Banker 2 366 665 10,3% )
Nordea Bank Abp Reg 893 440 399  Material 879 450 3.8%
Skandinavi Enskil Bank AB Duni AB 258 600 L1%
Stoc A 719700 31%  HolmenAB Reg B 620 850 2,7%
Swedbank AB A 753 525 3,3%
Séllankdpsvaror 2201555 9,6%
Dagligvaror 1298175 57%  AssaAbloy AB B 950 725 41%
Essity AB B Reg 1298175 57%  Electrolux AB B 633510 2,8%
Hennes & Mauritz AB B 617 320 2,7%
Fastigheter 854 500 3,7%
Atrium Ljungberg B 854 500 3,7% Teknologi 700 350 3,1%
Telefon AB LM Ericsson B 700 350 3,1%
Halsovérd 2114350 9,2%
AstraZeneca Plc 1052 625 4,6% Tjanster 247 563 1,1%
Elekta AB Shares B 251200 L1%  Viaplay Group AB (publ) Reg 247563 1,1%
Getinge AB B 594 825 2,6%
Swedish Orphan Biovitrum AB 215700 0,9% Summa vérdepapper 22 330 848 97,2%
Industri 8432010 36,7% Ovriga tillgangar
ABB Ltd Reg 711 450 3,1% och skulder (netto) 640 030 2,8%
Alfa Laval AB 677 475 3,0% Summa fondférmégenhet 22970877 100%
Atlas Copco B REG 1444 300 6,3%
Dometic Group AB 201 840 0.9% 1) Siffrorna ar avrundade till n&rmaste tiondels procent.
Epiroc AB B 461 038 2,0%
NCCABB 364 688 1,6%
Sandvik AB 1224 600 5,3%
Securitas AB B 695 680 3,0%
Skanska AB B 907 500 4,0%
Volvo AB B 1743 440 7,6%
Investmentbolag 2756 350 12,0%
Investor AB B 1885 600 8,2%
Lifco AB 870 750 3,8%
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs frami
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning 6ver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE SVERIGEFOND
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar foér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Sverigefond
Identifieringskod fér juridiska personer: 549300P4XGIJ85670R33

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

[ X ) Ja ® X Nej
Den gjorde hallbara investeringar o Den framjade milj6relaterade eller sociala
med ett miljomal: __ % egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
i ekonomiska verksamheter 70% hallbara investeringar
som anses vara miljomassigt
hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt
i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin
som inte anses vara
miljémassigt hallbara enligt EU- g¢ Med ett miljémal i ekonomiska
taxonomin verksamheter som inte anses vara

miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

® med ett socialt mal

Den gjorde hallbara investeringar Den framjade miljorelaterade eller sociala
med ett socialt mal: % egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

P71\
4 I vilken utstrackning framjades de miljorelaterade och/eller sociala

\
" egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

e Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos
bolagen genom att

0 noggrannt analyserat varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
0 paverkat innehaven i ratt riktning vad géller E och S.
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e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag dar minst 25% av omsattningen bidrar till FN:s
Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
bolag med omséattning som ar forenlig med miljomalen
"begransning av klimatférandringar” och "anpassning till
klimatforandringar” i EU:s Taxonomi.

3. Andel av fondféormdgenheten som ar investerad i
bolag med betyg Adekvat, Starkt eller Valdigt Starkt i
fondbolagets internt utvecklade verktyg for
hallbarhetsanalys.

4. Exkluderade bolag i enlighet med fondbolagets
exkluderingspolicy berdknat som antal dar tillgangligt
index mojliggor detta.

5. Antal bolagsstammor réstade pa i enlighet med
fondbolagets réstningspolicy.

6. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.
7. Andel av fondformégenheten som ar investerad i

bolag som forbundit sig till eller fatt sina klimatmal
godkanda av Science Based Target Initiative.

Utfall 31-12-2022

Fonden hade 70% av fondférmégenheten investerad i
dessa bolag.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 0.9%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som dr férenlig med taxonomin. De bolag som fonden
investerar i har i mdnga fall Gnnu inte bérjat
rapportera denna siffra och dédrmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

1.6% Viildigt Starkt, 64.1% Starkt och 31.5% Adekvat.
Resterande del bestdr av kassa.

Fonden har féljt Carnegie Fonders exkluderingspolicy
och ddrigenom exkluderat 11 stycken bolag i
férhdllande till index SIX PRX.

For fondens innehav réstade Carnegie Fonder pd 30
bolagsstémmor.

Carnegie Fonder héll 17 stycken pdverkansdialoger
med fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 48.6% av
fondférmégenheten investerat i bolag som satt ett SBT
och 20.4% som kommer att fa sina mdl verifierade
inom 2 ar.

Vilka var mdalen med de hdllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en losning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 70% av AUM i héllbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 33.3% till
miljémassiga mal och 36.7% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling férdelat pa SDG var enilgt
nedan tabell.
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FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och dven om alla mal har relevans fér bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfér upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemarkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11,12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger férnyelsebar energiproduktion, klimatsdkrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel ar investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen ar investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster maojliggor losningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstéallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljoméassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. P4 Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljomal och
11 &r sociala mal. Miljdmalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hallbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sdkerstalla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer fér Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sdkerstéller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderades med beaktande av vad som ansags utgora en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling.
Dessa ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags
verksamhet och ddarmed fondens investering i densamme skulle leda till betydande
skada i forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas
investeringen i fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag och FN:s vdgledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter, for att sakerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom
tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen 6vervakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada fér EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-

kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for
ndgra miljémal eller sociala mdl.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser
for hallbarhetsfaktorer?

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begransa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa ar vilja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data for de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval, paverkansdialoger, exkludering och réstning pa bolagsstammor, i enlighet med
Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om hur vi hanterar huvudsakliga negativa
konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-2023 att rapportera enligt EU:s mall for
huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden 01-01-2022 till 31-12-2022 fér samtliga

fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna

Sektor

% tillgangar

Land

Investor AB B

Volvo AB B

Atlas Copco B REG
Essity AB B Reg
Sandvik AB
AstraZeneca Plc

Assa Abloy AB B
Skanska AB B

Nordea Bank Abp Reg
Lifco AB

Atrium Ljungberg B
Swedbank AB A
Skandinavi Enskil Bank AB
ABB Ltd Reg

Telefon AB LM Ericsson B

Financial Services
Industrial Products
Industrial Products
Consumer Staple Products
Industrial Products
Health Care
Industrial Products
Industrial Services
Banking

Health Care

Real Estate
Banking

Banking

Industrial Products

Tech Hardware & Semiconductors

8.2%
7.6%
6.3%
5.7%
5.3%
4.6%
4.1%
4.0%
3.9%
3.8%
3.7%
3.3%
3.1%
3.1%

3.0%

SE
SE
SE
SE
SE
GB
SE
SE
FI
SE
SE
SE
SE
CH

SE

Helarsrapport 2022


https://www.carnegiefonder.se/app/uploads/file-manager/pdfer/Ansvarsfulla%20investeringar/Hantering%20av%20huvudsakliga%20negativa%20konsekvenser%20f%C3%B6r%20h%C3%A5llbar%20utveckling.pdf
https://www.carnegiefonder.se/app/uploads/file-manager/pdfer/Ansvarsfulla%20investeringar/Hantering%20av%20huvudsakliga%20negativa%20konsekvenser%20f%C3%B6r%20h%C3%A5llbar%20utveckling.pdf

‘d‘ Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémadssiga eller sociala egenskaper.

ar o , 5
Tillgangsallokering Vad var tillgangsallokeringen’

beskriver andelen
investeringar i
specifika tillgangar.

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémassiga eller sociala egenskaper,
totalt 97.2%.

Nr 1A. 70% av fondens investeringar var hallbara:

- 33.3% av fondens investeringar var hallbara med miljémal (inklusive
taxonomiférenliga), och 36.7% var hallbara med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstaende andelen pa 30% tacker investeringar som framjade miljomassiga eller

sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av férmégenhetsmassan som kassa for att [6pande mota fléden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 2.8%.

Taxonomiforenliga:
0.9%

Nr 1A Hallbara:

70%

Nr 1B Andra
. miljérelaterade
Investeringar eller sociala
egenskaper:
Nr 2 Annat: 30%
2.8%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvadnder sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamférbar med hela fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:

Communications, Consumer Discretionary, Consumer Staples, Financials, Real Estate, Health Care,
Industrials, Materials, Technology.
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Taxonomiférenliga

verksamheter I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
uttrycks som en forenliga med EU-taxonomin?

andel

av foljande:

Av fondens innehav har 1 bolag rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-2022.
Detta innebdr att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 0.9%.

omsdttning, vilket
aterspeglar
andelen av
intakterna fran
investerings-
objekens grona
verksamheter
kapitalutgifter,

som visar de grona
investeringar som Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.

Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstiimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdnda bolagens rapporterade siffror gdllande andel
som &r forenlig med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har i manga fall annu inte borjat
rapportera denna siffra och ddrmed anses informationen ge en missvisande bedémning av fondens
totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portfdljbolagens redovisning i detta avseende
O0kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for
en omstallning till
en gron ekonomi
driftsutgifter, som

3terspeglar 1. Ta?<onorr'1iférenli'ghet h(?s in.vesteringar 2. Taxonomiférenlighet hgs in_veste;ingar

. . inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer

investerings-

objektens grona o Omsittni o

0,
operativa Omsattning  [0.9% msattning  10.9%
verksamheter. Kapitalutgifter |1.7% Kapitalutgifter [1.7%
Driftsutgifter 0.6% Driftsutgifter 10.6%

Méjliggérande 0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
Verks.amhet?'j _gor = Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiférenliga investeringar
det direkt mojligt L _ . _
f6r andra Ovriga investeringar Ovriga investeringar

verksamheter att
bidra vésentligt till *| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

ett miljomal.

Omstéllnings- Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och

verksamheter ar méjliggérande verksamheter?
verksamheter som

det dnnu inte finns
koldioxidsnala
alternativ
tillgangliga for och
som bland annat
har
vaxthusgasutslap
pa nivaer som
motsvarar basta
prestanda.

De bolag som fonden investerar i har i manga fall &nnu inte boérjat rapportera enligt EU:s
taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som dvergangs- eller
mojliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att [dmna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

F4 Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 33.3%. Av dessa var
32.4% inte forenliga med EU-taxonomin.
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 36.7%.

Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?

Fonden holl en viss andel av formogenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden fran
och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stalls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedomningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fére investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av réstning pa stimmor samt paverkansdialoger. Under
2022 fokuserade Carnegie Fonders dgarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infér hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Corporate Bond

NIKLAS EDMAN

MSc i foretagsekonomi. |
finansbranschen sedan 2007 och anstalld
sedan 2013.
niklas.edman@carnegiefonder.se

MARIA ANDERSSON

BSc i nationalekonomi. Arbetat i
finansbranschen sedan 2006 och anstélld sedan
2016.

maria.andersson@carnegiefonder.se

Vil du ha ett rantesparande med lite hogre risk, men samtidigt med storre mdjligheter till
avkastning? Carnegie Corporate Bond lanar langsiktigt ut pengar till svenska och nordiska foretag
och far tillbaka i form av aterkommande réantor. Carnegie Corporate Bond ar fokuserad pa
obligationer frdn foretag i hela Norden. Det kan vara finska skogsbolag, danska vind- och
solparksutvecklare och svenska industribolag. Nordiska foéretag ar ofta valskotta och har bra
marknadspositioner och tillforlitig informationsutgivning. Alla innehav i utlandska valutor ar
sakrade mot svenska kronor, for att andelsdgarna ska slippa valutarisk.

UTVECKLING

Krig, inflation och volatilitet far summera aret
som gick och vi lagger darfér 2022 bakom oss
med gladje. Aret inleddes svagt efter geopoli-
tiska spanningar och stora ranterorelser signe-
rat hokaktig kommunikation fran centralbanker.
| februari invaderade Ryssland Ukraina vilket
innebar en humanitar katastrof och paverkade
de finansiella marknaderna. Aven om det tétt
féljt kom n&gon form av lattnad i riskaptiten s&
sag vi tydliga signaler om stigande inflation
vilket ocksa kriget bidrog till med hégre energi-
och ravarupriser.

| takt med att inflationen steg kom aven viss
oro for hur tillvaxten skulle paverkas av rante-
héjningarna och under sommaren steg
kreditmarginalerna till nivaer vi inte sett sen
pandemin. Hosten blev ndgot starkare och vi
fick se kreditmarginaler komma ned igen for att
avsluta aret kring nivder motsvarande nastan
det dubbla mot var aret inleddes.

Trots volatila marknader och hogt inflations-
tryck s har bolagens kvartalsrapporteringar
generellt varit stabila dar de lyckats parera
Okat kostnadstryck relativt val. En sektor som
sticker ut pa den negativa sidan ar fastighets-
sektorn som har fatt se finansieringskostnader
skena och finansieringsmajligheter minska.
Prissattningen i kreditmarknaden har paverkats
darefter och vi sag enskilda namn och krediter
halveras i varde vilket vi pa sina hall fann nagot
oOverilat.

Givet sentimentet s& var aktiviteten pa
primarmarknaden under aret generellt |ag,
framfor allt for High Yield och fastighetsbolag.
Samtidigt har de stabila och valkanda bolagen
inom Investment Grade haft access till mark-
naden om &n till hogre rantenivaer vilket vi har
sett som mycket attraktivt.

2022 var ett smartsamt ar fér den som inves-
terar i risktillgdngar, sa aven krediter. D& bade
kreditmarginaler och réantor kom upp sa pass
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kraftigt s& paverkades avkastningen darefter.
Viktigt att notera &r att den nordiska markna-
den har varit en vinnare i denna torktumlare till
marknad. Tack vare det unika inslaget av en
stor andel rorliga rantekuponger tillsammans
med relativt korta l6ptider p& krediterna som
motverkade de stora slagen frdn marknads-
rorelserna sa tog &nd& Norden bade forsta,
andra och tredjeplatsen for 2022.

FORVALTNING

2022 var ett &r da en stor andel av portféljens
innehav handlades ned pa grund av marknads-
utvecklingen. Fastighetssektorn som drabbats
hart under aret ar den enskilt storsta negativa
bidragsgivaren. Vart att komma ihdg har &r att
sektorn framfor allt drabbats prismassigt pa
grund av oro for likviditeten och refinansierings-
risker snarare &én oro for kreditrisken. Fondens
fokus har alltid varit pa de stora fastighets-
bolagen med fina tillgangar och flertalet finan-
sieringskallor vilket har visat sig vara en god
strategi da dessa bolag ocks& pa sistone har
lyckats inhamta kapital via nyemissioner och
fastighetsforsaljningar med syfte att aterbetala
del av utestdende skuld. Tack vare detta sa
blev ocksa ett enskilt innehav i fastighetssek-
torn, Balder, bland de stdrsta positiva bidrags-
givarna till fonden for aret.

Vi har under aret sett en rad uppkop av
flertalet av fondens portféljbolag vilket har varit
en stor positiv bidragsgivare till avkastningen.
Vi minskade b&de rante- och kreditbindningen
da vi sag stora risker for volatilitet med tanke
pa hur aret startade. Bade den korta rante-
och kreditbindningen minskade séledes de
stora slagen fran marknadsvolatiliteten och
var darmed en stor positiv bidragsgivare till
avkastningen.

Vi har fortsatt var resa med att fokusera
pa defensiva bolag och sektorer vilket blir an
viktigare i takt med att konjunkturen férvantas

Startdatum 1990-10-01

Kategori Rantefond, Norden

Ansvarig forvaltare N. Edman & M. Andersson

Fondbolag FundRock Management Company S.A.
Kursnotering Dagligen

Registreringsland Luxemburg

Utdelning Ja, 1 SEK Dist

TOTALAVKASTNING, %

ack sedan start 3153
snitt sedan start 45
10 ack 17,0
10 snitt 1,6
5 ack -0,7
5 snitt -0,1
3ack 4,2
3 snitt -14
2 ack -2,9
2 shitt -1,4
1ack -6,2
Totalrisk, fond, % 4,0
Riskklass 3
Duration, &r 1,0
Kreditduration, &r 24
Spreadexponering, % 14,2
Arlig avgift, Class 1 SEK Div, % 0,71

Avlig avgift, Class 1 EUR, Class 1 NOK, Class 1 SEK, % 0,72
Avlig avgift, Class 3 EUR, Class 3 CHF, Class 3 NOK,

Class 3 SEK, % 106
Arlig avgift, Class 2 SEK Acc, % 0,50
Forvaltningsavagift for 10 000 kr Class 1 EUR,Y 59,22
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad Class 1 EUR,? 3,87
Forvaltningsavagift for 10 000 kr Class 1 NOK,? 59,32
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad Class 1 NOK,? 3,82
Forvaltningsavgift for 10 000 kr Class 1 SEK,Y 57,65
Férvaltningsavgift for 100 kr/ménad Class 1 SEK,? 3,82
Forvaltningsavaift for 10 000 kr Class 1 SEK Div,? 56,46

Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad Class 1 SEK Div,” 3,78
Forvaltningsavagift for 10 000 kr Class 2 SEK Acc,V 36,78
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad Class 2 SEK Acc,? 2,44

Forvaltningsavgift for 10 000 kr Class 3 CHF,Y 96,19
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad Class 3 CHF,Y 6,23
Forvaltningsavagift for 10 000 kr Class 3 EUR,Y 93,34
Forvaltningsavgift for 100 kr/ménad Class 3 EUR,? 6,11
Forvaltningsavagift for 10 000 kr Class 3 NOK,? 93,50
Férvaltningsavgift fr 100 kr/ménad Class 3 NOK,? 6,03
Férvaltningsavgift for 10 000 kr Class 3 SEK,? 90,88
Férvaltningsavgift fér 100 kr/ménad Class 3 SEK,? 6,03

Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondfsrmégenhet, Class 060
1 EUR, Class 1 NOK, Class 1 SEK, Class 1 SEK Div, % '

Forvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmdgenhet, Class 095
3 CHF, Class 3 EUR, Class 3 NOK, Class 3 SEK, % !

Férvaltningsavgift/genomsnittlig fondférmdgenhet, Class 038
2 SEK Acc, % !

1) Berdknat p& engngsinsattning vid arets start samt pa
manatlig inséttning vid forsta dagen i respektive ménad
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vika. Fondens storsta exponeringar i form av
topp tio innehavslistan bestar framfor allt av
telekom, bank, forsékring och service vilket
bidrar till stabilitet 6ver tid. Som vanligt
foredrar vi en diversifierad portfolj med flertalet
bade innehav och obligationer/Iéptider for att
bade halla kreditrisken nere samt likviditeten
hdg pa portfoljniva.

Under aret fusionerades Nordic Cross Total
Return Bond in i portféljen med en fondfor-
mogenhet om knappt 300 miljoner kronor och
innehav som relativt val matchade fondens
befintliga exponering.

P& grund av den generellt svaga riskaptit
som radde under 2022 s& summeras fondens

utveckling till -6,2 procent for aret. Nettoflodet
under aret har uppgatt till -5 692 miljoner
kronor och fondférmégenheten per arsskiftet
var 10 183 miljoner kronor.

Derivathandel med mera

For att berakna de sammanlagda exponering-
arna i fonden har dtagandemetoden anvants
som riskbeddmningsmetod. Stéllda sakerheter
per den 31 december uppgick till 121,2 miljoner
kronor.

FRAMTIDSUTSIKTER
| takt med att konjunkturen férvantas vika
samtidigt som centralbankerna signalerar hoga

rantor under en langre tid s kommer det vara
stor risk for volatilitet &ven under 2023. Lagg
dartill risken for att sdmre konsumentfortroende
forr eller senare kommer att borja avspeglas

i bolagsrapporterna. Men tack vare att bade
rantor och kreditmarginaler har kommit upp sa
har tillgangsslaget blivit mer attraktivt an pa
lange vilket ocks& skapar helt andra forutsatt-
ningar for 2023. Vi haller dock fortsatt hart fast
vid var konservativa ansats om en balanserad,
diversifierad och hallbar portf6lj med fokus pa
likviditet.

UTVECKLING

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fondférmdgenhet, Mkr 9901 12 291 11473 10613 15008 14740 18 645 17 383 16 602 10183
Andelsvarde, SEK Klass 3 374,57 385,76 389,52 402,64 418,34 416,33 433,50 427,59 442,82 415,34
Antal andelar, st Klass 3 22166 709 27984 547 25882 235 23503 026 32 469 863 31629293 37 656 061 36399 183 2766 264 20 369 284
Andelsvarde, EUR Klass 1 - 98,98 100,26 104,13 108,59 108,41 112,89 111,22 114,94 107,54
Antal andelar, st Klass 1 - 192 581 240 108 203 801 222130 132 109 52 329 24749 20915 58 629
Andelsvarde, NOK Klass 1 - - 99,93 104,76 110,43 11,71 118,39 117,39 122,24 116,29
Antal andelar, st Klass 1 - - - - 1128225 1890 406 1589 312 1401930 406 864 326 495
Andelsvarde, SEK Klass 1 - - - - - 100,10 104,77 103,71 107,78 101,44
Antal andelar, st Klass 1 - - - - - 1614 864 6 553 655 10 611 932 7036 442
Andelsvarde, SEK Klass 1 Dist 112,37 111,62 108,64 108,08 108,14 104,02 104,62 99,83 100,30 91,47
Antal andelar, st Klass 1 Dist 7076 999 7623 836 8870 796 8014 245 8813083 7775434 8967 121 5620 880 4467 173 4113988
Andelsvarde, SEK Klass 2 - - - - - - 100,75 99,95 104,10 3,00
Antal andelar, st Klass 2 1268770 1264 679 2576 177 41909 40 662 98,20
Andelsvarde, CHF Klass 3 - - - - - 98,74 102,07 99,92 102,67 1062 393
Antal andelar, st Klass 3 - - - - - 94879 100 030 82 750 79570 95,42
Andelsvarde, EUR Klass 3 102,10 104,59 105,59 109,27 113,55 112,97 117,22 115,09 118,52 82 498
Antal andelar, st Klass 3 49071 55 280 36 607 39 642 28915 79 332 78 769 73742 52 433 110,50
Andelsvarde, NOK Klass 3 108,28 112,30 114,85 119,95 126,00 127,01 134,14 132,54 137,54 48598
Antal andelar, st Klass 3 7 364 069 5517 137 3483126 2151873 2531613 4088 205 5521 857 2942 463 2766 264 130,38
Utdelning kr/andel Klass 1 Dist 4,16 4,48 4,48 4,48 4,48 4,48 4,00 3,60 3,40 1951283
Aktiv risk (Tracking Error), %Y - - - - - - - - - -
Totalavkastning, % 55 3,0 1,0 34 39 -0,5 41 -1,4 3,6 -6,2

1) Jamforelseindex for att berakna aktiv risk saknas da index som vél dverensstammer med fondens placeringsinriktning inte ar tillgangligt.
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OVRIGA NYCKELTAL 2022-12-31

KREDITBETYG

Transaktionskostnader/omsattning, %

Genomshnittlig fondfdrmégenhet, Class 3 SEK, Mkr 9377
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet, Class 3 NOK, Mkr 408
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet, Class 3 EUR, Mkr 59
Genomsnittlig fondfdrmagenhet, Class 3 CHF, Mkr 84
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet, Class 2 SEK, Mkr 181
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet, Class 1 SEK, Mkr 795
Genomsnittlig fondformdgenhet, Class 1 SEK Div, Mkr 394
Genomsnittlig fondfdrmdgenhet, Class 1 NOK, Mkr 46
Genomshnittlig fondfdrmégenhet, Class 1 EUR, Mkr 49
Genomsnittlig portfdljlptid vid periodens utgang, ar 1,02
Omséttningshastighet, ggr/ar 0,67

Transaktionskostnader, kkr

Kategori Kreditbetyg Andel
AAA 15,0%
Investment Grade AAHIAATAA: 0.4%
A+/AIA- 7,3%
BBB+/BBB/BBB- 24,4%
Summa 47,1%
BB+/BB/BB- 26,5%
High Yield B+/B/B- 22,0%
Ccciccic 0,0%
Summa 48,5%
Default D 0,0%

Kassa och dvrigt

4,4%

Andelen av portféljens rantebarande vardepapper med officiellt
kreditbetyg uppgick till 74,7%
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RESULTATRAKNING

Kkr 2021 2022
Intakter och vardeférandring
Viérdeférandring pa overlatbara

vérdepapper 408 763 —758 547
Vérdeforandring pa penning-

marknadsinstrument 155 758 71846
Vérdeférandring pd OTC-

derivatinstrument -350 551 -555 186
Vérdef6randring pd dvriga

derivatinstrument 6902 121 150
Vardeforandring pa fondandelar 0 0
Rénteintakter 601 447 474589
Utdelningar 0 0
Valutavinster och forluster, netto 257 41262
Ovriga finansiella intakter 0 0
Ovriga intékter 11 476 7310
Summa intékter och

vardeforandring 833537 -597 576
Kostnader

Erséttning till fondbolaget -158 817 -102 834
Ersattning till forvaringsinstitutet -1796 -927
Ersattning till tillsynsmyndighet 0 0
Ersattning till revisorer =117 -137
Réntekostnad -830 -1227
Ovriga kostnader -9 954 -7391
Summa kostnader -171514 -112 516
Resultat fore skatt 662 023 -710 092
Skatt -8 561 -5123
Resultat efter skatt 653 462 -715215
kkr 2021-12-31  2022-12-31
Tillgdngar

Overlatbara vardepapper 14 998 957 8843872
Penningmarknadsinstrument 916 689 798 246
OTC- derivatinstrument med

positivt marknadsvérde 213020 214 851
Ovriga derivatinstrument med

positivt marknadsvérde 12 823 7 866
Fondandelar 0 0
Summa placeringar med positivt

marknadsvérde 16 141 488 9864 836
Bankmedel och dvriga

likvida medel 611219 364 489
Forutbetalda kostnader

och upplupna intékter 117 285 126 685
Ovriga tillgdngar 216 354 203 259
Summa tillgangar 17 086 346 10 559 269
Skulder

OTC-derivatinstrument med

negativt marknadsvérde -364 722 -309 594
Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter -21967 -15025
Ovriga skulder -97 725 -52 074
Summa skulder -484 413 -376 694
Fondférmdgenhet 16 601 933 10 182 575

Poster inom linjen
Mottagna sékerheter for

OTC-derivat 3200 -
Stallda sékerheter for
OTC-derivat 107 834 121234

NOT 1, FORANDRING FONDFORMOGENHETEN

Kkr 2021 2022
Fondformogenhet vid rets

bérjan 17530717 16 601 933
Andelsutgivning 11108092 10236 975
Andelsinldsen -12676 607 -15928 639
Resultat efter skatt enligt

resultatrakning 653 462 -715215
Utdelat till andelségarna -13731 -12 480
Fondférmégenhet vid arets slut 16 601 933 10182575
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31

Marknads-
Vardepapper varde,kkr  Fondvikt, %%

Overlatbara vardepapper som ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

Bankobligationer 903 341 8,9%
DNB Bank ASA FRN EMTN 22/02.09.26 14933 0,2%
DNB Bank ASA VAR Jun Sub Reg S 19/12.11.Perpetual 186 171 1,8%
DNB Bank ASA VAR Sub 19/27.09.Perpetual 15949 0,2%
Nordea Bank Abp VAR Conv 21/01.03.Perpetual 45234 0,4%
Nordea Bank Abp VAR Conv Ser 9601 Jun Sub 19/26.09.Perpetual 36 950 0,4%
Nordea Bank Abp VAR EMTN 19/27.06.29 31209 0,3%
Nordea Bank Abp VAR EMTN Jun Sub Reg S 17/12.03.Perpetual 82 880 0,8%
Nordea Bank Abp VAR EMTN Ser 9520 Reg S 14/23.03.Perpetual 58 564 0,6%
Nordea Bank Abp VAR Ser 9605 144A 21/01.03.Perpetual 1211 0,0%
Skandinavi Enskil Bank AB Stoc 4% 22/09.11.26 5572 0,1%
Skandinavi Enskil Bank AB Stoc VAR Conv 19/13.05.Perpetual 204 538 2,0%
Skandinavi Enskil Bank AB Stoc VAR Conv 22/30.12.Perpetual 6012 0,1%
Svenska Handelsbanken AB EMTN Sub Reg S 19/01.03.Perpetual 195 452 1,9%
Svenska Handelsbanken AB VAR Conv 20/01.03.Perpetual 18 665 0,2%
Bostadsobligationer 989 551 9,7%
Bank of Aland Plc FRN 21/10.09.26 79613 0,8%
DNB Boligkreditt AS 0.75% EMTN 19/31.01.24 113 663 1,1%
Landshypotek Bank AB 0.615% Ser 100GB Sen 19/18.11.25 27527 0,3%
Landshypotek Bank AB 0.75% EMTN Sen Reg S 18/25.05.23 208 192 2,0%
Lansforsakringar Hypotek AB 1.5% Ser 519 19/16.09.26 92793 0,9%
Nordea Eiendomskreditt AS FRN EMTN 21/17.09.26 214519 2,1%
Nordea Hypotek AB 1% Ser 5535 20/17.09.25 9350 0,1%
Nordea Hypotek AB 3.375% Ser 5731 22/25.11.27 35570 0,4%
Nykredit Realkredit AS FRN 21/01.10.24 30277 0,3%
Skandinavi Enskil Bank AB Stoc 0.5% Ser 581 21/16.12.26 44 315 0,4%
Skandinavi Enskil Bank AB Stoc 1% Ser 584 20/19.12.29 58 217 0,6%
Skandinaviska Ensk Bk AB Oslo 3% 22/06.12.27 29081 0,3%
Skandinaviska Enskilda Bk AB 1% MTN Ser 580 Sen 19/17.12.25 46 435 0,5%
Foretagsobligationer 7085 382 69,6%
AAURELIUS Equity Opportunities AB FRN Sen 19/05.12.24 67 657 0,7%
Aker Horizons ASA FRN 144A 21/15.08.25 39854 0,4%
ALM Equity AB FRN 21/17.06.26 79 844 0,8%
Altera Shuttle Tankers LLC 9.5% 144A 21/15.12.25 43 645 0,4%
Altera Shuttle Tankers LLC FRN Sen 19/18/10/2024 108 543 1,1%
Arwidsro Fastighets FRN 21/06.08.Perpetual 12 675 0,1%
Assa Abloy AB 4.083% EMTN 22/13.10.25 49514 0,5%
Atrium Ljungberg FRN Ser 140 22/28.04.27 36 559 0,4%
Axactor ASA FRN 144A21/12.01.24 121 449 1,2%
Azerion Hg BV 7.25% 21/28.04.24 152 450 1,5%
B2 Holding ASA FRN 22/22.09.26 17510 0,2%
B2 Holding ASA FRN Sen 19/28.05.24 25783 0,3%
Bulk Infrastructure AS FRN Sen 19/15.10.24 42513 0,4%
Castellum AB VAR 21/02.03.Perpetual 141 355 1,4%
Cibus Nordic Real Estate AB FRN 21/24.09.Perpetual 14 037 0,1%
Cidron Romanov Ltd VAR PIK TOG 21/22.10.26 61949 0,6%
Cidron Romanov Ltd VAR PIK TOG 21/22.10.26 89 284 0,9%
Corem Kelly AB FRN 20/16.04.24 75086 0,7%
Corem Kelly AB FRN EMTN 21/10.02.25 51243 0,5%
Corem Property Gr AB FRN 20/29.04.24 37554 0,4%
Corem Property Gr AB FRN 22/21.10.24 36 110 0,4%
Desenio Holding AB FRN 20/16.12.24 38063 0,4%
Electrolux AB 4.363% EMTN 22/18.11.24 33871 0,3%
Electrolux AB 4.42% EMTN 22/08.12.25 69 409 0,7%
Electrolux AB FRN 22/24.02.27 48 273 0,5%
Endur Asa FRN 21/03.03.25 62 850 0,6%
Esmaeilzadeh Holding AB FRN 22/26.01.25 26 306 0,3%
Essity Capital BV 3% EMTN 22/21.09.26 37916 0,4%
European Energy AS FRN 21/16.09.25 102 114 1,0%
European Energy AS VAR 20/Perpetual 121164 1.2%
Fastighets Balder AB VAR Sub Reg S 17/07.03.78 137 468 1,4%
Garfunkelux Holdco 3 SA 6.75% 20/01.11.25 53 567 0,5%
Garfunkelux Holdco 3 SA FRN 20/01.05.26 58 541 0,6%
GC 100876 BidCo AB FRN 22/06.09.26 38935 0,4%
Global Agrajes Slu FRN 20/22.12.25 33206 0,3%

1) Siffrorna &r avrundade till narmaste tiondels procent.
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31, forts.

Marknads- Marknads-
Véardepapper varde,kkr  Fondvikt, %" Vardepapper vérdekkr  Fondvikt, %"
Heimstaden AB 4.25% 21/09.03.26 15791 0,2% Tele2 AB 2.125% EMTN Ser 16 18/15.05.28 11029 0,1%
Heimstaden AB 4.375% 21/06.03.27 20979 0,2% Tele2 AB FRN EMTN 20/03.11.27 58 833 0,6%
Heimstaden AB VAR 21/15.01.Perpetual 39801 0,4% Tele2 AB FRN EMTN 22/08.12.25 99 906 1,0%
Heimstaden AB VAR Sub 19/11.07.Perpetual 85 444 0,8% Tele2 AB FRN EMTN Sen Reg S 20/10.06.25 49139 0,5%
Heimstaden Bostad AB VAR 20/15.10.Perpetual 76 833 0,8% Tele2 AB FRN EMTN Ser 25 22/19.05.27 4934 0,1%
Heimstaden Bostad AB VAR 21/03.05.Perpetual 60 029 0,6% Telefonica Europe BV VAR 20/05.05.Perpetual 23451 0,2%
Heimstaden Bostad AB VAR Jun Sub Reg S 19/19.02.Perpetual 37028 0,4% Telenor ASAFRN EMTN Sen Reg S 19/19.03.24 49 961 0,5%
Heimstaden Bostad Treasury BV 1.375% EMTN 20/03.03.27 26 855 0,3% Telia Co AB 1.125% EMTN 20/10.06.25 18 543 0,2%
Hoist Finance AB VAR Sub 16/Perpetual 140121 1,4% Telia Co AB FRN EMTN Ser 87 Sen Reg S 13/08.11.23 70 243 0,7%
Host Property AB FRN Sen Reg S SK 19/28.11.22 20073 0,2% Telia Co AB VAR 22/21.12.82 16 394 0,2%
Humble Group AB FRN 21/21.07.25 75563 0,7% Telia Co AB VAR Sub Reg S 20/11.05.81 109 308 1,1%
Humlegarden Fastigheter AB FRN Ser 117 20/22.09.27 7400 0,1% TK Elevator Midco GmbH 4.375% Sen Reg S 20/15.07.27 39698 0,4%
If P&C Insurance Hg Ltd VAR 21/17.06.51 19371 0,2% Vantage Towers AG 0% EMTN 21/31.03.25 74 560 0,7%
llija Batljan Invest AB FRN 21/15.12.24 90 300 0,9% Velliv Pension & Livsforsi FRN Sub 18/08.06.28 179 550 1,8%
Industrivaerden AB 3.508% Ser 170 22/26.08.27 115 311 1,1% Verisure Holding AB 3.25% 21/15.02.27 29088 0,3%
Industrivaerden AB FRN Ser 169 22/26.08.25 51599 0,5% Verisure Holding AB 3.875% Sen Reg S 20/15.07.26 131317 1,3%
Intrum AB 3% Sen 19/15.09.27 26 769 0,3% Verisure Holding AB 9.25% 22/15.10.27 8167 0,1%
Intrum AB 3.125% Sen Reg S 17/15.07.24 13820 0,1% Verisure Holding AB FRN 20/15.04.25 50 049 0,5%
Intrum AB 3.5% EMTN Sen Reg S 19/15.07.26 28137 0,3% ViaCon Group AB FRN 21/04.11.25 20221 0,2%
Intrum AB 4.875% 20/15.08.25 60 992 0,6% VNV Global AB 5% 22/31.01.25 47 150 0,5%
Intrum AB 9.25% 22/15.03.28 48 427 0,5% Walnut Bidco Plc 5.125% 21/04.05.26 13013 0,1%
Intrum AB FRN 21/01.10.24 23059 0,2% Wastbygg Gruppen AB FRN 21/23.11.24 11 063 0,1%
Investment AB Latour FRN 21/16.06.27 48 487 0,5% Zengun Group AB FRN 20/19.10.24 49 375 0,5%
Investment AB Latour FRN Ser 116 22/10.06.26 29 890 0,3% .
Link Mobility Gr Hg ASA 3.375% 144A 20/15.12.25 192 985 1.9% Overlétbara vardepaplper som &r fijrer_nél for lrlegelbtljlnden handel vid ndgon
LR GI Hg GmbH FRN 21/03.02.25 65411 0.6% annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allménheten
Lundbergforetagen AB FRN DMTN Sen 20/20.05.25 105 985 1,0% Foretagsobligationer 255 254 2,5%
M2 Asset Management AB FRN 21/15.01.25 68 819 0,7% Bayport Management Ltd 13% 144A 22/20.05.25 99 394 1,0%
M2 Asset Management AB FRN 22/04.02.26 19 113 0,2% Castellum Helsinki Fin Hg Abp 2% EMTN 22/24.03.25 64 140 0,6%
Mandatum Life Insurance Co Ltd VAR Sub 19/04.10.49 81 940 0,8% Walnut Bidco Plc FRN 21/04.05.26 91720 0,9%
Media and Games Invest Plc FRN 22/21.06.26 31621 0,3% .
Media and Games Invest Pic FRN Sen 20/27.11.24 12611 1,1% Ovriga finansiella instrument
Midsummer AB FRN 19/25.04.23 10 794 0,1% Bankobligationer 25 864 0,3%
Millicom Intl Cellular SA FRN EMTN Sen 19/15.05.24 19 803 0,2% Klarna Bank AB VAR Sen 18/15.02.Perpetual 25864 0,3%
Momox Holding SE FRN 20/10.07.25 74 755 0,7%
Mutares AG FRN Sen 20/14.02.24 65244 0,6% Foretagsobligationer 382727 3,8%
Nordea Mortgage Bank Plc 2.625% EMTN 22/01.12.25 120 108 1,2% Almindelig Brand A/S FRN 21/14.10.31 79 884 0,8%
Novedo Hgs AB FRN 21/26.11.24 32147 0,3% Almindelig Brand A/S FRN 22/12.07.Perpetual 31954 0,3%
PHM Group Holding FRN 22/19.06.26 27950 0,3% Fjellinjen As FRN 22/06.04.27 38758 0,4%
Rebellion Operations AB FRN 22/20.05.25 19 100 0,2% Humble Group AB 9.5% 21/05.01.24 4950 0,1%
Samhallsbyggnadsholag i AB FRN EMTN Sen Reg S 20/30.01.27 7907 0,1% Icebear Steenwijk BV FRN 20/07.09.23 25970 0,3%
Samhallsbyggnadsholag i AB Step-up EMTN Sen 20/12.08.27 7780 0,1% MidCo Infrastructure Logis AB FRN 21/12.04.24 41963 0,4%
Samhallsbyggnadsholag i AB VAR 21/30.06.Perpetual 8882 0,1% Samhallshyggnadsholag i AB VAR 20/14.03.Perpetual 11 056 0,1%
Samhallsbyggnadsholag i AB VAR Jun Reg S 20/30.01.Perpetual 14 109 0,1% Special Inv Fd eQ Finnish RE 2.75% 19/29.01.24 118 696 1,2%
Samhallsbyggnadsholag i AB VAR Jun Sub 19/28.01.Perpetual 33750 0,3% Volvo Treasury AB 4.22% EMTN Ser 453 22/24.11.27 29498 0,3%
Samhallsbyggnadsholaget AB FRN EMTN 20/18.12.25 34 005 0,3%
Shb Treasury Oyj 0.75% EMTN 20/14.12.28 7150 0,1% Swap-kontrakt -1571 0,0%
Scania CV AB 4.25% EMTN 22/25.11.24 29698 0,3% CROSS CURRENCY SWP —77 467 -0,8%
Seaspan Corp 6.5% 21/29.04.26 44 254 0,4% CROSS CURRENCY SWP 95507 0,9%
SGL TransGroup Istl AS 7.75% 21/08.04.25 93755 0,9% CROSS CURRENCY SWP 80 438 0,8%
SGL TransGroup Istl AS FRN Sen 19/04.11.24 122 656 1,2% CROSS CURRENCY SWP -106 039 -1,0%
Sirius International Group Ltd FRN Sub 17/22.09.47 145515 1,4% INT RATE SWAP -6 924 -0,1%
SKF AB 1.125% 20/10.06.24 47 850 0,5% INT RATE SWAP 12915 0,1%
Solis Bond Dac FRN 21/06.01.24 124 290 1,2%
Sparebank 1 Boligkreditt FRN Sen 20/02.06.25 111 243 1,1% Terminer 7 866 0,1%
Stadshypotek AB 1% MTN Ser 1590 Sen 20/03.09.25 187 268 1,8% Euro-BOBL 5 Years FUT 03/23 EUX 3867 0,0%
Storebrand Livsforsikring AS FRN 21/01.12.Perpetual 9398 0,1% Swedish Govt Bond 5 Years FUT 03/23 OMX 3940 0,0%
Storebrand Livsforsikring AS FRN 22/17.02.53 27926 0,3% US Treasury Note 5 Years FUT 03/23 CBOT 59 0,0%
Storebrand Livsforsikring AS FRN 22/27.05.52 30 886 0,3%
Storebrand Livsforsikring AS FRN Sub 19/16.09.49 19 837 0,2% Valutaterminer -93172 -0,9%
Storebrand Livsforsikring AS VAR Sub 18/27.03.48 148 017 1,5% BUY CHF SEK 16/02/2023 5 0,0%
Storskogen Gr AB FRN 21/01.12.25 11067 0,1% BUY CHF SEK 16/02/2023 13 0.0%
Storskogen Gr AB FRN 21/14.05.24 33867 0,3% BUY CHF SEK 16/02/2023 159 0,0%
Svea Bank AB FRN Sub 19/20.06.29 12259 0,1% BUY EUR SEK 16/02/2023 5 0,0%
Sveaskog AB 1.125% Ser 141 Tr 1 Sen 19/16.10.24 26 460 0,3% BUY EUR SEK 16/02/2023 39 0,0%
Svenska Cellulosa SCAAB FRN Ser 107 21/21.06.28 21272 0,2% BUY EUR SEK 16/02/2023 5 0,0%
Swedish ATP Management AB 0 Sen 19/30.11.24 240 0,0% BUY EUR SEK 16/02/2023 3 0.0%
Swedish Covered Bond Corp 1% Ser 145 Sen 19/12.06.24 38705 0,4% BUY EUR SEK 16/02/2023 12 0,0%
Swedish Covered Bond Corp 2% Ser 147 Sen 17/17.06.26 83531 0,8% BUY EUR SEK 16/02/2023 200 0,0%
Tele2 AB 1.125% EMTN Sen Reg S 18/15.05.24 60 055 0,6% BUY EUR SEK 16/02/2023 6 0.0%
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FINANSIELLA INSTRUMENT 2022-12-31, forts.

Marknads- Marknads-

Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %V Vardepapper vérde,kkr  Fondvikt, %"
BUY EUR SEK 16/02/2023 1679 0,0% SELL EUR SEK 16/02/2023 0 0,0%
BUY EUR SEK 16/02/2023 1668 0,0% SELL EUR SEK 16/02/2023 -520 0,0%
BUY EUR SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL EUR SEK 16/03/2023 -115 0,0%
BUY EUR SEK 16/02/2023 12 0,0% SELL EUR SEK 16/03/2023 -6 728 -0,1%
BUY EUR SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL EUR SEK 16/03/2023 -223 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 1 0,0% SELL EUR SEK 18/01/2023 -43 645 -0,4%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -252 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 1 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -1 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 2 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -3 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 0 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -6 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -319 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 0 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 -8 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 0 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -1 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -171 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 1 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 0 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -132 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 646 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 13 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 -96 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL NOK SEK 16/02/2023 =577 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 6233 0,1% SELL NOK SEK 16/02/2023 -2 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 1 0,0% SELL NOK SEK 16/03/2023 -9313 -0,1%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL SEK EUR 16/02/2023 0 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 3 0,0% SELL SEK EUR 16/02/2023 0 0,0%
BUY NOK SEK 16/02/2023 0 0,0% SELL SEK EUR 16/02/2023 0 0,0%
BUY USD SEK 18/01/2023 785 0,0% SELL USD SEK 16/02/2023 -5 560 -0,1%
SELL CHF SEK 16/02/2023 -17 0,0% SELL USD SEK 18/01/2023 12977 0,1%
SELL CHF SEK 16/02/2023 -4 0,0% SELL USD SEK 18/01/2023 86 0,0%
SELL DKK SEK 18/01/2023 -2849 0,0%

SELL EUR SEK 16/02/2023 0 0,0% Summa vardepapper 9555 242 93,9%
SELL EUR SEK 16/02/2023 -46 474 -0,5%

SELL EUR SEK 16/02/2023 0 0,0% Ovriga tillgéngar och skulder (netto) 627 334 6,1%
SELL EUR SEK 16/02/2023 -3 0,0% Summa fondférmégenhet 10 182 575 100%
SELL EUR SEK 16/02/2023 -2139 0,0%

SELL EUR SEK 16/02/2023 =3 0,0% 1) Siffrorna ar avrundade till nérmaste tiondels procent.

SELL EUR SEK 16/02/2023 -2 0,0%
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Hallbar investering:
en investering i
ekonomisk
verksamhet som
bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for nagot
annat miljomal eller
socialt mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin dr ett
klassificeringssystem
som laggs fram i
forordning (EU)
2020/852, dar det
faststalls en
forteckning over
miljémassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter.
Forordningen
faststéller inte nagon
forteckning over
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara
investeringar med
ett miljomal kan vara
forenliga med kraven
| taxonomin eller
inte.
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CARNEGIE CORPORATE BOND
HALLBARHETSRAPPORTERING

Mall som avser regelbundna upplysningar fér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna
1, 2 och 2ai férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 forsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Carnegie Corporate Bond
Identifieringskod fér juridiska personer: 529900WSF99QC9SSLFO5

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

o0 Ja o %X Nej
Den gjorde hallbara investeringar o Den framjade miljérelaterade eller sociala
med ett miljomal: __ % egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
i ekonomiska verksamheter 54.4% hallbara investeringar
som anses vara miljomassigt
hallbara enligt EU-taxonomin med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt
i ekonomiska verksamheter EU- taxonomin
som inte anses vara
miljémassigt hallbara enligt EU- o¢ Med ett miljiomal i ekonomiska
taxonomin verksamheter som inte anses vara

miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin

® med ett socialt mal

Den gjorde hallbara investeringar Den framjade miljorelaterade eller sociala
med ett socialt mal:__ % egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

/1NN
.." . .. . .. . oge e .
| gy I vilken utstrdckning framjades de miljorelaterade och/eller sociala

egenskaperna av denna finansiella produkt?

Fonden framjade nedan egenskaper, vilket mattes genom hallbarhetsindikatorer.

e Fondens investeringar framjade uppfyllandet av globalt uppsatta ataganden och mal sdsom
Parisavtalet och FN:s Agenda 2030 genom investerade bolags |6sningsverksamhet och/eller
omstallningsverksamhet.

e Fonden framjade dven hog standard och praxis av generell prestation inom E och S hos
bolagen genom
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Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnaendet av de
miljorelaterade eller
sociala
egenskaperna som
den finansiella
produkten framjar.
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0 ennoggrann analys av varje innehav ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering
0 exkluderat bolag som inte nar upp till kraven
O samt paverkat innehaven i ratt riktning vad géller E och S.

e Fonden framjade dven hog standard for god dgarstyrning genom Carnegie Fonders rutiner

och policys kring dgarstyrning.

Vilka resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikator

Utfall 31-12-2022

1. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
krediter utgivna av bolag dar minst 25% av omsattningen
bidrar till FN:s Globala Hallbarhetsmal.

2. Andel av fondférmogenheten investerad i grona,
sociala, hallbara och hallbarhetsléankade obligationer.

3. Andel av fondformogenheten som ar investerad i
krediter utgivna av bolag med omsattning som ar
forenlig med miljomalen "begransning av
klimatforandringar” och ”anpassning till
klimatférandringar” i EU:s Taxonomi.

4. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
krediter utgivna av bolag med betyg Adekvat, Starkt eller
Valdigt Starkt i fondbolagets internt utvecklade verktyg
for hallbarhetsanalys.

5. Antal paverkansdialoger med investerade bolag.

6. Andel av fondférmogenheten som ar investerad i
krediter utgivna av bolag som forbundit sig till eller fatt
sina klimatmal godkanda av Science Based Target
Initiative.

Fonden hade 30.8% av fondférmégenheten investerad
i krediter utgivna av dessa bolag.

Fonden hade 21.9% av fondférmégenheten investerad
i gréna obligationer och 1.7% investerad i sociala
obligationer.

Fondens totala rapporterade férenlighet med EU
Taxonomin var 1%.

Carnegie Fonder har i dagsldget valt att endast
anvdnda emittenters rapporterade siffror gdllande
andel som dr forenlig med taxonomin. De emittenter
vars krediter fonden investerar i har i manga fall Gnnu
inte bérjat rapportera denna siffra och dérmed anses
informationen ge en missvisande bedémning av
fondens totala férenlighet med EU Taxonomin. | takt
med att portféljbolagens redovisning i detta avseende
6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

0% Vildigt Starkt, 29.2% Starkt och 65.3% Adekvat.
Resterande del bestdr av likvida medel.

Carnegie Fonder héll 11 stycken pdverkansdialoger
med fondens innehav.

I slutet av dret hade fonden 13.1% av
fondférmégenheten investerat i krediter utgivna av
bolag som satt ett SBT och 13.7% som kommer att fG
sina mal verifierade inom 2 ar.

Vilka var mdalen med de hdllbara investeringar som den finansiella produkten
delvis gjorde, och hur bidrog den hdllbara investeringen till dessa mal?

Malet med fondens hallbara investeringar ar att bidra till hallbar miljémassig och social utveckling.
Fonden gor detta genom att tillfora kapital och skapa finansiering till bolag vars aktiviteter erbjuder
en 16sning pa hallbarhetsmalen (SDG) i FN:s agenda 2030.

Fonden hade 54.4% av AUM i hallbara investeringar per 31-12-2022. Av dessa bidrog 31.4% till
miljomassiga mal och 23% till sociala mal. Bidraget till hallbar utveckling fordelat pa SDG var enligt

nedan tabell.
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Bidrag till SDG

25%
20%
15%
10%

5%
— m B - I

SDG 1 SDG 2 SDG 3 SDG 6 SDG 7 SDG 9 SDG 11 SDG 12 SDG 15

FN:s agenda ar en del av ett politiskt ramverk och d&ven om alla mal har relevans fér bolagen vi
investerar i ar alla mal inte applicerbara i en finansiell analys. Vi delar darfor upp malen i tva grupper.
Universella operativa mal som alla bolag bér verka for. Till dessa hér Mal 5, 8, 10, 16, 17. Ovriga mal
anser vi ar investeringsbara i bemaérkelsen att bolagens produkter och tjanster har en direkt
paverkan pa uppfyllandet av malet samt att efterfragan pa bolagets produkter och tjanster paverkas i
bade positiv och negativ bemarkelse beroende pa foretagens verksamhet. Till dessa mal hor Mal 1, 2,
3,4,6,7,9,11, 12, 13, 14, 15. Exempel pa detta kan vara bolag som projekterar, bygger, driver
och/eller dger férnyelsebar energiproduktion, klimatsdkrad infrastruktur eller dylikt. Ytterligare
exempel ar investeringar i bolag verksamma inom nya hallbara material alternativt material som tas
fram pa ett mer hallbart satt. Exempel pa bidrag till de sociala malen ar investeringar i forsknings-
och utvecklingsintensiva bolag med fokus pa globala folksjukdomar. Investeringen sker i bolag vars
produkter eller tjanster maojliggor losningar (I6sningsbolag) samt i bolag som stéller om befintliga
produkter att bli mer hallbara (omstéallningsbolag).

Genom dessa hallbara investeringar bidrar fonden aven till de miljoméassiga malen som de ar
formulerade i EU:s taxonomi. Detta gors enligt foljande. Samtliga investeringars omsattning mappas
vidare till ett eller flera specifika SDG Targets — med undvikande av dubbelrdkning. P4 Carnegie
Fonder anvander vi idag 27 SDG Targets mot vara investeringsbara mal. Denna lista med targets kan
komma att utokas i takt med att vi gor investeringar. Enligt var indelning ar 16 av dessa miljémal och
11 &r sociala mal. Miljdmalen mappar vi sedan mot malen som de uttrycks i EU-taxonomin enligt

denna indelning.
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Huvudsakliga
negativa
konsekvenser ar
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och
personalfragor,
respekt for manskliga
rattigheter samt
fragor rorande
bekdampning av
korruption och
mutor.
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Pa vilket séitt orsakade inte de hadllbara investeringar, som den finansiella
produkten delvis gjorde ndgon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt
mdl med de hdllbara investeringarna?

Carnegie Fonder undersoker och sakerstéller att investeringarna inte orsakar betydande
skada pa ndgot av de miljomassiga eller sociala malen fran tre vinklar och gors for alla
fondens investeringar.

1. Vélja in — Samtliga investeringar analyseras i fondbolagets egenutvecklade
analysverktyg. | verktyget analyseras 6ver 100 centrala indikatorer och datapunkter inom
miljo, sociala faktorer och bolagsstyrning for att sakerstélla att investeringarna inte
orsakar betydande skada pa nagot av de miljomassiga eller sociala malen. Inkluderat i
denna analys och dess indikatorer sker beaktandet av 16 indikatorer for Principal Adverse
Impacts (14 obligatoriska och 2 frivilliga).

2. Vélja bort - Fonden sakerstaller att investeringen lever upp till minimum social
safeguards genom att exkludera verksamheter som enligt Carnegie Fonders policy for
ansvarsfulla investeringar anses orsaka betydande skada pa miljémassiga och/eller sociala
faktorer. For att sdkerstalla att exkluderingspolicyn efterlevs genomfors en screening med
en extern tredje part tva ganger per ar.

3. Paverka - Fondbolaget paverkar de investerade bolagen att standigt forbattra sitt arbete
for att framja god utveckling inom miljémassiga och sociala faktorer samt komma till ratta
med eventuella incidenter som kan eller har orsakat skada pa dessa faktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for
hdllbarhetsfaktorer?

Varje enskild investering utvarderas med beaktande av vad som anses utgdra en
investerings eventuella negativa paverkan ur ett hallbarhetsperspektiv. Carnegie
Fonder arbetar med tre Overgripande metoder for att hantera och begrinsa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbar utveckling. Dessa
ar valja in, valja bort och paverkan. Om utvarderingen visar att ett bolags verksamhet
och ddrmed fondens investering i dess krediter skulle leda till betydande skada i
forhallande till fondens miljémassiga eller sociala mal sa exkluderas investeringen i
fraga.

Var de hdllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag och FN:s vigledande principer fér féretag och
mdnskliga réttigheter? Beskrivning:

Ja, fonden har per 31-12-2022 inget innehav som bryter mot OECDs riktlinjer.
Innehaven i samtliga fonder som forvaltas av Carnegie Fonder utvarderas med
beaktande av OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och FN:s vagledande
principer for féretag och manskliga rattigheter, for att sdkerstalla att en investerings
verksamhet inte bedrivs i strid med dessa.

Fondens innehav kontrolleras kontinuerligt, dels tva ganger per ar genom

tredjepartsdata, dels dagligen i vart interna kompliance verktyg. Processen overvakas
och uppdateras av fondbolagets compliance, hallbarhetsrad samt styrelse.
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Forteckningen
innehaller de
investeringar som
utgor den finansiella
produktens storsta
andel investeringar
under
referensperioden,
som ar:

31/12/2022
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| EU-taxonomin faststdlls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt
vilken taxonomiférenliga investeringar inte far orsaka betydande skada for EU-
taxonomins mal, och atféljs av sdrskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den
finansiella produktens underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for
miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den dterstaende delen av denna
finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-

kriteriema for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hdllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for

ndgra miljémal eller sociala mal.

for hallbarhetsfaktorer?

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser

Carnegie Fonder arbetar med tre 6vergripande metoder for att hantera och begrdnsa
hallbarhetsrisker och huvudsakliga negativa konsekvenser fér hallbar utveckling. Dessa ar valja in,
valja bort och paverkan. Vid beaktandet for varje indikator anvands specifika mal, verktyg samt
strategier. Analysen av de obligatoriska indikatorerna ar beroende av tillgang till data fér de
underliggande investeringarna. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Carnegie Fonder har processer och rutiner for att identifiera,
prioritera och hantera dessa. Beroende pa utfallet av analysen sa tillampas strategier for
bolagsval och paverkansdialoger i enlighet med Carnegie Fonders Hallbarhetspolicy. Lds mer om
hur vi hanterar huvudsakliga negativa konsekvenser har. Carnegie Fonder kommer senast 30-06-

2023 att rapportera enligt EU:s mall for huvudsakliga negativa konsekvenser for referensperioden

01-01-2022 till 31-12-2022 for samtliga fonder.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

Foljande 15 investeringar var fondens storsta innehav per 31-12-2022.

Storsta investeringarna Sektor % tillgangar Land
Nordea Eiendomskreditt AS FRN EMTN 21/17,09,26 Banks 2.1% NO
Skandinavi Enskil Bank AB Stoc VAR Conv 19/13,05,Perpetual Banks 2.0% SE
Svenska Handelsbanken AB EMTN Sub Reg S Banks 2.0% SE
19/01,03,Perpetual
Link Mobility Gr Hg ASA 3,375% 144A 20/15,12,25 Software & Services 1.9% NO
Stadshypotek AB 1% MTN Ser 1590 Sen 20/03,09,25 Banks 1.8% SE
DNB Bank ASA VAR Jun Sub Reg S 19/12,11,Perpetual Banks 1.8% NO
Landshypotek Bank AB 0,75% EMTN Sen Reg S 18/25,05,23 Banks 1.8% SE
Velliv Pension & Livsforsi FRN Sub 18/08,06,28 Life Insurance 1.8% DK
Azerion Hg BV 7,25% 21/28,04,24 Hardware 1.5% NL
Storebrand Livsforsikring AS VAR Sub 18/27,03,48 Life Insurance 1.5% NO
Castellum AB VAR 21/02,03,Perpetual Real Estate 1.4% SE
Hoist Finance AB VAR Sub 16/Perpetual Consumer Finance 1.4% SE
Sirius International Group Ltd FRN Sub 17/22,09,47 Property & Casualty 1.4% BM
Insurance
Fastighets Balder AB VAR Sub Reg S 17/07,03,78 Real Estate 1.4% SE
Verisure Holding AB 3,875% Sen Reg S 20/15,07,26 Consumer Services 1.3% SE
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24 Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémadssiga eller sociala egenskaper.

Vad var tillgdngsallokeringen?

Nr 1. Samtliga investeringar exklusive kassa i fonden framjade miljémassiga eller sociala egenskaper,
totalt 95%.

Nr 1A. En andel pa 54.4% av dessa investeringar var hallbara:

- 31.4% av fondens investeringar var hallbara med miljomal (inklusive
taxonomiférenliga), och 23% var hallbara med socialt mal.

Nr 1B. Den aterstdende andelen pa 45.6% tacker investeringar som fraimjade miljomassiga

eller sociala egenskaper, men som inte kvalificerades som hallbara investeringar.
Nr 2. Fonden holl en viss andel av formogenhetsmassan som kassa for att I6pande moéta floden fran
och till fondens andelsdgare. Denna andel anvdndes inte for att uppna miljérelaterade eller sociala
egenskaper, totalt 5%.

Taxonomiférenliga:
1%

Tillgangsallokering Nr 1A Hallbara:
beskriver andelen
investeringar i

54.4%

i llgs Nr 1B Andra
wrecta tigmnear I teri miljorelatereade -
presternest eller sociala
Nr 2 Annat: egenskaper:
5% 45.6%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
investeringar som anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den
finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade tillde
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
till de miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar.

1 vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Carnegie Fonder anvander sig av Global Industry Classiciation Standard (GICS) samt Bloomberg
Industry Classification Standard (BICS) for att dela in fondernas investeringar i sektorer. For att gora
denna rapportering jamforbar med alla fondbolagets fonder, har det beslutats att rapportera pa
BICS, som &dven inkluderar krediter.

Under aret har fonden investerat i féljande ekonomiska sektorer:

Communications, Consumer Discretionary, Consumer Staples, Energy, Financials, Real Estate,
Industrials, Materials, Technology, Utilities.
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Taxonomiférenliga

verksamheter I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal
uttrycks som en forenliga med EU-taxonomin?

andel

av foljande:

Av fondens innehav har 2 emittenter rapporterat forenlighet med EU Taxonomin per den 31-12-
2022. Detta innebar att fondens totala rapporterade forenlighet med EU Taxonomin var 1%.

omsdttning, vilket
aterspeglar
andelen av
intakterna fran
investerings-
objekens grona
verksamheter
kapitalutgifter,

som visar de grona
investeringar som Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.

Eftersom det inte finns nagon limplig metodik fér att avgéra hur taxonomifférenliga statliga
obligationer dir*, visar den férsta grafen éverensstéimmelsen med avseende pa alla de finansiella
produktens investeringar, inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar
dverensstéimmelsen endast med avseende pa de investeringar fér den finansiella produkten som inte dr
statliga obligationer.

Carnegie Fonder har i dagslaget valt att endast anvdanda emittenters rapporterade siffror gallande
andel som ar férenlig med taxonomin. De bolag vars krediter fonden investerar i har i manga fall
annu inte borjat rapportera denna siffra och darmed anses informationen ge en missvisande
bedémning av fondens totala forenlighet med EU Taxonomin. | takt med att portféljbolagens
redovisning i detta avseende 6kar kommer denna siffra bli mindre missvisande.

gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for
en omstallning till
en gron ekonomi
driftsutgifter, som

3terspeglar 1. Ta?<onorr'1iférenli'ghet h(?s in.vesteringar 2. Taxonomiférenlighet hgs in_veste;ingar

. . inklusive statliga obligationer* exklusive statliga obligationer

investerings-

objektens grona o Omsittni 7

V)
operativa Omsattning 1% msattning %
verksamheter. Kapitalutgifter [0.7% Kapitalutgifter [0:7%
Driftsutgifter 1:3% Driftsutgifter [1.3%

Méjliggérande 0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
Verks.amhet?'j _gor = Taxonomiférenliga investeringar m Taxonomiférenliga investeringar
det direkt mojligt L _ . _
f6r andra Ovriga investeringar Ovriga investeringar

verksamheter att
bidra vésentligt till *| dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

ett miljomal.

Omstéllnings- Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstdllningsverksamheter och

verksamheter ar méjliggérande verksamheter?
verksamheter som

det dnnu inte finns
koldioxidsnala
alternativ
tillgangliga for och
som bland annat
har
vaxthusgasutslap
pa nivaer som
motsvarar basta
prestanda.

De bolag vars krediter fonden investerar i har i manga fall &nnu inte borjat rapportera
enligt EU:s taxonomi, inklusive eventuell kategorisering av aktiviteter som 6vergangs- eller
moijliggérande. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagslaget inte ar mojligt att lamna
tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens investeringar som ar 6vergangs- eller
mojliggérande aktiviteter.

F4 Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var
forenliga med EU-taxonomin?

Andelen ”hallbara investeringar med ett miljomal” utgér andelen héllbara investeringar med
omsattning som bidrar till en miljorelaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett miljomal per 31-12-2022 var 31.4%. Av dessa var
30.4% inte forenliga med EU-taxonomin.
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ar hallbara
investeringar med
ett miljomal som
inte beaktar
kriterierna for
miljomassigt
hallbara ekonomiska
verksamheter enligt
forordning (EU)
2020/852.

%
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Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

Andelen "hallbara investeringar med ett miljomal” utgoér andelen hallbara investeringar med
omsattning som bidrar till en socialt relaterad SDG Target enligt tidigare indelning.

Andelen hallbara investeringar med ett socialt mal per 31-12-2022 var 23%.

Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat", vad var deras syfte
och fanns det nagra miljorelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?

Fonden holl en viss andel av formodgenhetsmassan som kassa for att I6pande méta floden fran
och till fondens andelsdgare. Dessa tillgdngar holls pa bankkonto hos fondens depabank, vars
verksamhet lever upp till de legala krav som stélls pa en sadan, varvid fondbolaget gor
bedémningen att minimikrav pa miljé och sociala safeguards efterlevdes.

Vilka atgarder har vidtagits for att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
egenskaperna under referensperioden?

Fonden har exkluderat bolag som exempelvis verkar inom problematiska sektorer eller bryter
mot manskliga rattigheter. For att sakerstélla att fonden investerar i “bra bolag” har samtliga
innehav dven analyserats ur ett hallbarhetsperspektiv fore investering enligt rutin. For att
ytterligare uppfylla de miljérelaterade och sociala egenskaperna har fonden utdvat
dgarengagemang, exempelvis i form av paverkansdialoger. Under 2022 fokuserade Carnegie
Fonders agarengagemang pa féljande:

- Styrelsens sammansattning. Flera bolag har styrelser som har en besvarande ojamn
konsfordelning. Da vi tror att bolagen pa sikt framjas av en battre balans avser vi att verka for att
fler kompetenta kvinnor féreslas som styrelseledamoter.

- Aktiedgande. | syfte att likstalla styrelseledaméters och VD:s intressen med aktiedgarnas ska
saval styrelseledamoter som VD ha ett betydande aktiedgande.

- Klimatrelaterat mal. Vi uppmanar portféljbolagen att satta ett klimatrelaterat mal som &r
vetenskapligt verifierat — ett sa kallat Science Based Target (SBT).

- Rorlig ersattning ska ldnkas till savél finansiella nyckeltal som relevanta, transparenta och
kvantifierbara mal for hallbarhetsfragor. Allt fler bolag infor hallbarhetskriterier for rorlig
ersattning. Vi avser att forsoka paskynda denna process och verka for att transparens rader
avseende saval malen i sig som maluppfylinaden.
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Carnegie Credit Edge

NIKLAS EDMAN

MSc i féretagsekonomi. | finansbranschen
sedan 2007 och anstélld sedan 2013.
niklas.edman@carnegiefonder.se

EMIL NORDSTROM

Matematiker, ekonom och civilingenjor i teknisk fysik
fran Uppsala universitet. Har arbetat i
finansbranschen sedan ar 2004
emil.nordstrom@carnegiefonder.se

Credit Edge ar en dagligt handlad svensk specialfond som ger exponering mot den europeiska
foretagsobligationsmarknaden. Fonden anvéander havstang for att dka forvantad avkastning och

daglig riskjustering for att begransa sannolikheten for stdrre kursfall. Genom fondens optionsbaserade
konstruktion kommer en betydande del av formdgenheten dver tid att vara investerad i likvida medel
eller obligationer med hog kreditvérdighet och I8g ranterisk. Dessa snabbt omséttningsbara tillgangar
mojliggor kortsiktiga positioner i obligationer som av nagon anledning drabbats av omotiverade kursfall.

UTVECKLING

Per den 31 december 2022 uppgick fondens
formdgenhet till 107 miljoner. Nettot av in- och
utfléden under perioden uppgick till -258
miljoner kronor. Carnegie Credit Edge hade en
negativ vardeutveckling pa —14,7 procent under
2022.

FORVALTNING

Ar 2022 blev ett turbulent &r med krig i Europa,
hdg inflation och stigande marknadsrantor.
Under aret gick marknaden for europeiska
hdgréanteobligationer ned med cirka tio procent,
detta trots att en viss aterhamtning skedde
under andra halvaret. Fondens exponering mot
europeiska hogranteobligationer var vid arets
inledning drygt 200 procent. Under februari till-
tog volatiliteten i marknaden och exponeringen
reducerades kraftigt, i enlighet med fondens
riskjusteringsstrategi. Férandringen bidrog till
att minska vardetappet det forsta halvaret.
Riskjusteringen fungerade samre under den
slagiga uppgang som skedde under det andra
halvéret och fondens exponering mot euro-
peiska hogranteobligationer gav ett negativt
avkastningsbidrag.

Under aret minskade andelsvardet med
14,73 procent (andelsklass A). Cirka 90 procent
av nedgangen var kopplat till fondens options-
baserade mandat. Utvecklingen &r i linje med
vad som kan férvantas givet marknadens
utveckling och volatilitet. | slutet av perioden var
drygt 95 procent av formdgenheten placerad i
kassa och obligationer med hdg kreditvardighet.

ORGANISATORISKA FORANDRINGAR
Carnegie Fonder har dvertagit fonden fran
CAAM Fund Services AB. Overlatelsen som
godkéants av Finansinspektionen verkstall-
des den 3 oktober 2022. | samband med
overtagandet har fondens namn éndrats

till Carnegie Credit Edge och vissa mindre
andringar har gjorts av fondbestammelserna.
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Information om &verlatelsen och aktuella for-
andringar av fondbestdmmelserna kommunic-
erades till andelsdgarna den 31 augusti 2022.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED
FONDENS INNEHAV

Fonden hade per den 31 december 2022 en
riskprofil bestaende av likviditetsrisker, mark-
nadsrisker och operativa risker.

Likviditetsrisker. Risken for att en position i
fonden inte kan séljas, l6sas in eller avslutas
till en begrénsad kostnad inom en rimlig tid.
Denna risk ar huvudsakligen koncentrerad
till fondens derivatportfolj och &r begransad
genom att portféljen endast utgdér en mindre del
av fondens formdgenhet.

Marknadsrisker. Risken for en forlust pa
grund av forandringar i marknadsvardet pa
positioner i fonden till foljd av exempelvis
andrade marknadsrantor, emittenters kredit-
vardighet eller marknadens prissattning av
emittenters