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Versionshistorik

Version Datum fér faststéllande Overgripande beskrivning av andring
1 2023-09-05 Upprattande av policyn.
2 2024-12-28 Foljande andringar har gjorts:

¢ Redaktionella dndringar.

e Fortydliganden och tilldgg avseende roller och ansvar.

¢ Adderat avsnitt om tillampningsomrade.
¢ Uppdaterad information om undantag.
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1 Bakgrund och syfte

Alla fonder ska uppfylla Fondbolagets grundldggande kriterier inom miljo, sociala fragor och bolagsstyrning.
Exkluderingar dr en av metoderna som anvands for att uppfylla dem och som ger uttryck for Fondbolagets
varderingar.

Exkluderingar anvdands som en metod for att integrera ESG-faktorer i investeringsbeslutsprocessen for att
1. minska hallbarhetsriskers eventuella paverkan pa en investerings varde

2. minska negativ paverkan pa hallbarhetsfaktorer

3. sakerstalla att Fondbolaget uppfyller sin roll som ansvarsfull investerare

Fondbolaget arbetar for att skapa en god riskjusterad avkastning for vara kunder samtidigt som det verkar fér en
hallbar utveckling. | férvaltningen manifesteras det i huvudsak genom integrering av hallbarhets (ESG)-faktorer
i investerings och beslutsprocesser, samt genom att anvanda verktyg fér dgarstyrning och paverkan.

2 Organisation

Ruth Asset Management AB ("Fondbolaget”) r ett fondbolag med verksamhet i Sverige. Fondbolaget ingar i Max
Matthiessen-gruppen och ags till 100% av MM Holding AB. Hallbarhet &r en grundldggande och vagledande
princip for all verksamhet inom Max Matthiessen. Max Matthiessens 6vergripande hallbarhetsstrategi,
malsattningar och hallbarhetspolicy styr hallbarhetsarbetet for alla dotterbolag inom gruppen. Bolagets fonder
forvaltas bade internt och externt genom delegering.

3 Ansvar och roller

3.1 Styrelse

Styrelsen ansvarar for att besluta om Fondbolagets ramverk fér exkluderingar.

3.2 vd

Vd ansvarar for att skapa interna rutiner och processer for att implementera beslutat ramverk, besluta om
fondindelning och gransvarden samt for att tillsatta erforderliga resurser.

3.3 Funktionen for regelefterlevnad

Funktionen for regelefterlevnad ansvarar for att, i andra linjen, regelbundet 6vervaka implementeringen av
policyn utifran faststallt ramverk samt rapportera resultatet till styrelsen.

3.4 Ansvarig forvaltare

Ansvarig forvaltare ansvarar for att applicera exkluderingskriterierna i enlighet med policyn infor en investering
och i den I6pande férvaltningen.



Bolagets ansvarige forvaltare ansvarar for att dokumentet I6pnade halls uppdaterat med hansyn till férhallanden
inom Bolaget.

3.5 Hallbarhetsansvarig

Hallbarhetsansvarig bitrdder ansvarig forvaltare i ansvaret att vid behov, men minst arligen, se over och
uppdatera denna policy.

Hallbarhetsansvarig ska vidare stétta ansvarig forvaltare i implementeringen av denna policy.

4 Generella principer

Fondbolaget exkluderar innehav foérknippade med verksamheter som inte beddoms vara férenliga med
Fondbolagets syn pa hallbar utveckling. Det kan bero pa att bolagen antingen upprepat bryter mot vedertagna
normer eller att de verkarinom kontroversiella sektorer. Exkluderingar appliceras ocksa pa vardepapper, inklusive
statspapper, utgivna av stater eller bolag med hemvist i stater som star under sanktioner fran FN eller EU eller
som Fondbolaget bedémer &r olampliga att investera i pa grund av hog hallbarhetsrisk. En forteckning éver
lander som foér narvarande ar uteslutna fran investeringar halls uppdaterad i dokumentet “Country Exclusion
List”.

Fondbolaget forvaltar fonder dar hallbarhet tas i beaktning pa olika satt beroende pa om fonden har en
grundlaggande, forhojd eller fokuserad hallbarhetsniva. En fjarde kategori, (impact) applicerar sarskilda
kriterier.

En sammanstallning 6ver hur Fondbolagets olika fonder klassificeras aterfinns i avsnitt 12, hallbarhetsegorisering.

4.1 Tillampningsomrade

Exkluderingspolicyn tillimpas pa alla direktagda dverlatbara vardepapper i portféljer dar fondbolaget eller dess
delegerade forvaltare har befogenhet att férvalta eller delegera férvaltningen till en av sina samarbetspartners.

For de fonder som investerar direkt i enskilda foretag ingar specifika exkluderingskriterier i varje fonds
investeringsriktlinjer. Dessa kan vara mer restriktiva dn de som anges i fondbolagets exkluderingspolicy. Fonder
med delegerad forvaltning omfattas av investeringsriktlinjer som reglerar exkluderingar enligt denna policy.

Infér en investering sdkerstdlls att emittenten inte &ar féremal for exkludering enligt fondbolagets
exkluderingspolicy. P4 samma satt gors, infor en investering i en underliggande fond, en genomlysning av
fondens innehav.

Pa grund av bristande beslutsratt avseende aktiv forvaltning eller den specifika portféljkonstruktionen, eller i
syfte att effektivt férvalta kundportféljer, maste investeringar som gors inom féljande kategorier félja sarskilda
regler:

e  Passivt forvaltade tillgangar och borshandlade fonder (“ETF:er”)

Investeringar i passivt forvaltade indexfonder och ETF:er som gors i syfte att hantera risk omfattas inte
av uteslutningskriterierna i denna policy. Exponeringar mot annars uteslutna sektorer kommer dock
aldrig att dverstiga 1 % av fondens nettoférmogenhet.



5 Normbaserad exkludering

Med normbaserad exkludering avses granskning av investeringar utifran efterlevnad av etiska principer och
normer uttryckt i internationella konventioner och standarder. Fondbolaget efterstravar att fonderna inte ska
investera i bolag som medvetet och upprepat bryter mot foljande ramverk:

e UN Global Compact
e  OECD:s riktlinjer for multinationella foretag
e  FNs vagledande principer for foretagande och manskliga rattigheter (UNGP)

6 Sektorbaserad exkludering

Med sektorsbaserad exkludering avses granskning av investeringar baserat pa verksamhet i olika kontroversiella
sektorer.

Fondbolaget stravar efter att sdkerstdlla att fonderna inte investerar i foretag som ar verksamma inom
kontroversiella sektorer vars produkter eller tjdnster kan orsaka betydande negativa effekter pa
hallbarhetsfaktorer, sdsom skada pa manniskor, natur eller klimat. Fondbolaget har valt att basera detta pa
foretagens andel av omsattning som ar kopplad till dessa kontroversiella sektorer utifran produktion och/eller
distribution.

En sammanfattning av kontroversiella sektorer dar Fondbolaget tillampar investeringsrestriktioner finns i
avsnittet Exkluderingsgransvarden.

Nedan foljer en genomgang av varje sektor, de definitioner som anvdnds samt Fondbolagets motivering for
eventuell exkludering.

6.1 Kontroversiella vapen

Kontroversiella vapen avser vapen av sarskild inhuman karaktadr sdsom klusterbomber, kemiska vapen, biologiska
vapen och karnvapen med stod av féljande konventioner:

e Ottawafdredraget (1997) (Konvention om forhindrande av anvdndning, lagring, produktion och
omplacering av truppminor och om deras forstorelse).

e  Konventionen om klusterammunition (CCM) (2008) vilket forbjuder anvandning av lageruppbyggnad,
produktion och transport av klustervapen.

e  Konventionen om férbud mot kemiska vapen (1997) vilket forbjuder anvandning av lageruppbyggnad,
produktion och transport av kemiska vapen.

e Konvention om biologiska vapen (1972) vilket forbjuder utveckling, produktion, forvarv, éverforing,
lagring och anvdndning av biologiska vapen och toxinvapen.

e Fordrag om icke-spridning av kdrnvapen (NPT) (1968) vilket begrénsar spridningen av kdrnvapen till
USA, Ryssland, Storbritannien, Frankrike och Kina.

| fonderna utesluts bolag vars verksamhet innefattar produktion eller forsaljning av klusterbomber, kemiska och
biologiska vapen samt karnvapen.

Fondbolaget exkluderar bolag som ar tillverkare av sarskilda produkter och/eller vars tjanster ar kopplade till
kontroversiella vapen enligt gransvarden i avsnitt 13, Exkluderingsgransvarden.



6.2 Fossila branslen

6.2.1 Olja och gas

Olja och gas avser upstream, midstream och downstream, exklusive service. Upstream avser prospekterings- och
produktionsaktivitet, medan midstream innefattar lagring och transport av raolja och gas. Downstream avser
raffinering samt distribution av slutprodukten.

Da utvinning och anvdndning av olja och gas ar en stor kélla till globala utsldpp av vaxthusgaser med paverkan
pa global uppvarmning exkluderar Fondbolaget bolag med verksamhet inom produktion eller distribution av olja
och gas enligt grdnsvarden i avsnitt 13, Exkluderingsgriansvarden, med undantag for bolag med
omstallningspotential. Se punkten 8. Undantag for bolag med verifierad omstéllningspotential.

6.2.2 Arktisk borrning

Arktisk olje-och gasexploatering innefattar dgande av ett offshore-leasingavtal och / eller prospekterings-eller
produktionsverksamhet i Norra polcirkeln/Arktiska polcirkeln.

Vid arktisk borrning kan oljeutslapp riskera att paverka biologisk mangfald, lokalbefolkning samt 6ka risken for
klimatpaverkan. Forutom paverkan pa miljé kan detta leda till betydande saneringskostnader. Med anledning av
detta har Fondbolaget valt att utesluta bolag med verksamhet inom produktion eller distribution kopplad till
arktisk borrning gransvarden i avsnitt 13, Exkluderingsgransvarden.

6.2.3 Oljesand

Oljesand ar en oljereserv for energiproduktion. Utvinngen av oljesand ar kolintensiv och kan orsaka betydande
fororeningar pa de platser dar utvinning sker. Férutom paverkan pa miljo kan detta leda till betydande
saneringskostnader.

Med anledning av detta har Fondbolaget valt att utesluta bolag inom produktion eller distribution av oljesand
enligt gransvarden i avsnitt 13, Exkluderingsgransvarden

6.2.4 Termisk kol

Kol anvands for energiproduktion. Férbranning av termisk kol &r stor kélla till globala utslapp av vaxthusgaser och
den globala uppvarmningen. Andra miljoeffekter fran kolverksamhet inkluderar negativ paverkan pa ekosystem,
lokalbefolkning och narmiljoer.

Fondbolaget har valt att utesluta bolag med verksamhet inom utvinning eller distribution av kol enligt
gransvarden i avsnitt 13, Exkluderingsgransvarden.

6.3 Konsumentprodukter

6.3.1 Tobak

Tobak avser produktion och distribution av cigaretter, cigarrer, elektroniska cigaretter, samt snus. Tobak anses
vara en ohdlsosam produkt som kan leda till hdlsokonsekvenser som till exempel cancer. Detta kan ocksa leda
till betydande medicinska kostnader for samhallet. Till foljd av rattsfall och stdmningar ar tobaksforetag
exponerade for omfattande ekonomiska risker och ryktesrisker.

Fondbolaget exkluderar darfor bolag som producerar tobaksprodukter eller distribuerar tobak enligt gransvarden
i avsnitt 13, Exkluderingsgransvarden.



6.3.2 Pornografi

Pornografi avser material som pa ett utmanade satt skildrar sexuella aktiviteter. Detta kan betraktas som
kontroversiellt da det kan innefatta férnedrande material. Produktion avses nar bolag ar aktivt involverade i
pornografi och/eller mediebolag som &ger internet-, kabel- eller satellitkanaler dar pornografiskt innehall aktivt
distribueras.

Fondbolaget exkluderar bolag som producerar pornografi eller distribuerar pornografi enligt gransvarden i avsnitt
13, Exkluderingsgransvarden.

6.3.3 Gambling

Avser produkter inom spel och hasard. Da detta &r en sektor dar produkten och / eller tjansten inte
nodvandigtvis dr skadlig har Fondbolaget valt att tillampa exkludering av bolag med omsattning fran
distribution eller produktion kopplad till gambling enligt gransvarden i avsnitt 13, Exkluderingsgransvarden.

6.3.4 Alkohol

Avser alkoholhaltiga produkter for konsumtion. Da detta ar en sektor dar produkten inte nédvandigtvis ar skadlig
exkluderas bolag med omséattning kopplad till produktion och distribution av alkohol enligt gransvarden i avsnitt
13, Exkluderingsgransvarden.

7 Overvakning

Fondbolaget gar regelbundet igenom alla fonders investeringar och stammer av mot externa databaser for att se
om nagot innehav har eller missténks ha brutit mot vedertagna normer gentemot de normbaserade kriterierna
(en kontrovers), samt om det finns innehav som faller inom ramen fér Fondbolagets sektorbaserade
exkluderingskriterier (dverskrider en limit). Fondbolaget anvander sig av externa parter for granskning.

Overtradelser fran riktlinjerna hanteras i Fondbolagets risk- och avkastningskommitté dar atgirder beslutas.
Ansvarig forvaltare ombeds ldamna en forklaring till varfér innehavet inte exkluderats.

Det finns tre mojliga atgarder:

e Ingen atgard/Fortsatt 6vervakning: Finns det skal eller omstandigheter som gor att en avyttring inte
ligger i andelsdgarnas intresse kan innehavet behallas och bevakas for uppféljning.

e Paverkansdialog: Finns det anledning att tro att en fordndring kan ske inleds en paverkansdialog i
enlighet med Fondbolagets riktlinjer for &garengagemang.

e Avyttring/Uppmaning till avyttring: Finns inte ett godtagbart skal sker en avyttring, alternativt
uppmanas den externa forvaltaren avyttra innehavet, forutsatt att det ligger i andelsdgarnas
gemensamma intresse enligt 4 kap. 2 § LVF.

8 Undantag for bolag med verifierad
omstallningspotential

Ett led i Fondbolagets ambition om att bidra till hallbar utveckling och att na Parisavtalets mal med att begrédnsa
den globala temperaturdkningen till 1,5 grader &r att noga se Over investeringar lankade till fossila brénslen.

En hallbar utveckling kraver ett minskat beroende av fossila branslen, samtidigt som manga sektorer ar fortsatt
beroende av fossila branslekallor. Det finns stora utmaningar saval inom produktion som distribution och service
av fossila branslen och i relaterade sektorer sdésom inom ravaruutvinning, transport, energi, samhallsservice med
mera.



En lyckad omstallning till en hallbar utveckling kraver darfér en omstallning av affairsmodeller inom en stor del
av samhallets infrastruktur. Producenter och distributérer inom kategorin olja och gas som gor ett strategiskt
atagande att omvandla sin affiarsmodell fran ett beroende av fossila brdnslen kan darfor vara aktuella for
investering trots att dessa faller inom ramen for exkluderingskriterierna. Investeringen bedéms da utifran
bolagets omstallningspotential.

Om bolaget moter ett antal krav som pavisar omstéllningspotential ar detta tillrackligt for att Fondbolaget ska ta
med eller behalla ett bolag i portféljen. Féljande krav maste vara uppfyllda for att investering ska vara aktuell:

e Bolaget generar inga intakter fran termisk kol, arktisk olja/gas eller oljesand.

e Bolaget arbetar aktivt med att minska sina vaxthusgasutsldapp och har satt upp trovardiga mal i linje
med Parisavtalets scenario ”val under tva grader”. Det inkluderar exempelvis att bolaget har satt
vetenskapsbaserade mal enligt SBTi.

e Bolaget visar pa progress mot sina uppsatta mal, nagot som foljs upp av forvaltaren per en viss
regelbundenhet.

e Investeringsbeslutet ska godkdnnas och dokumenteras av Fondbolagets Risk och avkastningskommitté.

Undantag fér omstéllningspotential appliceras for de direktinvesterande egenférvaltade fonderna.

Dessutom kan foretag som &r involverade i produktion eller distribution av fossilgas undantas fran uteslutningar
om de uppfyller kriterierna enligt EU-kommissionens taxonomiférordning.

9 Intressekonflikter

Intressekonflikter som kan uppsta vid tilldmpning av policyn ska hanteras och dokumenteras i enlighet med
bolagets policy for hantering av intressekonflikter.

10 Dokumentation

Dokumentaion rérande exkluderingar ska bevaras i minst 5 ar.



11  Hallbarhetskategorisering

Fondbolaget forvaltar fonder dar héllbarhet tas i beaktning pa olika satt beroende pa om fonden har en
grundlaggande forhojd eller fokuserad niva. En fjarde kategori, impact, applicerar sarskilda kriterier och &r for
narvarande inte aktiv.

Nedan folier en sammanstélining oOver hur Fondbolagets olika fonder klassificeras ur ett
hallbarhetsperspektiv.

GRUNDLAGGANDE FORHOID FOKUSERAD IMPACT
Comfort Crafted by Ruth Ruth Core Global Equities
Balance Crafted by Ruth Ruth Core Global Small Cap

Expansion Crafted by Ruth Ruth Core Swedish Equities

Intensity Crafted by Ruth Ruth Core Nordic Small Cap

Ruth Core Emerging Markets |Ruth Core Nordic Credit

Naventi Defensiv Flex*

Naventi Balanserad Flex*

Naventi Offensiv Flex*
**Fonderna applicerar exkluderingar avseende Kol, Naturgas och Kommersiellt spelande — 5 procent av omsattning avseende produktion
eller involvering av produktion samt fér Cannabis, Tobak, Olja, Pornografi och Kontroversiella vapen — 0 procent avseende produktion eller
involvering i produktion.




12  Exkluderingsgransvarden

Fondbolaget efterstravar att fonderna inte ska investera i bolag med verksamhet inom sektorer vars produkter
eller tjanster kan orsaka betydande negativa konsekvenser pa héllbarhetsfaktorer sésom skada for
manniskor, natur eller klimat. Fondbolaget har valt att basera detta pa bolagens del av omsattning relaterad
till dessa sektorer utifran produktion och eller distribution.

Nedan folier en sammanstilining av kontroversiella sektorer som Fondbolaget applicerar
investeringsrestriktioner kring.

Omrade Sektor Grundlaggande Forhojd Fokuserad

- Produktion  Distribution ~ Produktion  Distribution  Produktion  Distribution  Produktion  Distribution
Vapen Kontroversiella ~ 10% 10% 0% 0% 0% 0% N/A N/A
vapen
Fossila Olja & Gas N/A N/A 50% 50% 5% eller 5% eller N/A N/A
branslen (exkl service) Undantag*  Undantag*
Oljesand 10% 10% 5% 5% 5% 5% N/A N/A
Arktisk 10% 10% 5% 5% 5% 5% N/A N/A
borrning
Kol 10% 10% 5% 5% 5% 5% N/A N/A
Konsument JRKE]S 10% 10% 0% 5% 0% 5% N/A N/A
produkter  FSSE 10% 10% 0% 5% 0% 5% N/A N/A
Gambling N/A N/A N/A N/A 5% 5% N/A N/A
Alkohol N/A N/A N/A N/A 10% 10% N/A N/A

*Undantag kan appliceras pa investeringar i bolag med verifierad omstéllningspotential inom ramen for investeringar i kategorin Fokuserad,
och da enligt Fondbolagets kriterier for omstallningsbolag. Undantag tillampas inte pa hallbara investeringarna i sddana fonder, om dessa
investeringar inte klarar testerna for att inte orsaka betydande skada (Do No Significant Harm), enligt Fondbolagets ramverk fér hallbara
investeringar enligt SFDR.



