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FONDENS PLACERINGAR

Ar 2018 slutade i en dyster stimning. Borskurserna har sjunkit med
cirka femton procent fr&n toppnoteringarna. De indikatorer som
férutspar den ekonomiska utvecklingen uppvisade en kraftig ned-

gang och centralbankerna strama- |
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de &t sin penningpolitik precis nar
ekonomin sdg ut att glida in i en
Anda kan situationen indras bade snabbt och drastiskt! Central-

recession. Som pricken éver i:et var

USA och Kina pa vidg in i ett han-
delskrig. Luften var fylld av radsla.

bankerna inledde en littare penningpolitik i bérjan av 2019. Det
blev ingen recession. S8 linge det férekom osakerhetsfaktorer av-
stannade dock industrin méarkbart, men detta kompenserades av
konsumentefterfrdgan som férblev god nar antalet arbetsplatser
dkade och konsumentfértroendet férblev starkt. Féretagens resul-
tatutveckling var svag men detta stérde inte placerarna. Aktiemark-
naden visade en bra uppgang. 82 procent av MSCI Globalindexets
aktier gav en positiv avkastning. Medianavkastningen var 26 pro-
cent, vilket ar det nast basta resultatet under det gdngna artiondet.

Hur gar vi vidare? Ridslan har dndrats till "eufori” och didrmed
har prissattningen av aktiemarknaden stramats &t. De indikatorer
som férutspér féretagens verksamhetsmiljé visar tecken pa att ha
natt botten, vilket ger stod &t resultatutvecklingen, sarskilt under
arets andra halft. Analytikernas uppskattning av en resultattillvaxt
pé cirka tio procent verkar dock i skenet av nuvarande informa-
tion vara en alltfér stor utmaning. Utdelningarna torde férbli pa en
god niva och &terkdp av egna aktier torde fortsitta.

Vi dr nu i en helt annorlunda situation &n fér ett ar sedan. Det
finns i princip ingen orsak att férvénta sig att forra aret ska uppre-
pas, men som det gamla ordstivet lyder: s3 lange musiken spelar
fortsatter leken.
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I vira forra manadskommentarer berittade vi att vi hade gjort
en placering i Jungheinrich. Aktien visade en kraftig uppgéng
under hésten, men i december gav féretaget en resultatvarning.
Orsaken till varningen var de svagare utsikterna till {5ljd av den
osdkerhet som handelskriget orsakade och den svaga industrin i
Europa. Aktiekursen reagerade naturligtvis negativt pa resultat-
varningen. Detta 4r ett exempel pé att &ven om miljén i egenskap
av megatrend stéder féretag som vi har gjort placeringar i, &r "mil-
jofdretag” dven utsatta fér kortare ekonomiska cykler.

P& kapitalplaceringsfronten finns inga @ __
betydande nyheter att beratta. Solar- G
Wind II (den slutliga mottagarfonden
fér vara kapitalplaceringar) har tills vi-
dare gjort tvd placeringsbeslut till ett
totalt virde av 54,2 miljoner euro. Pla-
ceringsobjekten utgérs av Oltava vind-
kraftspark i Finland med en kapacitet pd 91 MW och
Haram vindkraftspark i Norge med en kapacitet p& 34 MW.
Byggandet av Oltava vindkraftspark har inletts och ett elfér-
saljningsavtal pd tio &r har tecknats fér objektet. Enligt avta-

let séljs cirka 35 procent av den el som objektet producerar till
Oulun Energia Oy. Avsikten &r att inleda byggandet av vind-
kraftsparken i Haram i januari 2020. De nuvarande verkliga
kapitalplaceringarna motsvarar cirka 2,1 procent av fondens ka-
pital. Placeringsférbindelsens resterande medel binds i projektet
stegvis enligt hur projektets byggarbeten framskrider. Detta inne-
bér att fonden med tiden uppléser ETF-placeringar fér att finan-
siera kapitalkallelser i projektet.
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Under det sista kvartalet gjorde vi {sljande {érsiljningar. Efter
en positiv kursutveckling sdlde vi placeringen i Uponor. Vi sélde
dven aktierna i Inwido efter en mycket positiv kursutveckling. Vi
salde aktierna i Falck Renewables, eftersom vi bedémde att till-

vaxtpotentialen till en stor del har prissatts i aktiekursen och om

rantorna stiger kan detta faktum pressa ner kursen. Vi ersatte 0
Falck Renewables med det svenska féretaget Arise (producerar /
el med vindkraft). Enligt v&r bedémning har féretaget en stérre ' 0

potential pd kort sikt &n Falck Renewables. En annan ny aktie i

Avkastningen under

var portfélj &r BRAIN Biotechnology and Research. Féretagets

bransch pdminner om Novozyme, men dess produktportfslj ar det sista kvartalet

dnnu i det inledande skedet. P4 grund av detta &r var placering i

BRAIN Biotechnology relativt liten. Vestas Wind Systems &r ocks& )
en ny placering i var portfélj. Vestas har en stark stillning inom ()
tillverkningen av vindkraftverk. Vi gjorde &ven en placering i det '

tyska foretaget Befesa (Féretagets karnverksamhet bestdr av att Fondens totala

dtervinna aluminium- och st&ldamm. Féretaget gér fér narvarande avkastning for 2019
stora investeringar i Kina. Befesa &r det ledande féretaget inom
sin bransch. I december gjorde vi dven en liten placering i Neste
(fornybar biodiesel och Neste MY flygbransle). Vi 6kade placering-
arna i féljande féretag: Novozymes (enzymer och bioenergi), AMG
NA (specialmetaller och rengéring av oljeavfall), NEL ASA (elek-

trolysutrustning), Johnson Matthey (katalysatorer och batterimate-
rial), Bonava (energieffektiva byggnader) och Xylem (1&sningar fér
vattenbehandling). Vi minskade positionerna i Powercell (brans-
leceller fér till exempel vitedrivna bilar) ndgot efter den kraftiga
kursuppgangen. I nigra green tech-féretag ar varderingskoefficien-
terna mycket héga. Vi fsljer upp ett flertal mycket intressanta {5-
retag, men vi anser att prissittningen {ér narvarande ar alltfér hog
i manga av dem. Om prissittningssituationen férandras &r vi redo
att gora aktiva &ndringar i portféljen.

Fondens totala avkastning fér 2019 var 25,1 procent. Avkastning-
en under det sista kvartalet uppgick till 7,65 procent.
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PLACERINGARNAS FORDELNING
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PLACERINGARNAS FORDELNING %

. Aktiefonder inom h&llbar utveckling
Direkta aktieplaceringar

Groéna obligationsfonder

Likvida medel

Private equity -fonder

Direkta gréna obligationslan

(")vriga

Kélla: Sp-Fondbolag Ab

DIREKTA AKTIEPLACERINGAR

PLACERINGAR LANDSVIS
FORDELNING ENLIGT LAND 7

Belgien
Storbritannien
Luxemburg
Finland
Tyskland
Spanien
Frankrike
Norge
Osterrike
Portugal
Sverige

Nederlanderna

Danmark

Férenta staterna 20,5
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Kélla: Sp-Fondbolag Ab
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PLACERINGAR SEKTORVIS

TOP 10-LISTA OVER DE STORSTA PLACERINGARNA

Novozymes A/S 4.4 %
EDP Renovaveis SA 30 %
Equinix Inc 30%
Schneider Electric SE 2,6 %
Siemens Gamesa Renewable Energy, S.A. 2,5 %
Alfen NV 2,4 %
Xylem Inc 2,0 %
Vestas Wind Systems A/S 19 %
The Sherwin-Williams Company 19 %
Bonava AB 17 %

Kélla: Sp-Fondbolag Ab

FORDELNING ENLIGT SEKTOR %

. Industriella produkter och tjansters
Basmaterial

Allméannyttiga tjanster och varor
Fastighetsbranschen
Informationsteknologi
Konsumtionsprodukter och -tjanster

Energi

Kalla: Sp-Fondbolag Ab
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FORETAGENS ESG-POANG | MEDELTAL

Po&ngsattningen varierar mellan AAA och CCC.

Kéllor: Sp-Fondbolag Ab,
MSCI ESG Research LLC

KOLDIOXIDAVTRYCKET

Koldioxidintensitet: 110 t CO,e/milj. USD
Tackning: 75 %

Vid berikningen av koldioxidavtryck anvands ett tal fér koldioxid-
intensitet som rekommenderas av TCFD, och som beskriver fon-
dens koldioxidutslapp i relation till de 4gda bolagens omsittning.
Vid berdkningen divideras de enskilda tillgdngarnas utslapp med
féretagets omsattning. De bolagsspecifika talen f6r koldioxidin-
tensitet viktas med bolagets andel i fonden och de viktade talen
adderas. Vaxthusutslappen anges som ton koldioxid och omsatt-
ningen i miljoner USA-dollar (t Co_e/milj. USD).

Vid berikningen av nyckeltal anviands vaxthusutslapp pa niva 1
och niva 2 (scope 1 & 2). Med vaxthusutslapp pa niva 1 avses di-
rekta utslapp fr&n kallor som féretaget dger eller kontrollerar, till
exempel egenproducerad energi. Till utslapp pa nivd 2 hér indi-
rekta utslapp orsakad av den energi féretaget képer.

Vid berikningen av utslapp anvinds koldioxidekvivalenter, som
anger vaxthusgasernas sammanlagda klimatvarmande effekt. Detal-
jerade utslappstal grundar sig p& senast tillgénglig information.

Viktningen vid fondens berdkningstidpunkt har stor inverkan
pé fondens koldioxidavtryck. P& grund av kép och férsiljning av
portféljens tillgdngar kan fondens koldioxidavtryck variera till och
med kraftigt. Utslappen mellan sektorerna varierar kraftigt, vilket
innebér att dven sektorstrukturen p& fondens malmarknad inver-
kar p& koldioxidavtryckets storlek. Utslappsberdkningarna ba-
seras pé de siffror féretagen rapporterar samt pa sektorspecifika
bedémningar, vilket innebar att man inte har tillgdng till uppgifter
om alla féretag.

Kallor: Sb-Fondbolag Ab, MSCI ESG Research LLC
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MILJOLOSNINGAR 7
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Clean Diampande Férnybar Tryggandet Héllbar och Energi-
tech av klimatfér- energi och av naturens ansvarsfull effektiva
andringen alternativa kapital vattenfér- byggnader
branslen brukning

Den procentuella andelen av omséttningen, av vilken de tjanster
eller varor som féretaget producerar hjalper till att l16sa omfattan-
de miljérelaterade problem.

Talet har berdknats som portfsljens viktade medeltal dar man har
anvant den andel av omséttningen i de dgda féretagen som bestar
av lésningar i anslutning till miljén f6r hallbar utveckling.
Féretagen kan bedriva verksamhet inom ménga olika kategorier.

Tackning 89 %.

Kallor: Sp-Fondbolag Ab, MSCI ESG Research LLC

Under rapporteringsperioden har det inte bland de direkta
aktieplaceringarna funnits féretag dir det har forekommit ett
konstaterat eller under uppféljning varande misstankt brott
mot principerna foér Global Compact i anslutning till miljo,
samhillsansvar eller god forvaltningssed.
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GRONA OBLIGATIONSLAN
(FONDER OCH DIREKTA)

ANVENDNINGSANDAMAL FGR MEDLEN
ENLIGT OLIKA KATEGORIER ) -
ANVANDNINGSANDAMAL %
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Férnybar L&gemis- Energi- L&gemissions-  Hallbar och Naturligt Diampande Miljévanliga Hallbara
energi och sionstrafik effektiva 16sningar ansvarsfull héllbar mar-  av klimatfor- lésningar ICT-l6sningar
energi- byggnader och cirkular vattenfér- kanvindning &ndringen fér hallbar
effektivitet ekonomi brukning industri

En del av obligationsl&nen anvidnder medel i flera olika kategorier.
Kallor: Sp-Fondbolag Ab, emittenter, andra kapitalférvaltare

KREDITVARDIGHET | MEDELTAL MAL FOR HALLBAR UTVECKLING (SDG)

Kéllor: Sp-Fondbolag Ab, emittenter, andra kapitalférvaltare

Malen f6r hallbar utveckling (Sustainable Development Goals,
SDG) godkandes av FN:s generalférsamling &r 2015. Detta
mélprogram fér hallbar utveckling &r i kraft fram till &r 2030
(Agenda 2030). Mélen &r globala, vilket innebar att de tillhér
oss alla. Malet med hallbar utveckling ar att avskaffa extrem
fattigdom och sikta mot en héllbar utveckling. Detta lyckas ge-
nom att pd ett jamstallt satt ta hansyn till miljén, manniskor-
na, de manskliga rittigheterna och ett ekonomiskt perspektiv.

Huvudmalen &r sammanlagt 17 till antalet. M&len galler alla

FN:s medlemslander. (Kélla: www.yk.fi/sdg)
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LIKVIDITETSRISK

Fonden Sparbanken Milj6 placerar sina medel i likvida aktie- och
ranteplaceringar. Fondens medel omfattar ven icke-likvida kapital-
placeringar som kinnetecknas av en sdmre f6rméga att omvandlas
i pengar. Dessa icke-likvida placeringar utgjorde 2,1 procent av
fondmedlen 31.12.2019.

Man sikerstillt att fondmedlen och likviditeten racker till genom
att i fondens stadgar faststélla en &vre grans fér icke-likvida place-
ringars andel av fondmedlen. Dartill f8ljer man kontinuerligt upp
placeringarnas likviditetsprofil och riskstéllning samt férhallandet
mellan likvida och icke-likvida placeringar i portfsljférvaltnings-
systemet. Fondbolaget genomfér dven regelbundet stresstest, med
hjélp av vilka man kan bedéma en placeringsfonds likviditetsrisk i
s&vil normala som exceptionella férhallanden.
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