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Agarstyrningsrapport 2024/2025

Cliens Kapitalforvaltning AB (nedan ”Cliens” eller "Fondbolaget”) forvaltade per 30 juni 2025 ca 45 miljarder
kronor at privatpersoner och institutionella kunder, dar merparten finns investerat i aktier noterade pa
Stockholmsborsen. Detta gor att Cliens har ett stort ansvar, men ocksa en mojlighet att paverka portféljbolagen i
de fragor som Fondbolaget bedomer vasentliga.

Fondbolaget ska i all verksamhet som avser forvaltningen av fonderna uteslutande handla i andelsdgarnas
gemensamma intresse, vilket inkluderar att pa andelségarnas uppdrag foretrada fonderna i dgarfragor. Ett
ansvarsfullt utévande av dgarrollen &r for Cliens en vasentlig del av fondandelsdgarnas forvaltningsuppdrag.
Agarrollen ar en integrerad del av den dagliga forvaltningen och omfattar att arbeta fér en god bolagsstyrning
men dven att utvardera hallbarhetsrelaterade risker och majligheter. Nedan féljer en redogérelse for hur
principer for aktiedgarengagemang har tillampats under perioden 1 juli 2024 — 30 juni 2025.

Principer for aktiedgarengagemang

Cliens principer for aktiedgarengagemang syftar till att dels tillvarata fondandelsdgarnas och de diskretionéara
kundernas gemensamma intressen i dgarfragor. Principerna anger hur Cliens ska agera som dgare i de
portfoljbolag som vi investerar i inom ramen for forvaltningen. Cliens malsattning ar att aktiedgarengagemanget
ska leda till en hallbar och positiv utveckling pa de aktier och andra tillgangar som vi investerar i och dar vart
engagemang ocksa ska bidra till en langsiktig positiv avkastning pa investerat kapital. En fullstdndig beskrivning av
dessa principer for aktiedgarengagemang finns publicerade pa var hemsida www.cliens.se.

Varje ar lamnas en redogorelse for hur principerna for aktiedgarengagemang har tillampats, vilket sammanfattas i
denna rapport som inkluderar féljande omraden:

1. var bolagsévervakning, innefattande 6vervakning av portféljbolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljomassiga paverkan och bolagsstyrning,
dialoger med foretradare for portféljbolagen,

eventuellt utdévande av rostratt och andra rattigheter som ar knutna till aktieinnehavet,

eventuellt samarbete med andra aktiedgare i portféljbolagen,

eventuell kommunikation med relevanta intressenter i portfoljbolagen, samt

AN

hantering av faktiska och potentiella intressekonflikter.

Principerna faststélls arligen av styrelsen och antogs senast i november 2024, Vd rapporterar arligen till
fondandelsdgarna samt fondbolagets styrelse hur Cliens principer for aktiedgarengagemang har efterlevts.

1 VD faststallde principer for aktiedgarengagemang i november 2023 och tidigare.


http://www.cliens.se/
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Aktieagarengagemangets utdvande

Cliens bolagsovervakning, dialog och eskalering

Cliens ar en aktiv och langsiktig investerare vars investeringsbeslut grundar sig i forvaltningsorganisationens
bolagsanalyser dar faktorer som bolagets affarsmodell, marknadsposition och utvecklingsmdéjligheter undersoks. |
det [6pande forvaltningsarbetet under perioden 1 juli 2024 - 30 juni 2025 har portfoljbolagen darfor dvervakats,
exempelvis i fragor som ror portféljbolagens strategi, finansiella och icke-finansiella resultat och risker,
kapitalstruktur, social- och miljomassig paverkan samt bolagsstyrning. Dessa faktorer beaktas innan beslut fattas
om investering eller avyttring av ett aktieinnehav. Hallbarhetsfaktorer bedéms pa samma satt som operationella
och finansiella faktorer i analysen, eftersom Cliens dr 6vertygade att bolag som drivs pa ett langsiktigt hallbart satt
kommer skapa mervarden éver tid.

For att kunna fatta vélgrundade investeringsbeslut tar forvaltaren del av saval allmant tillganglig information om
portféljbolagen som mer specifik information genom tillgangliga informationstjanster — allt i syfte att fa fragor
kopplade till portféljbolagen belysta fran flera perspektiv och darmed fa ett sa komplett underlag som mgjligt for
sin bolagsanalys. Darutdver ar transparens en viktig del inom férvaltningen och dar portféljbolagens egna
upplysningar ar centrala for att vi ska kunna arbeta effektivt med hallbara investeringar. Vi forutsatter darfor att
de bolag vi investerar i ar 6ppna gentemot oss samtidigt som vi sjdlva stravar efter att vara 6ppna med hur vi
arbetar med hallbara investeringar och vilken hansyn vi tar till hallbarhetsfaktorer néar vi fattar investeringsbeslut.
Cliens foljer och analyserar I6pande utvecklingen i de portfoljbolag fondbolaget investerat i genom publicerad
finansiell information, extern analys, relevanta marknadskanaler och direktkontakt med bolagen. Bevakningen av
bolagen sker av forvaltnings- och hallbarhetsorganisationen tillsammans med vd. Cliens har ett aterkommande
forvaltarradsmote dar forvaltare, hallbarhetsansvarig och hallbarhetsanalytiker deltar. Vid dessa moten finns
mojlighet till att [6pande ta stallning i viktiga sakfragor samt diskutera vilka bolag som ska vara foremal for sarskild
bevakning.

Cliens har som dgare en mojlighet att utéva en paverkan pa bolagen. Denna majlighet anvander sig fondbolaget
av proaktivt saval som reaktivt genom kontinuerlig dialog med bolag dar fondbolagets forvaltade fonder har
innehav. Agarutdvandets aktiviteter bestdms utifran en risk- och vidsentlighetsbedémning. Darutéver har Cliens,
utover sedvanliga kontakter med bolagen, under perioden genomfért kring 25 hallbarhetsmoten med
ledningspersoner i portfoljbolag for att diskutera deras hallbarhetsarbete. Hallbarhetsfragor som bolagsstyrning,
affarsetik, miljoé och klimat, manskliga rattigheter och arbetsvillkor diskuteras och syftar till att identifiera om det
foreligger behov for eskalering av var agarpaverkan.

Fastigheter
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Diagram: Antal aktiva padverkansdialoger under perioden 2024/2025 férdelat pa bransch for portfélibolaget
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Cliens har som mal att minska totala Cliens-relaterade utslapp 6éver tid. Som verktyg for att na detta har Cliens
som mal att &r 2027 allokera minst 50% mot bolag med klimatmal i linje med Parisavtalet dvs. portféljinnehaven
ska ha satt vetenskapligt baserade utslappsminskningsmal (Science Based Targets). Denna typ av fragor har varit
ett fokusomrade som Fondbolaget drivit gentemot portféljbolagen i det [6pande hallbarhetsarbete under
perioden, tillsammans med férdandringsarbete avseende de miljorelaterade indikatorerna rérande de
huvudsakliga negativa konsekvenser som uppstar till f6ljd av portféljbolagens verksamheter. Cliens har vidare haft
dialog och uppféljningssamtal med bolag som kommit upp i Cliens screening efter potentiella kontroverser.
Fonder med innehav i storre bolag har lattare att na upp till kravstaliningen och vissa fonder har redan uppnatt
Cliens malsattning om 50%, vilket dven skedde pa total Cliens-niva, varfor den langsiktiga malsattningen kommer
att ses Over och revideras under 2025.

Investeringar med klimatmal
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Graf: Portféljbolag med klimatmal, som andel av fondférmdégenheten i procent

Samarbete med andra aktiedgare samt intressekonflikter

Cliens &r ett oberoende fondbolag, men kan dven samarbeta med andra aktiedgare i fall dar det bedéms som
lampligt och samtidigt vara i andelsdgarnas gemensamma intresse. Om dessa kriterier ar uppfyllda kommunicerar
Cliens ocksa med 6vriga relevanta intressenter (aktiedgare) i ett portféljbolag.

Fondbolaget Cliens Kapitalforvaltning AB har inga dgarmassiga kopplingar till de bolag som fonderna investerar i.
Eventuella intressekonflikter som kan uppsta i samband med aktiedgarengagemanget for fondernas rakning
hanteras i enlighet med Fondbolagets interna regler om hantering av intressekonflikter. Under perioden
2024/2025 har ingen intressekonflikt kopplad till Fondbolagets aktiedgarengagemang identifierats i enlighet med
interna regler for bedémning och hantering av intressekonflikter.

Allman beskrivning av Cliens réstningsbeteende

Fondbolagets huvudprincip ar att résta pa samtliga bolagsstimmor dar fondbolaget har ett aktieinnehav och gors
bade fysiskt och med hjalp av en sa kallad Proxy voting agent. | de fall aktieinnehavets storlek bedéms betydande i
relation till 6vriga aktiedgares innehav (<~5% av aktierna och résterna som riktmarke) férséker vi delta pa
bolagsstammorna fysiskt. Respektive férvaltare for de fonder som har aktieinnehavet, tillsammans med
hallbarhetsteam, tar beslut om hur fondbolaget ska rosta pa aktuella bolagsstammor. Beslutet baseras pa en
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helhetsbedémning av alla relevanta omstandigheter och alltid i andelsdgarnas intresse.

Under perioden 1 juli 2024 — 30 juni 2025 deltog och rostade Cliens vid 129
bolagsstammor, vilket motsvarar mer an 90 % av det rostberattigade forvaltade
kapitalet ("AuM”). Se pajdiagrammet till hoger.

> 90%

Hur har Cliens rostat pa bolagsstammor?

I enlighet med Fondbolagets faststallda principer for aktiedgarengagemang tas egna sjalvstandiga beslut pa
bolagsstammor. Aven om den s.k. proxy voting-tjdnsten omfattar rekommendationer fran réstningsradgivaren
anvande Cliens sig inte av rad eller réstningsrekommendationer fran rostningsradgivare i samband med
bolagsstammor under ndmnda period.

Under den aktuella perioden rostade Cliens i enlighet med styrelsernas och valberedningarnas férslag sa som de
presenterats i kallelsen till stammorna, bortsett fran vid 13 bolagsstammor dar Cliens réstat emot presenterade
forslag. Detta har skett i fall dar vi ansett att portféljbolagets fastslagna klimatmal bedémts vara undermaliga,
samt dar ersattningsprogram inte varit transparanta nog vad galler mal och matning av maluppfyllelse.

Klimatmal

Cliens anser att fastslagna klimatmal bor vara i linje med Parisavtalet samt att det ska finnas en tydlig plan for hur
man som bolag ska minska sina utsldapp i motsvarande takt. Cliens réstade vid en bolagsstimma fér motioner om
att ta fram utfasningsplaner for att minska bolagets klimatpaverkan fran fossila branslen.

Ersattningsprogram

Cliens ser generellt positivt pa aktierelaterade incitamentsprogram dar anstallda inom bolaget far delar av sin
ersattning i aktier. Vad som ar viktigt ar dock att programmen val definieras vad géller mal och maluppfyllelse pa
bade kort och Iang sikt. Vi ser ocksa garna att bolaget har med hallbarhetsrelaterade mal som en del av
incitamentsprogrammen. Vid ett fatal stammor under aret réstade Cliens emot incitamentsprogrammen dar vi
ansag att langsiktighet saknas eller att transparens inte funnits gallande mal och maluppfylinad i tillracklig
omfattning.

Cliens arbete i valberedningar

Enligt Cliens faststallda principer bor valberedningen besta av ledamaoter som utses av bolagets storsta aktiedgare.
I de fall Cliens sammanlagda innehav i ett av fondernas portfoljbolag ar av sadan storlek att det ges majlighet att
inga i bolagets valberedning, tackar vi som huvudregel ja till att delta i arbetet och darmed till den mgjlighet till
agarpaverkan och kontroll som valberedningsarbetet innebar.

Under 2024/2025 deltog Cliens i fem valberedningar dar vi hade st6rre aktiedgande och representerades i dessa
fall av Fondbolagets forvaltare.

Stockholm den 2 juli 2025

Martin Oquist

Verkstallande direktor



