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NAGRA ORD FRAN VD

Hallbara investeringar har varit en naturlig del av Cliens forvaltning sedan bolaget
bildades. | borjan fokuserade hallbarhetsstrategin framfor allt pa exkluderingar av
branscher. Darefter blev sa kallade ESG-betyg en viktig del av héllbarhetsarbetet for att

det gav ett storre informationsunderlag i analys- och investeringsprocess.

| dag integrerar var hallbarhetsprocess data pa en detaljniva som belyser
portfoljbolagens operativa avtryck pa utslapp, leverantorskedjor, agarstyrningsaspekter
och mycket mer.Vi analyserar dven hur bolagens affirsmodeller bidrar, bade positivt och
negativt, till bade miljdmassiga och sociala utfall. | samband med att vi blivit alltmer
sofistikerade i vart angreppssatt avseende hallbarhet har vara kunder blivit mer
konkreta i sin kravstillning, regleringar har tillkommit och varlden runtomkring oss har

forandrats, pa senare ar fundamentalt.

Vi tror att vdrlden kommer att fortsitta forandras dar utmaningar fran
klimatforandringar och medfdljande sociala faktorer medfor nya risker och maojligheter
for bolagen vi investerar i.Al, trots allt annu i sin linda, ar ytterligare en storre
forandring vars skepnad vi kommer se alltmer av — men aven de sociala konsekvenserna
fran teknologin. Darfor ar vi dvertygade om att hallbarhet och analysen av hur bolag
hanterar risker och mojligheter relaterade till fragor som utslapp, arbets-, och manskliga

rattigheter kommer att spela en allt storre roll i framtiden.

MARTIN OQVIST,VD

Vi pa Cliens Kapitalférvaltning kommer att fortsitta fokusera pa att utveckla vart eget arbete pa hallbarhetstemat for att det gynnar

vara kunder. Ett annat fokusomrade for oss ar aktivt dgarskap dar vi som aktiva forvaltare kan paverka. De senaste aren har vi

kontinuerligt 6kat bade omfattningen av bolag vi for aktiva dialoger med och fokusomraden vi fangar upp.Till exempel ar biologisk

mangfald ett viktigt tema som vi inkluderade i vara dialoger under 2025.

Vi blickar fram emot 2026 med entusiasm for att aterigen leverera pa vart motto 'mer hallbarhet per investerad krona', precis som var

malsittning som aktiva investerare ar att leverera bittre riskjusterad avkastning jamfort med index.

Tack for ert fortroende!
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TILLBAKABLICK PA 2025

2025 var onekligen ett handelserikt ar pa hallbarhetsfronten. Som vi antydde i vara hallbarhetsbrev kidndes det som att aret borjade
redan i november 2024, da det stod klart att USA stod infor ett regimskifte. Det finns mycket att siga om 2025, bade utifran vad som
har skett hos oss internt och ur ett bredare makroperspektiv.Vi borjar med det bredare perspektivet och en tillbakablick pa klimatet,

vilket kan betraktas utifran tva olika synvinklar.

Den forsta praglas av en regulatorisk tillbakagang pa klimatomradet, vilken av uppenbara skil domineras av USA. Redan den 20 januari,
nar Trump installerades som president, utfirdades en presidentorder om att USA skulle limna Parisavtalet for andra gangen. Detta
foljdes upp av en uppsjo av andra presidentordrar som markerade en tydlig tillbakagang fran generella klimatataganden samt en

nedmontering av de ekonomiska omstillningssatsningar som den foregaende administrationen hade sjosatt.

Aven inom EU har aktiviteten varit hog. Sa kallade Omnibus-paket har signifikant reducerat rapporteringskraven pa foretag i Europa
nir det giller hallbarhetsrelaterade aspekter. Antalet bolag som omfattas av CSRD ir, enligt den reviderade versionen, 80-90 % lagre 4n
vad som initialt var ambitionen. Det faktum att farre bolag omfattas av kraven, i kombination med att de rapporteringspliktiga
parametrarna har minskats med cirka 60 %, har fatt manga att deklarera att hallbarhets- och klimatfragan ar déd. Denna

policyrelaterade tillbakagang har dominerat nyhetsflodet under aret och sakerligen fatt manga i hallbarhetsbranschen att ifragasitta sin

relevans.




Det andra perspektivet ar dock annorlunda och belyser vad som har skett i den globala ekonomin ur ett omstallningsperspektiv. Enligt
Bloomberg New Energy Finance (BNEF) uppgick investeringarna i omstillningen till 2 300 miljarder dollar under 2025.Varje ar sedan
2013 har ett nytt rekord slagits; investeringarna vaxer alltsa kontinuerligt trots de senaste arens pandemi, krig och inflationsoro.
Samtliga regioner forutom Kina (-4 %) drev tillvixten i omstillningen, dir Europa sag en arlig tillviaxt pa 18 %.1 USA noterade vi en
tillvaxt pa 3,5 % trots retoriken kring "drill, baby, drill". Pa samma tema konstaterar rapporten dven att investeringarna i fossila branslen
foll nagot under aret, samtidigt som Saudiarabiens investeringar i fornybar energi dkade explosionsartat med hela 70 % till 34 miljarder

dollar.

Hur tolkar vi da utvecklingen pa hdllbarhetsfronten under 2025? Vi vdiljer att konstatera att vi hade var

hittills storsta allokering mot klimatrelaterade I6sningsbolag ndgonsin.

Ett annat omdebatterat amne under 2025 har varit férsvarsindustrins stillning ur ett hallbarhetsperspektiv. Borde hallbarhetsfonder fa
investera i forsvarsindustrin? Detta ar en fraga som vi, i likhet med manga andra i branschen, har brottats febrilt med under aret.Vi kan
inleda med att naimna att EU nyligen klargjorde att det inte finns nagon principiell motsittning i att dga forsvarsbolag i
hallbarhetsfonder; istillet ska varje investering bedomas utifran sina egna meriter.Varlden har som bekant forandrats signifikant de
senaste aren efter Rysslands invasion av Ukraina 2022, och 2025 innebar ytterligare en vindpunkt till féljd av amerikanska tullar och
geopolitiska hot riktade direkt mot EU. Mot bakgrund av detta ar det rimligt att stalla sig bakom EU:s position och bedoma varje

forsvarsinvestering pa individuell basis.

Sa vad utgor da "goda meriter"? Vi har diskuterat fragan internt och beddmer att 6kad transparens i en annars korruptionsbenigen
sektor ar ett viktigt forsta steg.Vidare anser vi att bolag som siljer sina produkter och tjanster inom Europa av uppenbara skal bor
betraktas ur ett fordelaktigt perspektiv. | den basta av varldar anvands aldrig forsvarsindustrins produkter; utan de agerar enbart som
en forsakring for regionens autonomi. Utifran den logiken kan det finnas skil for generella hallbarhetsfonder att delta i de stora
investeringsprogram som nu riktas mot forsvarsindustrin i Europa.Vi har stor respekt for att detta ar en kinslig fraga och ser fram

emot att fortsitta diskussionen med vara kunder under 2026.

Slutligen vill vi lyfta fram att vi under 2025 har vaxlat upp vart paverkansarbete. Nagot vi upplever att manga investerare, och i viss man
aven bolag, missar dr de policyrisker som ar kopplade till EU:s Carbon Border Adjustment Mechanism (CBAM) och andra
utslippsrelaterade regleringar.Vi anser oss redan ha sett tydliga vinnare och forlorare pa detta tema och tror att framtiden har mer att
erbjuda. Under aret forde vi 27 dialoger med vara portféljbolag dir bland annat dessa aspekter diskuterades, och var intention for

2026 ar att signifikant utoka antalet bolag vi engagerar oss med, da vi ser bade risker och mojligheter framat.
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KAPITEL 04

HALLBARHETS-
STRATEGI

MER HALLBARHET PER INVESTERAD KRONA
INTEGRATION TILL FORVALTNINGEN

HALLBARA INVESTERINGAR | FONDERNA
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MER HALLBARHET PER INVESTERAD KRONA

Cliens ambition ar att leverera mer hallbarhet per investerad krona jamfort med index, nagot vi tror ar direkt avgdrande for att vi ska
kunna fortsitta generera en langsiktigt god avkastning for vara andelsigare. Darfor ar hallbarhetsrisker och hallbarhetsfaktorer en
sjdlvklar och integrerad del av var aktiva forvaltningsmodell, dir vi balanserar identifiering av risker med sokandet efter nya

affarsmojligheter.

Under 2020 sjosatte vi var hallbarhetsstrategi. Den bygger pa var dvertygelse om att de bolag som navigerar ritt i klimatomstallningen,
och som proaktivt anpassar sig till nya regelverk, ocksa ar de som skapar bast forutsittningar for framtiden. Genom att noggrant
analysera hallbarhetsfaktorer och kombinera riskperspektivet med mdjligheter kan vi identifiera de bolag dir hallbarhetsnytta och
I6nsamhet drar at samma hall. Pa sa sitt skapar vi en forvaltning som inte bara skyddar kapitalet mot hallbarhetsrisker; utan som ocksa

aktivt bidrar till en positiv utveckling for bade samhillet och vara kunders investeringar.

INTEGRERAD ANALYSPROCESS

BIDRAG TILL KLIMATMAL

BOLAGSDIALOG & PAVERKAN BEGRANSA RISKER

BEAKTA NEGATIVA KONSEKVENSER
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INTEGRATION TILL FORVALTNINGEN

Var hallbarhetsstrategi integreras i fonderna genom en process som bestar av tre huvudsakliga ataganden:

VIVALJER IN

Vi forsoker vilja in bolag med affirsmodeller som tydligt bidrar till att uppna FN:s klimatrelaterade
hallbarhetsmal. Genom att kartligga specifika hallbarhetsteman kan vi identifiera tillvixttrender som

gynnar bolaget och vilka hallbarhetsrisker som behdver hanteras. Dessutom kontrollerar vi att bolagen
skots pa ett ansvarsfullt satt.

VIVALJER BORT

For att minimera hallbarhetsrisker exkluderar vi bolag och branscher som inte lever upp till vara
grundlaggande krav.Vi viljer bort: Tobak, alkohol, vapen och/eller krigsmateriel, kommersiell
spelverksamhet (gambling), pornografi, fossila branslen (olja, gas, kol) samt kontroversiella vapen.
Normbaserade kriterier (UN Global Compact) ligger aven till grund for vilka bolag vi viljer bort.

VI PAVERKAR

Som aktiva dgare tar vi ansvar for att driva bolagen i en mer héllbar riktning genom dialog och
rostning. Detta sker dels genom direkt dialog med bolagsledningar, men ocksa deltagande i

valberedningar samt att rosta pa bolagsstimmor.
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03 — IMPLEMENTERING

HALLBARA INVESTERINGAR | PRAKTIKEN

CLIENS SVERIGE: ABB SOM ETT EXEMPEL PA
OMSTALLNINGEN

Investeringsstrategin i Cliens Sverige utgar fran att fonden pa
overgripande niva skall vara investerad i bolag med en stark
hallbar vinstprofil. | sdkandet efter de bista investeringarna
satter vi stort varde i om bolagen har en tydligt strukturell
drivkraft i efterfragan for dess produkter och tjanster. |
forlangningen okar detta forutsagbarheten i bolagens vinster
och i slutindan fondens avkastning. Ett omrade dar vi har
identifierat en mycket stark efterfragan, som vi ocksa tror ar

bestaende, 4r energiomstallningen globalt.

ABB ir ett bolag som funnits med i Cliens Sverige under lang
tid och som i dag utgor ett av fondens absolut storsta innehav.
Bolaget har manga kvalitetsegenskaper. En sadan ar den
strukturella efterfragan for dess produkter, vilket varit en stor
anledning till att innehavet tillatits vaxa i portfoljen over tid.
ABB ir ett bra exempel pa ett bolag dér hallbarhet och Idnsam

tillvixt gar hand i hand.

Under 2025 dkade efterfragan kraftigt pa ABB:s stéllverk och
elkraftkomponenter for att hantera och distribuera el i
datacenter. Tillvixten har ocksa varit stark for produkter som
omvandlar vind- och solenergi till el, samt for de industriella

batterilagringssytem som ABB erbjuder.

Manga av ABB:s produkter syftar till en 6kad och mer effektiv
elektrifiering i samhillet. Produkterna spelar en nyckelroll for
energiomstallningen och for en 6kad resurseffektivitet globalt,
bade inom industrin och samhillet i stort. Parallellt med att
ABB:s produkter spelar en nyckelroll for FN:s globala mal 7
(Hallbar energi for alla) och mal 9 (Hallbar industri, innovation
och infrastruktur), ger en god efterfragan ocksa bra
forutsattningar for ett langsiktigt starkt finansiellt

vardeskapande for bolagets aktiedgare.

CLIENS RANTEFONDER — HALLBARA
OBLIGATIONER OCH VAD VI
INVESTERAT |

Cliens arbetar aktivt med att framja hallbara
investeringar, med sarskild fokus pa obligationers
hallbarhetsklassificering. Hallbara obligationer delas
primart in i fyra kategorier: grona obligationer,
hallbarhetslinkade obligationer, hallbara obligationer,
och sociala obligationer. Cliens har ett atagande om
att minst 30 procent av kapitalet i rantefonderna ska
investeras i obligationer vars medel anvands i
frimjandet av de klimatrelaterade malen under FN:s

globala hallbarhetsmal.

Obligationer som kvalificerar sig for denna typ av
andamal ar kategoriserade som grona,
hallbarhetslinkade och hallbara. Sett till volymen
utgivna och utestaende obligationer i marknaden, ar
kategorin grona obligationer den i sarklass storsta.
Dairefter foljer hallbarhetslinkade obligationer och

sedan till en mindre del héllbara obligationer.

Grona obligationer spelar en central roll i
finansieringen av klimatomstallningen eftersom
kapitalet 6ronmarks for att finansiera projekt med
tydliga miljofordelar, till exempel fornybar energi,
energieffektivisering eller hallbar transport.
Lantagaren (emittenten) atar sig samtidigt att
rapportera hur pengarna anvands och vilken

miljoeffekt projekten har.

Till exempel har vara rantefonder lanat ut kapital till
Stockholm Exergi for att delvis finansiera bolagets
planerade anlaggning for uppfangning och férvaring av
koldioxid. Pa samma sitt har vi lanat ut kapital till
SSAB for att finansiera grona investeringar kopplade
till bolagets omstallning till fossilfri stalproduktion.Var
snittexponering mot hallbarhetsmarkta obligationer
under 2025 var i var Féretagsobligationsfond 57
procent och i var FRN-fond investerade vi 64 procent
dessa obligationer. Detta understryker vart atagande
att hitta attraktiva investeringsmojligheter samtidigt

som vi styr kapitalet mot en mer hallbar ekonomi.
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06 — ENGAGEMANG

AKTIVT AGANDE FOR LANGSIKTIGT
VARDESKAPANDE

Ett aktivt och ansvarsfullt 4gande ar en central del av Cliens forvaltning och utgdr en viktig parameter i att tillvarata vara andelsigares

intressen. Genom vart engagemang strivar vi efter att utdva ett positivt inflytande pa vara portféljbolag, frimja hallbara affirsmetoder

och minimera negativ paverkan pa bade miljo och méanniskor.Vi dr 6vertygade om att bolag med god bolagsstyrning och en stark

hallbarhetsagenda har bast forutsittningar att generera god avkastning dver tid, vilket ligger helt i linje med vara andelsigares

langsiktiga intressen.

Genom att kombinera engagerat agarskap med noggrann analys bidrar vi till en sund utveckling av de foretag vi investerar i, samtidigt

som vi skapar langsiktigt varde.Vart aktiva dgande vilar pa tre huvudsakliga strategier:

I.ROSTRATT OCH BOLAGSSTAMMOR

Bolagsstamman ar portfoljbolagens hogsta beslutande organ, och vi anser att det ar av yttersta vikt att utnyttja fondernas
rostratter vid dessa tillfillen for att paverka bolagets styrning och strategiska inriktning.Var malsattning ar att alltid rosta vid
bolagsstimmor, vilket i regel motsvarar 95—100 procent av vara rostritter. Detta sker antingen genom att en representant fran
fondbolaget nirvarar vid stimman eller via en extern adgartjanstleverantor som agerar ombud (proxy voting). Nar ett ombud
anvands rostar de alltid utifran fondbolagets faststillda principer, och det slutgiltiga beslutet fattas alltid av Cliens.Vi faster
sarskild vikt vid styrelsens sammansittning och hanteringen av ersittningsfragor.Vart fokus ar att sikerstilla att
incitamentsprogram och ersittningspaket for ledande befattningshavare ar rimliga, transparenta och utformade for att skapa

incitament for langsiktigt vardeskapande.

2.VALBEREDNINGSARBETE OCH STYRNING

Genom att delta i valberedningar tar vi ett direkt ansvar for bolagens langsiktiga styrelsesammansittning och kvalitet. Denna
insyn ger oss vardefull kunskap om bolagens strategier och styrningspraxis, vilket tillsammans med var finansiella analys
anvands for att bedoma den overgripande kvaliteten och hallbarheten i investeringarna. Som regel deltar Cliens alltid i
valberedningarna for de foretag dar vi ar en av de storsta dgarna, forutsatt att det ligger i andelsdgarnas intresse. Arbetet
omfattar att identifiera och foresla ledamoter med den kompetens, erfarenhet och mangfald som kravs for att mota bolagets
utmaningar.Vi verkar for vilbalanserade styrelser som kan utdva en effektiv tillsyn 6ver bolagsledningen. | uppdraget ingar aven

att lagga fram forslag till styrelsearvoden, val av ordforande samt val av revisorer.
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FOKUSOMRADEN FOR ARBETET

3. PAVERKANSDIALOG OCH KLIMATMAL

Det dagliga arbetet praglas av systematiska bolagsdialoger dar vi uppmuntrar till standiga forbattringar. Detta ar samtal vi for
med fdretagsledningar och experter med det tydliga syftet att uppna positiva forandringar i verksamheten eller
bolagsstyrningen.Vi genomfor framst dialoger i egen regi, men engagerar oss dven opportunistiskt via investerarsamarbeten,
exempelvis genom UN PRI:s plattform.Vara dialoger ar bade av frimjande och korrigerande karaktar. Proaktivt arbetar vi for
att vagleda bolagen mot mer hallbara affirsmodeller och en minskad klimatbelastning.Vid hiandelse av kontroverser eller

incidenter agerar vi reaktivt och stiller direkta krav pa atgarder for att férhindra att problemen upprepas.

Genom att definiera tydliga fokusomraden for vara paverkansdialoger skapar vi en strukturerad process for att driva forandring dar
den gor som allra bist nytta. Det ger oss mojlighet att agera med expertis i de fragor som ar mest kritiska for vara innehav och mest

centrala for en hallbar samhallsutveckling.

KLIMAT

En betydande del av vara dialoger kretsar kring bolagens klimatpaverkan.Vi bedémer klimatet som den enskilt storsta utmaningen
inom fondernas investeringsuniversum, eftersom samtliga bolag paverkas av klimatférandringarna.Att investera i omstallningen mot
en fossilfri varld dr dirfor avgérande. Som ett led i detta har vara fonder en malsittning om att minst 50 procent av det totala
fondkapitalet ska vara investerat i bolag med sa kallade Science Based Targets (SBTi) senast ar 2027. Detta gor vi for att sakerstilla
att bolagens planerade utslappsminskningar harmonierar med en utslappskurva som begransar den globala uppvarmningen till 1,5-2

grader.

BIOLOGISK MANGFALD

Forlusten av biologisk mangfald ar en systemkritisk samhillsrisk som paverkar vara portfoljbolag pa flera plan. Riskerna innefattar
direkta beroenden av ekosystemtjanster (som tillgang till pollinering och rent vatten) men dven regulatoriska risker och
anseenderisker i takt med att kraven pa ansvarsfull naturanvandning skirps. Samtidigt ser vi vixande investeringsmojligheter i de
bolag som utvecklar konkreta |3sningar for att skydda och aterstilla naturen. Genom var aktiva paverkan sakerstaller vi att bolag
inom extra kinsliga sektorer kartlagger sina naturberoenden, hanterar sina risker proaktivt och minskar sin negativa inverkan pa

ekosystemen.

LEVERANTORSKEDJOR

Globala leverantorskedjor innebar komplexa utmaningar dar bristande kontroll kan leda till allvarliga krankningar av manskliga
rittigheter och undermaliga arbetsvillkor. Bolag som misslyckas i detta avseende riskerar inte bara att orsaka skada pa manniskor,

utan utsatts aven for betydande affarsrisker i form av produktionsstopp, rattsliga sanktioner och forlorat marknadsfortroende. Att

sikerstilla sparbarhet och efterleva etiska standarder i alla led ar darfor en grundlaggande forutsattning for langsiktig 16nsamhet.
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REDOGORELSE FOR PRINCIPER FOR
AGARSTYRNING (SRD II)

| all verksamhet som avser forvaltningen av fonderna ska fondbolaget uteslutande handla i andelsagarnas gemensamma intresse, vilket
inkluderar att foretriada fonderna i dgarfragor pa andelsigarnas uppdrag. For Cliens ar ett ansvarsfullt utdvande av dgarrollen en
visentlig del av fondandelsigarnas forvaltningsuppdrag. Agarrollen ir en integrerad del av den Idpande forvaltningen och omfattar saval

arbetet for en god bolagsstyrning som utvirderingen av hallbarhetsrelaterade risker och mojligheter.

| enlighet med kraven i lagen om virdepappersfonder samt EU:s aktiedgarrittsdirektiv (SRD II) redogor vi nedan for vart arbete med
aktivt dgarskap under 2025. Denna redogdrelse inkluderar fondbolagets generella réstningsbeteende, vilka réstningsradgivare vi har

anvint oss av, samt en sammanstallning av vara viktigaste omrdstningar under aret.

ALLMAN BESKRIVNING AV CLIENS ROSTNINGSBETEENDE

Fondbolagets huvudprincip ar att utdva sin rostratt pa samtliga bolagsstimmor dar fondbolaget har ett aktieinnehav. Detta gors bade
genom fysisk ndrvaro och med hjilp av en sa kallad rostrattsradgivare. | de fall aktieinnehavet bedoms vara av betydande storlek (med
ett riktmarke pa <~5 % av aktierna och rosterna) eller om det behandlas specifika fragor som vi anser vara av extra stor vikt, stravar vi
efter att delta pa bolagsstimmorna fysiskt. Respektive forvaltare for de fonder som ager aktierna fattar, tillsammans med vart
hallbarhetsteam, beslut om hur fondbolaget ska rdsta pa stimmorna. Besluten baseras pa en helhetsbeddmning av alla relevanta

omstandigheter och fattas alltid i andelsagarnas basta intresse.

135 99%

BOLAGSSTAMMOR ROSTKAPITAL




HUR HAR CLIENS ROSTAT PA BOLAGSSTAMMOR?
| enlighet med fondbolagets faststillda principer for aktiedgarengagemang fattar vi alltid egna och sjilvstindiga beslut pa
bolagsstimmorna. For att rosta pa stimmor dar vi inte deltar fysiskt anvinder fondbolaget Glass Lewis som rostningsradgivare.

Radgivarens rekommendationer utgar fran vara réstningsprinciper, men det faktiska rostningsbeslutet fattas alltid av oss sjalva.

Under den aktuella perioden utovade Cliens sin rostratt vid 135 bolagsstammor, vilket motsvarar drygt 99 % av det rostberittigade
forvaltade kapitalet. Infor varje stimma analyserar vi styrelsernas och valberedningarnas forslag for att sakerstilla att bolaget agerar i
linje med vara forvantningar.Vid |3 bolagsstimmor har Cliens rostat emot minst ett presenterat forslag, oftast till foljd av att bolagets
ersattningsprogram bedomts brista i transparens gillande malformulering och matning av maluppfyllelse.Vi har dven noterat fall dar

portfoljibolagets fastslagna klimatmal ansetts vara undermaliga, varpa vi rostat direfter.

ERSATTNINGSPROGRAM

Cliens stiller sig generellt positivt till aktierelaterade incitamentsprogram dar anstallda erhaller en del av sin ersattning i aktier.Vi anser
att detta harmoniserar foretagsledningens incitament med dvriga aktiedgares och starkt betonar langsiktigheten. Det 4r dock helt
avgorande att dessa program definieras mycket tydligt, bade vad giller malsittningar och mitning av maluppfyllelse pa kort och lang
sikt.Vi ser dven positivt pa att bolagen integrerar hallbarhetsrelaterade mal som en matbar parameter i sina incitamentsprogram.Vid
ett fatal stimmor under aret valde Cliens att rdsta emot incitamentsprogram da vi bedémde att programmen antingen saknade ett

langsiktigt perspektiv eller brast i transparens kring mal och maluppfylinad.

KLIMATMAL
Cliens anser att fastslagna klimatmal maste ligga i linje med Parisavtalets intentioner; och att bolagen tydligt ska redogéra for hur de
konkret planerar att reducera sina utslipp i motsvarande takt. Under aret har Cliens rostat for flertalet motioner som kravstiller

utfasningsplaner for bolagens fossilberoende och klimatpaverkan.

CLIENS ARBETE | VALBEREDNINGAR

Enligt vara faststillda principer ska en valberedning besta av ledaméter som utses av bolagets storsta aktiedgare. Nar Cliens
sammanlagda innehav i ett portféljbolag 4r av en sadan storlek att vi erbjuds en plats i valberedningen, tackar vi som huvudregel ja.Vi
ser detta som ett utmarket tillfille att utdva agarpaverkan och bidra till bolagets utveckling. Under 2025 deltog Cliens aktivt i fyra

valberedningar hos vara storsta innehav, dir fondbolagets forvaltare agerade representanter.
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NU BLICKAR VI FRAMAT

Efter ett handelserikt ar 2025 vander vi blickarna framat.Vi ar dvertygade om att
trender relaterat till hallbarhet och klimatet i synnerhet kommer att fortsitta forma
ekonomin och samhillet.Vi hdvdar att denna paverkan sker i en dkande takt allt
eftersom konsekvenserna av klimatférandringar borjar ta form. Historiskt har stort
fokus legat pa "hur’ bolagens verksamhet paverkar hallbarhet men alltmer emfas laggs pa
hur bolagens affirsmodell, med andra ord dess produkter och tjanster, paverkar

hallbarhetsrelaterade aspekter.

Att fokus sakta men sakert skiftas fran "hur producerar bolag det de gor’ till 'vad
producerar bolag’ ar ett signifikant skifte. Det senare representerar av uppenbara skal
mycket storre risker och mojligheter for foretagen vi investerar i. Mot bakgrund i det
ligger vart fokus under 2026 och framat pa att forsta bolagen mer intimt och hur

produkter och tjanster rimmar med vara identifierade risker och maojligheter.

EMIR BOROVAC

Hallbarhetsansvarig

Vi kommer under 2026 fortsitta utveckla vart arbete kring aktivt dgarskap.Vi planerar att ndstan dubbla antalet bolag vi for aktiv
paverkansdialog med dir biologisk mangfald och klimataspekter diskuteras. Denna ambitionsniva reflekterar av hur stor vikt vi anser
att, som ovan namnt, det ar att forsta sig pa bolagens affirsmodell pa ett mer tekniskt plan, bortom DCF-, och dvriga

varderingsmodeller.

Hallbarhetsteamet pa Cliens

SIDA 15



FONDINDIKATORER

FOND HALLBARA (%) SBTI (%) CcOo2 STAMMOR DIALOGER STYRELSE (K/M) TAXONOMI
Cliens Sverige 25,9% 71% 16 37 12 39% 3,13%
Cliens Sverige Fokus 28,9% 65% 18 27 [ 38% 1,03%
Cliens Smabolag 27,4% 65% 14 39 13 39% 7,30%
Small & Micro Cap 30,2% 59% 47 39 8 40% 7,88%
Cliens Micro Cap 20,5% 32% 22 27 9 33% 517%
Global Smabolag 18,9% 21% 38 30 0 33% 2,22%
Cliens Mixfond 29,9% 73% 32 26 13 41% 5,37%
Cliens Foretagsob. 36,8% 81% 62 N/A 7 39% 12,49%

Cliens FRN Foretagsob. 27,1% 72% 55 N/A 7 38% 10,80%



Il — DEFINITIONER

DEFINITIONER & KONTAKT

ANDEL HALLBARA INVESTERINGAR
Andel av fondférmégenheten som placerats i hallbara investeringar enligt SFDR. Det innebar investeringar i bolag vars
affirsmodeller signifikant bidrar till de klimatrelaterade malen under ramverket FN:s globala hallbarhetsmal, samtidigt som

bolaget inte gor skada pa nagot annat mal samt foljer praxis for god bolagsstyrning.

SBTI
Andel av fondférmdégenheten som placerats i bolag som har gjort ataganden om att minska sina utslapp i linje med

sektorspecifika utslappsbanor som ar i linje med Parisavtalet i enlighet med Science Based Targets Initiative.

KOLDIOXIDAVTRYCK
Koldioxidavtryck madts som viaxthusgasintensiteten for en andelsdgare som investerat en miljon euro i fonden.Vardet visar hur
manga ton denna genomsnittliga andelsdgare indirekt dger. Hogre intensitet 4r en indikation pa hogre

klimatforandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att over tid minska fondens koldioxidavtryck.



CLIENS

KAPITALFORVALTNING

Vill du veta mer?

Cliens Kapitalforvaltning AB

Engelbrektsplan 2, | 14 34 Stockholm

Telefon: 08-506 503 90
E-post: info@cliens.se

Webb: www.cliens.se



