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Krig och energikriser, men också flera nya lag-
krav och ambitiösa planer från både EU och USA  
– bolagens hållbarhetsarbete har stött på många 
förändringar under 2022.

Viktoria Voskressenskaia, 
hållbarhetsanalytiker, ser tillbaka 
på ett händelserikt  2022.

Om 2020 och 2021 var unika år på grund 
av pandemin så kan vi även skriva upp 
2022 på listan över unika år. Rysslands 
krig mot Ukraina skakade inte bara om 
börserna utan även definitionen av vad 
en ansvarsfull investering är med syfte 
på försvarsfrågan. Till följd av kriget såg 
vi även stigande energipriser som gyn-
nande många energibolag som Öhman 
Fonder valt att avstå att investera i. 

Men 2022 handlade inte bara om  
försvarsindustrin och energipriser.  
I stället har föregående år också lett 
till många framsteg som kommer att 
fortsätta att gynna bolag med hållbara 
affärsmodeller och bolag som är redo 
att ställa om. De höga energipriserna är 
centrala drivkrafter som gynnar bolag 
verksamma inom energieffektivisering, 
och vi förutspår att dessa bolag kommer 
att spela en stor roll även kommande år. 
Även priset på utsläppsrätter (ETS) nåd-
de ett rekord på nära 100 Euro under 
2022, vilket innebär högre kostnader 
för bolag som har höga koldioxidutsläpp. 
EU har även presenterat en ny plan för 
hur de fria utsläppsrätterna ska fasas ut, 
vilket kommer att leda till fortsatt öka-
de kostnader för koldioxidutsläpp. Även 
den så kallade Carbon Border Adjust-
ment Mechanism (CBAM), som är en 
gränsjusteringsmekanism för koldioxid 
utformad som en importavgift på kol-
dioxidintensiva produkter, till exempel  
cement och stål, nådde viktiga  
framgångar under året. 
2022 har varit ett regelverksår för 
många branscher, inte minst för fond-
branschen med SFDR (Sustainable  
Finance Disclosure Regulation, även 
kallad disclosure-förordningen) i spet-
sen. Taxonomirapporteringen har trätt i 

kraft, med syftet att styra investeringar 
till miljömässigt hållbara investeringar. 
Taxonomin är fortfarande ung, långt 
ifrån helt färdig, och dessutom svår- 
begriplig, men har det viktiga syftet 
att öka transparensen kring hur stor  
andel av bolagens intäkter som faktiskt 
är miljömässigt hållbara. Vi förväntar 
oss låga siffror från bolag inom de fles-
ta sektorer, förutom rena förnyelse- 
bara energibolag. Det intressanta i  
Taxonomirapporteringen är att 
mäta bolagens potential, det vill säga  
sätta bolagens taxonomiförenlighet  
(alignment) i relation till hur stor andel 
av intäkterna som omfattas av Taxo- 
nomin (eligibility).

Vi ser även att 2022 har bjudit på ambi-
tiösa klimatplaner från USA, nämligen 
Bidens Inflation Reduction Act (IRA) 
som ska öka investeringar i bland an-
nat ren energi (clean energy), och som 
dessutom tilldelar mer kapital om pro-
duktionen sker i USA. Bidens plan har 
även satt press på att EU ska kontra 
med något liknande. Nuvarande planer,  
såsom EU:s post-covidpaket The Reco-
very and Resilience Facility (RRF) som 
bland annat ska finansiera  grön om-
ställning, digitalisering och hälsa, eller 
paketet EU Green Deal inte riktigt når 
upp till IRAs ambition. Både EU:s och 
USA:s planer innehåller starka spår av  
protektionism  vilket vi bedömer att vi 
kommer se mer av under 2023. 

USA:s nya lag UFLPA (Uyghur Forced 
Labor Prevention Act) har också trätt i 
kraft under 2022. Lagen  förbjuder varor 
som har producerats i Xinjiang eftersom 
tvångsarbete förekommer där. EU fun-
derar på att komma med något liknande. 

UFPLA har ökat incitamenten för bolag 
att göra en ordentlig genomlysning (due 
diligence) av leverantörskedjan för att 
bevisa att varorna inte har producerats 
med tvångsarbete. I ljuset av detta har 
även EU-kommissionen kommit med ett 
direktiv om företags due diligence-an-
svar när det gäller hållbarhetsfrågor, det 
så kallade Corporate Sustianability Due 
dilicence directive (CSRDDD). De fles-
ta bolag Öhman Fonder pratar med har 
redan påbörjat en stor insats att genom-
lysa hela värdekedjan. Tvångsarbete är 
inte det enda ”förbudsregelverket”, utan 
vi har även EU:s förslag om att förbjuda 
import av varor från avskogade områ-
den. Även detta kommer att ställa höga 
krav på att genomlysa var råvarorna 
som bolagen köper in till sin produktion 
faktiskt kommer ifrån. 

Sammanfattningsvis var 2022 ett tur-
bulent ESG-år, med många nya regel-
verk och krav på ökad transparens och  
rapportering på många sätt och vis. Vi 
ser att incitamenten för att investera 
i bolag som sköter sig och som drar sitt 
strå till stacken för att bidra till en håll-
bar omställning är väldigt starka framåt.

Ansvarsfulla investeringar Reflektion 2022
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Öhman Fonder investerar i 
tusentals bolag över hela världen. 
För att våra påverkansdialoger ska 

uppnå största möjliga positiva 
påverkan på samhället och miljön 

är det viktigt att vi arbetar 
fokuserat och tillsammans med 

andra investerare. 

Ansvarsfulla investeringar Siffror i korthet
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Påverkansdialoger bedrivs med bolag 
som ingår i Öhman Fonders investe-
ringsuniversum, oavsett om vi för tillfäl-
let är investerade i det specifika bolaget 
eller inte. För oss innebär en påverkans-
dialog att det finns ett uttalat syfte och 
mål. Det innebär inte att vi räknar alla 
möten och aktiviteter som vi har med 
ett bolag som en påverkansdialog, utan 
endast de möten, brev och telefon- 
möten där vi engagerat försöker påver-
ka bolaget att vidta de åtgärder som vi  
bedömer som nödvändiga.

DIALOGER MED BOLAG SKER PÅ 
TRE SÄTT: 

• Egna dialoger: kan vara både pro- 
aktiva och reaktiva, det vill säga 
initieras efter en incident eller ske i 
samband med att vi proaktivt analy-
serar bolag. Av de 97 dialogerna var 
40 % egna dialoger.

• I samarbete med andra invest- 
erare:  vi har gemensamma  
dialoger med bolag om en viktig 
hållbarhetsfråga eller ett tema som 
berör samtliga investerare. Av de 97 
dialogerna bedrevs 60 % i samarbete 
med andra investerare.   

• Via initiativ: dialogen bedrivs av en 
extern part och Öhman Fonder väljer 
att deltaga i dialogen eller signera 
den. Se initiativ vi deltar i på sidan 17. 
87 % av de 731 dialogerna stöddes 
av Öhman Fonder, men vi varken 
genomförde dialogerna själva eller i 
samarbete med andra.

S

G

E

*Av våra 731 aktiva dialoger under 2022 så var 97 egna dialoger eller dialoger i  
samarbete med andra investerare. Av dessa var 40 % egna dialoger och 60 %  
gemensamma dialoger med bolag om en viktig hållbarhetsfråga eller ett tema som 
berör samtliga investerare. Därutöver stödde vi 634 andra dialoger.

97+634
=731*

E: 37 % (miljö), S: 51 % (socialt 
ansvar), G: 12 % (bolagsstyrning)

Fastigheter

Hälsovård & bioteknik

Finans

Industri

Energi

Kommunikation

Konsumentvaror & tjänster

6,5 %

12,2 %

13,5 %

16,3 %

18,8 % 

17,2 %

5,2 %

4,8 %

2,8 %

2,7 %

1,5 %

0,6 %

Material

IT

Sällanköpsvaror

Samhällsbärande verksamheter

Annat

SEKTORFÖRDELNING

Ansvarsfulla investeringar Siffror i korthet
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Norge 5 dialoger (4 %)

GEOGRAFISK FÖRDELNING AV PÅVERKANSDIALOGER 
Flest dialoger hölls med:

Sverige 42 dialoger (37 %) USA 22 dialoger (19 %)

Japan 4 dialoger (3 %)

Kina 7 dialoger (6 %)

Tyskland 4 dialoger (3 %)

Klimat

Biologisk
mångfald

Mänskliga
rättigheter

VIA VÅRA TRE FOKUSOMRÅDEN BIDRAR ÖHMAN FONDER TILL FN:S GLOBALA MÅL:

1.  Ingen fattigdom
2.  Ingen hunger 
3.  God hälsa och välbefinnande 
5.  Jämställdhet
8.  Anständiga arbetsvillkor och  
 ekonomisk tillväxt
10. Minskad ojämlikhet

2.  Ingen hunger 
6.  Rent vatten och sanitet för alla
14.  Hav och marina resurser
15.  Ekosystem och biologisk mångfald 

7.  Hållbar energi för alla 
9.  Hållbar industri, innovationer och infrastruktur
11. Hållbara städer och samhällen 
12. Hållbar konsumtion och produktion
13.  Bekämpa klimatförändringarna

Ansvarsfulla investeringar Siffror i korthet
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Påverkansarbetet Fokusområden

För att kunna agera effektivt i vårt 
påverkansarbete identifierar vi foku-
sområden. Dessa ger oss bättre för-
utsättningar att uppnå resultat, mäta 
utvecklingen och i slutändan nå våra 
påverkansmål. Våra fokusområden rik-
tar sig mot företeelser som vi bedömer 
är systematiska risker snarare än bo-
lagsspecifika risker. Systematiska risker 
påverkar hela marknaden och går inte 
att helt diversifiera bort genom att till 
exempel köpa eller sälja vissa bolag i en 
fondportfölj. 
Våra fokusområden, som ni kan läsa mer 
om på följande sidor, är klimat, biologisk 
mångfald och mänskliga rättigheter, och 
för varje fokusområde identifierar vi de 
bolag där vi bedömer att vår påverkans-
dialog gör mest nytta.

Dialoger sker dock inte enbart inom ra-
men för Öhman Fonders fokusområden, 
utan det finns fler skäl till att en dialog 
initieras. Några skäl till att en dialog in-
itieras: 
• Bolaget är föremål för något av Öh-

man Fonders fokusområden 
• Bolaget är föremål för ett initiativ som 

Öhman Fonder väljer att initiera, delta 
i eller signera 

• En incident eller kontrovers har inträf-
fat under tiden som Öhman Fonder 
har ägt bolaget 

• Bolaget har en bristfällig hållbarhets-
rapportering som försvårar analys av 
risker och möjligheter

PROAKTIVA/REAKTIVA DIALOGER
Dialogerna kan delas in i proaktiva och 
reaktiva dialoger. Proaktiva dialoger 
sker i bolag där vi ser möjligheter för bo-
laget att  påverka till exempel miljö och 
klimat positivt. Reaktiva dialoger sker 
i samband med en incident/kontrovers 

som vi inte vill se upprepad, till exempel  
diskriminering. Beroende på bolagets 
förutsättningar och förändringsförmå-
ga kan en dialog i normalfallet pågå mel-
lan ett och fem år. Vid en reaktiv dialog 
där det är verifierat att bolaget bryter 
mot internationella konventioner får  
dialog maximalt pågå i två år. I de fall ett 
engagemang initieras följer det Öhman 
Fonders process för eskalering.

Våra påverkansdialoger följer en eskale-
ringsprocess enligt OECD:s riktlinjer för 
investerare.
  
• Steg 1 Övervakning/Due Dilligence 

ESG-analys och omvärldsbevakning
• Steg 2 Etablera kontakt  

Via brev eller email, möte med  
bolaget och bolagsbesök

• Steg 3 Samarbete 
Lägga upp förfrågan i nätverket  
Principles for Responsible Invest-
ments (PRI) alternativt gå med i ett 
initiativ. Dialog med stora globala 
bolag sker oftast i samarbete med 
andra investerare direkt. 

• Steg 4 Eskalering 
Om påverkansdialogen inte når  
önskad effekt kan Öhman Fonder 
välja att sälja innehav i bolaget.

Öhman Fonder vill inte bara investera i företag som 
redan ligger långt fram, utan vill göra skillnad genom 
att hjälpa våra innehav att ta så stora steg som möjligt. 
Påverkansdialoger, både proaktiva och reaktiva, är  
viktiga verktyg för att gemensamt nå uppsatta mål.

Klimat

Biologisk
mångfald

Mänskliga 
rättigheter
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Klimatförändringar kan leda till både 
fysiska risker och till omställningsrisker 
för företag, och hanteringen av dessa 
kan påverka den långsiktig avkastningen 
för oss som aktieägare. 
Övergången till en ekonomi med lägre 
koldioxidutsläpp kommer att innebära 
omfattande politiska, juridiska och tek-
niska förändringar, till exempel ökade 
regulatoriska krav, högre pris på koldi-
oxidutsläpp och ökade kostnader för 
övergång till ny teknik. Beroende på för-
ändringarnas karaktär och hastighet kan 
omställningsriskerna påverka branscher 
och företag i olika utsträckning och där-
med även prissättningen av tillgångar. 
Fysiska risker som härrör från klimat-
förändringar kan vara antingen händel-
sedrivna (akuta) eller långsiktiga (kro-
niska). Fysiska risker kan få ekonomiska 
konsekvenser för företag dels genom 
direkt skada på tillgångar, dels genom 
indirekta skador, exempelvis avbrott i 
leverantörskedjor. Mer långsiktiga för-
ändringar i tillgång på vatten och mat 
samt extrema temperaturförändringar 
påverkar företags verksamhet och leve-
rantörskedja, och därmed den finansiella 
utvecklingen.
Klimatförändringar och omställningen 
de kräver påverkar företagen, samtidigt 
som företagen påverkar klimatet – detta 
kallas dubbel materialitet. 
Under året har 214 bolag varit före-
mål för fokusområdet klimat, varav 23  
dialoger har varit egna dialoger  
eller tillsammans med andra investe-
rare. Resterande dialoger stöddes av  
Öhman Fonder, men vi varken genom-
förde dialogerna själva eller i samar-
bete med annan. Samtliga dialoger har 
bidragit till FN:s globala mål 13 (SDG). 
Målsättningen med dessa dialoger 
har varit att företagen ska uttala en  

tydlig ambition som ligger i linje med 
vad som krävs för att begränsa den 
globala uppvärmningen till 1,5 grader 
Celsius, exempelvis genom att anta  
vetenskapsbaserade mål (Science Based 
Target) eller genom annan vetenskaplig 
tredjepartsgranskning. Vi förväntar oss 
en transparent rapportering av företa-
gens måluppfyllnad. Under 2023 kom-
mer Öhman Fonder att initiera nya dia-
loger på samma tema fast med globala 
bolag, till skillnad mot 2022/2021 då vi 
förde dialog med svenska bolag. 

Av de dialoger som förts av Öhman  
Fonder och/eller i samarbete med andra 
investerare under 2022, är 15 dialoger 
positiva, fyra dialoger negativa och fyra 
neutrala. 
En positiv dialog kan till exempel inne- 
bära att ett företag har visat stark för-
ändringsvilja på de önskemål vi har 
framfört. En negativ dialog, å andra  
sidan, kan till exempel innebära att 
ett företag antingen inte svarar på vår  
mötesförfrågan eller inte visar på  
någon förändringsvilja alls. En neutral  
dialog befinner sig i gränslandet mellan  
de positiva och negativa dialogerna.

Klimatförändringar kommer att skapa både ris-
ker och möjligheter för oss som investerare, och vi  
arbetar både för att mildra riskerna och för att ident-
ifiera möjligheterna som förändringarna medför. 
Målet på lång sikt är att bidra till att bolagen ska  
sätta mål som gör att vi når 1,5-gradersmålet  
för global uppvärming.

1,
5°

C
Påverkansarbetet Fokusområde Klimat

Klimat

Biologisk
mångfald

Mänskliga 
rättigheter
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Fokusområde KlimatPåverkansarbetet

EXEMPEL PÅ BOLAGSDIALOGER 

Nibe  
Har ännu inte satt vetenskapligt base-
rade klimatmål. Om mer än 40 procent 
av utsläppen kommer från indirekta 
utsläpp (Scope 3) måste bolaget enligt 
SBTi:s (Science Based Targets initiative) 
rekommendationer även sätta ett Scope 
3-mål. Nibe tillverkar värmepumpar och 
köper in komponenter från över 20 000 
leverantörer och menar att svårigheten 
ligger i att samla in och verifiera all kol-
dioxidutsläppsdata från leverantörerna 
(Scope 3). Öhman Fonder ser positivt på 
Nibes arbete och kommer att följa bola-
gets utveckling, men då bolaget nu har 
fått Öhman Fonders förväntningar tyd-
ligt kommunicerade avslutades dialogen 
under 2022. (Status: positiv) 

Aktiebolaget Volvo
Har satt vetenskapligt baserade klimat-
mål. Dialogen sker via initiativet Clima-
te Action 100+. Fokus under året har 
legat på hur Volvo kan öka transparen-
sen i rapporteringen när det kommer 
till klimatinvesteringar, policylobbying,  
styrelsens arbete med klimatfrågor 
samt TCFD-rapporteringen. Task Force 
On Climate-related Financial Disclosure 
(TCFD) är ett ramverk som hjälper orga-
nisationer att kartlägga och förebygga 
sina klimatrelaterade finansiella risker. 
Under året hade fondbolaget två mö-
ten med Volvo varav ett fysiskt på deras 
kontor i form av en workshop. Öhman 
Fonder ser positivt på utvecklingen av 
påverkansarbetet och dialogen kommer 
att fortsätta under 2023. 
(Status: positiv)

Klimat

Biologisk
mångfald

Mänskliga 
rättigheter

Lundin Mining 
Har inte satt vetenskapligt baserade 
klimatmål. Bolaget menar att de arbe-
tar med att ta fram ett medellångsiktigt 
koldioxidminskningsmål (2030) samt 
ett nettonollmål för 2050, men har inte 
visat någon ambition att sätta ett ve-
tenskapligt baserat klimatmål (SBT). Då 
responsen från bolaget har varit dålig 
kommer Öhman Fonder att eskalera 
dialogen och gå ihop med andra investe-
rare. Dialogen under 2023 kommer att 
ske inom ramen för investerarinitiativet 
Advance i samarbete med PRI (Princip-
les for Reponsible Investment) där hu-
vudfokus kommer att vara på mänskliga 
rättigheter, men frågan om SBT kommer 
också drivas. (Status: Negativ)
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Fokusområde biologisk mångfaldPåverkansarbetet

Förlusten av biologisk mångfald skapar nya risker 
för samhällen och företag, och kan leda till negati-
va ekonomiska och sociala konsekvenser. Biologisk 
mångfald är därmed en viktig komponent för många 
företags överlevnad, då majoriteten av alla verk-
samheter på ett eller annat sätt är beroende av ett 
hälsosamt ekosystem. 

För oss som investerare är det viktigt att 
förstå den potentiella inverkan som för-
lusten av den biologiska mångfalden kan 
ha på risk- och avkastningsprofilen.
Den biologiska mångfalden stödjer all 
ekonomisk verksamhet genom att till-
handahålla en mängd olika ekosystem-
tjänster, men världens biodiversitet har 
minskat kraftigt de senaste åren.  Efter-
som det uppskattas att mer än hälften av 
världens totala BNP är beroende av eko-
systemtjänster (World Economic Forum 
& PWC, 2020) innebär minskningen av 
den biologiska mångfalden att åtgärder 
måste vidtas. Inte bara för att skydda 
miljön, utan även för att stärka den glo-
bala ekonomins motståndskraft.
Den biologiska mångfaldens betydelse 
har även gjort avtryck hos lagstiftare 
under 2022. I december 2022 nådde 
EU:s lagstiftare ett beslut om att anta en 
ny lag som ska garantera att produkter 
som säljs i EU inte är kopplade till avsko-
gade och förstörda skogar1.  Även COP 
15-mötet i Montreal slutade med ett 
nytt avtal om att minst 30 procent av 
land, kust och hav på planeten ska beva-
ras och förvaltas2. Hur detta kommer att 
påverka företagen är än så länge ovisst, 
men att företagen börjar analysera sin 
påverkan på naturen och hur de kan 
bidra till att bevara naturen är en 
bra början. 

1euractiv.com/section/climate-environment/

news/eu-agrees-new-law-to-kick-deforestation-

out-of-supply-chains/ 
2euractiv.com/section/energ y-environment /

news/draft-un-nature-deal-calls-to-protect-30-

of-planet-by-2030/ 

Fokusområdet har initialt fokuserat 
på de bolag som är starkt beroende av 
naturen och spelar därmed en viktig 
roll för att motverka förlusten av biolo-
gisk mångfald. Under året har 54 bolag 
varit föremål för biologisk mångfald- 
fokusområdet, varav 16 dialoger har  
varit egna dialoger eller tillsammans 
med andra investerare. 15 dialoger är 
hittills positiva och bara en dialog är  
negativ. Resterande dialoger stöddes av 
Öhman Fonder, men vi varken genom-
förde dialogerna själva eller i samarbete 
med annan.

EXEMPEL PÅ BOLAGSDIALOGER

AAK
Under året har dialogen med AAK som 
initierades 2020 fortsatt. Dialogen är av 
proaktiv karaktär och sker i samarbete 
med ett flertal investerare. Under året 
har vi haft ett möte med AAK som ledde 
till att Öhman Fonder tillsammans med 
andra investerare sammanställde ett 
feedback-dokument om hur AAK kan 
förtydliga och förbättra transparensen 
och rapporteringen i årsredovisningen. 
Dialogen kommer att fortsätta under 
2023 och förhoppningsvis avslutas om 
önskat resultat nås. (Status: Positiv).

Grieg Seafood
Under året har dialogen med Grieg Se-
afood fortsatt. Bolaget är även med i in-
vesterarinitiativet FAIRR med fokus på 
hållbara proteinkällor. Grieg har sedan 
dialogen påbörjades under 2021 publi-
cerat en policy för biologisk mångfald 
och påbörjat arbetet med att rapportera 
enligt TNFD. 
TNFD är ett internationellt ramverk som 
tagits fram för att hjälpa organisationer 

att hantera risker kopplade till biologisk 
mångfald. 
I FAIRRs granskning klarar sig Grieg  
Seafood relativt bra (67/100) jämfört 
med konkurrenter och bedömningen är 
att bolaget har låg hållbarhetsrisk. Dia-
logen kommer att fortsätta under 2023 
med fokus på att uppmuntra bolaget att 
ta fram nyckeltal för att mäta påverkan 
på den biologisk mångfalden. Dialogen 
med Grieg är av proaktiv karaktär. 
(Status: Positiv)

Holmen
Dialogen med Holmen startades 2021 
och sker i samarbete med en annan 
investerare. Fokus har varit på att  
övertala dem att publicera en policy 
för biologisk mångfald samt att ta fram  
relevanta KPI:er för att mäta både  
positiv och negativ påverkan på naturen. 
(Status: Positiv) 

Klimat

Biologisk
mångfald

Mänskliga 
rättigheter
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Fokusområde mänskliga rättigheterPåverkansarbetet

Ny teknik kan skapa ökat välstånd och kulturellt ut-
byte, men kan samtidigt användas till övervakning 
och förtryck. Öhman Fonder jobbar för att våra inne-
hav ska ta ansvar för mänskliga rättigheter, både i 
produktionen och vid produkternas användning.

Sociala frågor stod för den största an-
delen (51 %) av våra påverkansdialoger 
under 2022. Detta berodde på att de 
ökade antal samarbetsinitiativ som Öh-
man Fonder medverkar i har mänskliga 
rättigheter som primärt syfte. Området 
har främst berört två sektorer – teknik-
bolag och elektrifiering. 

Digitalisering
De senaste årens tekniska utveckling 
har på många sätt bidragit till ökat eko-
nomiskt välstånd och har knutit län-
der och människor närmare varandra. 
Samtidigt har vi sett hur ny teknik som 
används felaktigt kan begränsa yttran-
defrihet och kränka människors integri-
tet. Som investerare tycker vi att det är 
viktigt att stora företag som erbjuder 
informations- och kommunikationstek-
nik vidtar åtgärder för att skydda de 
mänskliga rättigheterna via sina affärs-
modeller. Det är viktigt att bolagen är 
öppna och transparenta samtidigt som 
de agerar ansvarsfullt. Syftet med dia-
logerna med informations- och kommu-
nikationsbolag är att utvecklingen av 
teknik, till exempel artificiell intelligens, 
inte ska ske på bekostnad av människor 
integritet. Vi ställer till exempel krav på 
att bolag integrerar etiska aspekter i ut-
vecklingen av teknik. Ett första bra steg 
är en tydlig och publik process samt en 
policy för hur etiska aspekter integreras, 
men även en tydlig ansvarsfördelning 
inom organisationen.  

Millicom 
Öhman initierade en påverkansdialog 
med bolaget i samarbete med ett nytt 
initiativ om etisk artificiell intelligens 
som sker i samarbete med World Bench-
marking Alliance. Under 2022 bjöd vi in 
till ett första möte med Millicom röran-
de det nya initiativet för att dela Öhman 
Fonders förväntningar på bolaget. Milli-
com fick i uppgift att ser över var AI an-
vänds idag för att sedan återkomma till 
oss om hur de arbetar med att integrera 
etiska aspekter i utvecklingen. Dialogen 
är av proaktiv karaktär.

Alibaba 
I början av året hade Öhman Fonder 
tillsammans med andra investerare en 
dialog med Alibaba, där ett av målen är 
att Alibaba ska anta en policy för mänsk-
liga rättigheter. Dialogen sker även inom 
ramen för flera investerarinitiativ som 
Facial Recognition (ansiktsigenkänning), 
Digital Rights med Investor Alliance For 
Human Rights, samt Etisk Artificiell In-
telligens. Under året hade Öhman Fon-
der tillsammans med andra investerare 
en rad planeringsmöten för att diskute-
ra dialogens prioriteringar under 2023. 
Dialogen är av proaktiv karaktär. 

Elektrifiering 
Förnyelsebar energi och batterier lö-
ser många klimatproblem och bidrar till 
energiförsörjningen. Det är självklart 
att företag och investerare kommer att 
fortsätta att investera i elektrifiering 
och sektorn kommer att fortsätta växa 
i många år till. Med det kommer en rad 
olika utmaningar kopplade till mänskliga 
rättigheter. Bland annat när det hand-
lar om solceller. Omkring 95 procent av 
alla solcellsmoduler är beroende av po-
lysilicon3 och 80 procent av polysilico-

3shu.ac.uk/helena-kennedy-centre-internatio-

nal-justice/research-and-projects/all-projects/

in-broad-daylight 
4iea.blob.core.windows.net/assets/d2ee601d-

6b1a-4cd2-a0e8-db02dc64332c/SpecialRepor-

tonSolarPVGlobalSupplyChains.pdf

net återfinns i Kina, varav en stor andel 
finns i Xinjiang4 där det är bekräftat att 
tvångsarbete förekommer. För att till-
verka batterier behövs även mineraler 
som koppar och kobolt. En stor andel 
koppar och kobolt återfinns i fattiga och 
konfliktfyllda länder som inte har lika 
höga krav på ansvarsfull utvinning som 
till exempel Sverige. Därför ställer vi in-
vesterare höga krav på våra bolag att ta 
ansvar för leverantörskedjorna genom 
att spåra och utvärdera både leverantö-
rer  och underleverantörer. Vi förväntar 
oss även att bolagens ansvarstagande 
speglas i leverantörskontrakten. 

Longi Green Technology 
I samarbete med Investor Allian-
ce For Human Rights och initiativet 
XUAR - Human rights crisis in the  
Uyghur Region har Öhman Fonder haft  
dialog med Longi. Dialogen är av reaktiv  
karaktär då ett flertal rapporter har 
visat att Longis leverantörer kan ha an-
vänt sig av tvångsarbete. Efter omfat-
tande kommunikation med bolaget fick 
Öhman Fonder tillsammans med andra 
investerare till ett möte med bolaget 
under maj 2022. I mötet presentera-
de bolaget hur de hade gjort en robust 
due diligence av verksamheten och  
samma metod skulle därefter appliceras 
på leverantörerna. Dialogen kommer att 
fortsätta under 2023. 

Klimat

Biologisk
mångfald

Mänskliga 
rättigheter
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Initiativ 2022

Climate Action 100+ 
är ett investerarinitiativ som lanse-
rades i december 2017 av IIGCC –  
Institutional Investors Group on Climate 
Change. I detta projekt samarbetar 575 
globala investerare i dialoger med drygt 
166 bolag globalt som tillsammans står 
för 80 procent av de globala industriella 
koldioxidutsläppen. Syftet med dialo-
gerna är att påverka bolagen att minska 
sina utsläpp så att de ligger i linje med  
Parisavtalet, att få bolagen att rappor-
tera klimatdata i enlighet med inter-
nationell standard, och att få bolagens 
styrelser att ta ett tydligt ansvar för  
arbetet med klimatfrågan. Öhman  
Fonder leder dialogen med SSAB och  
AB Volvo, tillsammans med två andra  
investerare per bolag. 
Banks Investor expectations: är  
också ett samarbetsinitiativ från IIGCC  
riktat mot banker. Syftet är att påverka 
bankerna att anpassa sin finansiering 
till Parisavtalet och uppnå målet av noll 
utsläpp innan 2050. Öhman är med i  
dialogen med J.P Morgan. Totalt ingår 
27 banker. 

Know the Chain 
är ett initiativ som riktar sig mot bolag 
inom kläd-och skoindustrin och drivs av 
ICCR (Interfaith Center on Corporate 
Responsibility). Initiativet syftar till att 
påverka bolag att vidta åtgärder för ar-
betsrättigheter och mot tvångsarbete i 
leverantörskedjorna. Initiativet påbör-
jades 2018, och 2023 gick initiativet 
in i en tredje fas. KnowTheChain är ett 
benchmark som gör det lätt att jämfö-
ra bolagens arbete och fungerar där-
för som underlag i dialoger med bolag.  
Öhman Fonder leder dialogen med 
H&M. Totalt ingår 42 bolag i initiativet. 

Ensam är inte stark, det gäller framförallt inom på-
verkansarbete. För att lägga extra tyngd bakom våra 
krav och önskemål medverkar Öhman Fonder i ett 
flertal initiativ tillsammans med andra investerare, 
initiativ som når de allra största bolagen både i 
Sverige och globalt.

Investor Alliance for Human Rights
håller i två initiativ som Öhman  
Fonder är med i. Digital Rights och 
XUAR - Xinjiang Uygur Autonomous 
Region. Det förstnämnda riktar sig mot 
bolag inom ICT, Information Communi-
cation Technology. Dessa bolag samlar 
in stora mängder information om sina 
användare och måste därför försäkra 
sig om att informationen används rätt. 
Öhman Fonder leder dialogen med  
Alibaba tillsammans med två andra in-
vesterare. XUAR-engagemanget riktar 
sig mot bolag som kan tänkas ha produk-
tion i XUAR, där syftet är att bolagen ska 
utföra en robust due diligence för att  
säkerställa att det inte förekommer  
något tvångsarbete. Öhman Fonder 
samarbetar med andra investerare i  
dialog med H&M, Longi Green Techno-
logy, Alibaba, och Enel SPA. Totalt ingår 
92 bolag i initiativen. 

Facial Recognition Technology (FRT)
är ett samarbetsinitiativ lanserat av 
Candriam. Ansiktsigenkänning är en 
växande teknik som numera används 
dagligen av bland annat våra mobilte-
lefoner. FRT identifierar och verifierar 
ansikten dagligen och är en kostnads-
effektiv teknik, varför det används av 
i princip alla ICT-bolag. Detta medför 
en stor risk för mänsklig integritet om  
datan inte används och lagras på rätt sätt. 
Öhman Fonder leder dialogen med NEC 
och Alibaba, men samarbetar även med 
andra investerare i sex andra dialoger.  
I initiativet ingår totalt 37 bolag.
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Initiativ 2022

Ethical AI
är ett initiativ i samarbete med WBA 
– World Benchmarking Alliance. Till 
skillnad från FRT- och Digital Rights- 
initiativen fokuserar Ethical AI enbart 
på etisk artificiell intelligens. Syftet är 
att bolag ska analysera riskerna med 
AI-användning innan tekniken används 
på människor, samt att bolagen förvän-
tas använda informationen på ett etiskt 
korrekt sätt. Öhman Fonder leder dialo-
gen med Millicom och Tele2. I initiativet 
ingår totalt 127 bolag. 

Förutom ovanstående stöttar Öh-
man Fonder även följande samarbets- 
initiativ: 

FAIRR 
ett initiativ som vänder sig till livsmed-
elsproducenter och distributörer. De 
driver olika initiativ som Öhman Fon-
der stöttar men under 2022 var Öhman 
Fonder inte med i några dialoger: 
• Working conditions 

förbättra arbetsvillkoren. 
• Aquaculture 

Hållbar fiskproduktion.
• Biodiversity 

Waste & pollution – Biologisk mång-
fald inom gödselindustrin.

• Animal Pharma 
minimera användningen av  
antibiotika 

Tackling Conflict Mineral in the 
Semiconductor Value Chain 
ett samarbete med Stewart Investors, 
med syfte att bolag inom tekniksektorn 
ska köpa in metaller och mineraler an-
svarsfullt.  

Under 2023 kommer Öhman Fonder 
även att vara med i några ytterligare  
initiativ: 

Advance PRI
Principles of Responsible Investment 
har startat ett samarbetsinitiativ med 
fokus på mänskliga rättigheter både i 
gruvindustrin och i den förnyelsebara 
energisektorn. Öhman Fonder kommer 
att leda dialogen med Lundin Mining, 
och tillsammans med andra investerare 
leda dialogerna med Compania de Minas 
Buenaventura, Antofagasta och Anglo-
Gold. 

Tech and Human Rights
ett samarbetsinitiativ från AP-fonder-
nas etikråd som syftar till en ansvarsfull 
användning av bolagens produkter och 
tjänster. Bland annat berör det effekter-
na av innehållsmoderering och krypte-
ring som kan leda till diskriminering och 
till spridning av extrema eller ensidiga 
åsikter som kan orsaka kränkningar av 
de mänskliga rättigheterna. Men det be-
rör även valfusk och påverkan på utsat-
ta människor och riskgrupper, inte minst 
barn och unga. Bolagen som omfattas 
av detta initiativ är Amazon, Alphabet, 
Apple, Meta, Microsoft och Tencent. 
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En viktig del av Öhman Fonders 
hållbarhetsanalys är att besöka 

bolagen. På så sätt skapar vi bättre 
förståelse både för verksamheten 

och för vilka utmaningar och 
möjligheter respektive sektor står 
inför. Öhman Fonders hållbarhets-

analytiker Viktoria Voskressenskaia 
berättar om tre av alla de bolags-

besök hon gjorde under 2022. 
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Bolagsbesök Lerøy

Tillsammans med investerarinitiativet 
FAIRR besökte vi Lerøys laxodling i  
Bergen, Norge. Lax har klart lägre  
klimatavtryck jämfört med kyckling och 
rött kött och har därför setts som en re-
lativt hållbar investering på senare tid. 
Däremot har den växande insikten om 
den biologiska mångfaldens betydelse 
riktat investerarnas ögon mot laxodling 
och frågan har ställts hur hållbart laxod-
ling egentligen är. Under besöket fick vi 
se verksamhetens anläggning på land, 
där laxarna befinner sig tills de väger 
300 gram. Sedan placeras laxarna i nät 
ute i havet där det regelbundet matas 
tills de väger fem kilo och är redo att 
skördas, vilket tar ungefär 15 månader. 

Laxfoder utgör en väsentlig ESG-risk. 
Soja är ofta huvudingrediens i dagens 
laxfoder, men även vild småfisk och 
fiskolja används. Soja produceras i om-
råden där regnskogar har skövlats och 
vild småfisk är en del av den biologiska 
mångfalden i haven. Vidare står laxod-
lingen inför betydande utmaningar när 
det gäller klimatförändringar (svåra 
väderförhållanden) och temperaturök-
ningar i haven (då laxar enbart lever i ett 
visst temperaturspann). 

Priset på foder stiger också, vilket  
delvis är drivet av väderrelaterade  
incidenter. En långsiktigt hållbar  
investering i laxodling tar hänsyn till 
dessa risker. 

Bergen, 4 maj 2022
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Bolagsbesök Holmen

Under våren bjöd även Holmen sina  
investerare på en resa till Skellefteå och 
Umeå. Där besökte vi Holmens skogar, 
en vindkraftpark och ett vattenkraft-
verk. Skogsägarnas största utmaningar 
är framtida regleringar av hur mycket 
skog som måste bevaras för att fung-
era som kolsänka och för att bevara 
den biologiska mångfalden. EU har som 
mål att öka upptaget av koldioxid från 
skogen, samtidigt som skogsråvara ska 
användas för att ersätta råvaror med 
höga koldioxidutsläpp som till exem-
pel plast och betong. Att få till denna  
balans är en utmaning som sektorn 
står inför. Det är samtidigt viktigare än  
någonsin att skogsbolagen säkerställer 
en hållbar avverkning med hänsyn till 
den biologiska mångfalden. En hög bio-
logisk mångfald säkrar även att skogen 
är motståndskraftig mot insektsangrepp 
som kommer med klimatförändringar. 
Holmen är ett exempel på ett bolag som 
ingår i Öhman Fonders påverkansarbete 
inom fokusområdet biologisk mångfald. 
Holmen är även ett bra exempel på ett 
bolag som har  utnyttjat marken där 
de byggt en vindkraftpark och har ett  
vattenkraftverk som bidrar till bolagets 
energiförsörjning. 

Skellefteå och Umeå, 11 maj 2022
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Bolagsbesök SSAB/Hybrit

SSAB står för tio procent av Sveriges 
koldioxidutsläpp, vilket gör företaget till 
Sveriges största utsläppare idag. 
I höstas fick Viktoria Voskressenskaia  
och ränteförvaltaren Julia Stålbro  
besöka HYBRIT-anläggningen i  
Luleå. HYBRIT är ett joint venture  
mellan LKAB, SSAB och Vattenfall och  
målet är att ställa om en av de mest  
koldioxidintensiva industrierna. LKAB  
levererar fossilfri järnmalm, sedan sker 
en direktreduktion med vätgas i  
HYBRIT-anläggningen så att syrgasen 
försvinner och det som blir kvar är rent 
järn som går till stålproduktion (SSAB). 
Vattenfall tillför fossilfri energi i hela 
processen. Trots att SSAB har en lösning 
och en tydlig klimatplan kvarstår en del 
utmaningar som till exempel tillgången 
till fossilfri energi. 

Luleå, 24 november 2022
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Stämmosäsongen 2022

Förutom att delta i påverkansdialoger 
väljer vi vanligtvis att utöva vår rösträtt 
på bolagsstämmor i de bolag där ägar-
skapet uppgår till en procent av bolagets 
utestående aktier samt på de stämmor 
som av annat skäl bedöms som väsentli-
ga, till exempel där det har skett en miss-
lyckad påverkansdialog. 
Under 2022 röstade Öhman Fonder på 
20 bolagsstämmor, varav 17 på stäm-
mor där ägarskapet uppgick till minst en 
procent, två på bolagsstämmor på grund 
av misslyckad påverkansdialog och en 
på en bolagsstämma av annat väsentligt 
skäl. Under 2022 hade Öhman Fonder 
ingen proxyleverantör eller röstnings-
analys utan alla beslut togs av bolaget 
självt. För 2023 har Öhman Fonder  
skrivit kontrakt med Glass Lewis för 
analys- och röstexekvering.

Hur vi röstade
• I bolag där Öhman Fonders ägande 

uppgick till minst en procent röstade 
vi oftast för alla punkter på dagord-
ningen eller så avstod vi. Vi röstade i 
enlighet med förslagen när de stäm-
de överens med vår uppfattning och 
avstod från att rösta vid punkter där 
vi varken hade en åsikt för eller emot 
förslagen. 

• I bolag där vi haft en misslyckad på-
verkansdialog röstade vi emot tio för-
slag, avstod vid 16 och röstade för tolv 
förslag.

  
Amazon 
På grund av Amazons ovilja att engage-
ra sig i dialog med Öhman Fonder och 
andra investerare, valde Öhman Fon-
der att eskalera dialogen till att agera 
på bolagsstämman. Vi röstade emot  
styrelseordförande och sju andra  
ledamöter i styrelsen från revisions-

Antalet aktieägarförslag på bolagsstämmorna ökar 
år från år. För Öhman Fonder är det självklart att 
utnyttja vår rösträtt på ett konstruktivt sätt, något 
som vi kommer att utveckla ytterligare under 2023.  

utskottet och bolagsstyrningsutskottet. 
Amazons stämma innehöll även 15 aktie-
ägarförslag, varav vi röstade för åtta för-
slag relaterade till ESG, främst relatera-
de till arbetsrätt och föreningsfrihet, och  
avstod att rösta vid sex förslag. 

Guangdong Investment 
I början av 2022 var bolaget dålig på att 
återkoppla till Öhman Fonder angående 
vetenskapligt baserade klimatmål och 
deras intäkter från kol. Vi valde därför  
att göra avtryck på stämman. Det resul-
terade i att vi röstade emot vice styrel-
seordförande och en annan styrelsele-
damot. 

Ericsson
Vi röstade även på Ericssons bolags-
stämma efter att bolaget i februari 2022 
erkände betalningar till mellanhänder 
och användning av alternativa trans-
portvägar i samband med kringgående 
av den irakiska tullen vid en tidpunkt då 
terroristorganisationer, däribland ISIS, 
kontrollerade vissa transportvägar. En 
granskning och undersökning genom-
fördes av Ericsson under 2019 och till 
följd av medieförfrågningar från svenska 
och internationella nyhetsmedier valde 
Ericsson att erkänna att informationen 
stämde så sent som i februari 2022. Vi 
röstade därför emot styrelseledamoten 
i regelefterlevnadskommittén. 

ÄGARSTYRNINGEN FRAMÅT 
Under 2023 avser vi att kraftigt  
expandera vår röstning på bolagsstäm-
mor, med målet att till nästa årsrapport  
rösta i en majoritet av de bolag där Öh-
man Fonder har ägande. Denna ökning 
kommer att ske i både våra svenska och 
internationella innehav. Som ett stöd 
i denna expansion har vi tecknat ett  

kontrakt med röstningsrådgivaren  
Glass Lewis för att få hjälp med analys 
och exekvering av röstning. Röstning är 
en central del av ägarstyrning, och för-
utom att vara ett effektivt verktyg för 
eskalering av ett pågående bolagsenga-
gemang där vi inte har nått hela vägen 
fram så är det också ett sätt att påverka 
bolaget i frågor vi prioriterar. 
Exempel på sådana frågor är hur bolagets  
ersättningsstruktur till ledande  
befattningshavare ser ut, behandling 
av minoritetsägare eller vilket mandat 
styrelsen får av sina ägare för kapita-
lanskaffning. Samtidigt ser vi hur anta-
let aktieägarförslag som läggs på års-
stämmorna ökar år för år, speciellt inom 
miljöområdet. Med tanke på Öhman  
Fonders hållbarhetsfokus är det natur-
ligt att titta på dessa förslag specifikt 
och att stötta de som vi anser är i våra 
fondandelsägares intresse. 

Sverige har en fin stämmotradition där 
många av bolagsstämmorna är fullsatta 
med både småsparare och institutionel-
la ägare. Öhman Fonder avser att fysiskt 
deltaga vid ett antal stämmor där vi är 
stora ägare eller där vi vill diskutera med 
bolagets styrelse, valberedning eller 
ledning. 
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Hållbarhetsanalys Integrerat i förvaltningen

Öhman Fonder har under året fortsatt utveckla  
ESG studio, ett egenutvecklat verktyg som under-
lättar integreringen av hållbarhetsfaktorer i förvalt-
ningsbeslut.

Vi har under en lång tid integrerat håll-
barhetsfaktorer i förvaltningen med 
olika verktyg som stöd. Under de två se-
naste åren använder vi oss av ett egen-
utvecklat verktyg som vi kallar för ESG 
studio. I ESG studio kan vi enkelt lägga 
till och ta bort hållbarhetsfaktorer samt 
materiell information för förvaltningen 
att ta hänsyn till vid investeringsbeslut. 
Under 2022 har vi kompletterat verk- 
tyget med PAI-indikatorer (huvudsak-
liga negativa konsekvenser för håll-
barhetsfaktorer) som vi bedömer är  
väsentliga för förvaltningen att beakta 
vid investeringsbeslut. 
Förvaltningen har också möjlighet att 
ta del av ESG-analytikernas pågående  
påverkansdialoger med bolag och läsa 
deras eventuella kommentarer om  
bolagen. 

NÅGRA ESG-CASE FRÅN 
GLOBALA AKTIETEAMET 

Hologic
Infektioner orsakade av antibiotika- 
resistenta bakterier är en av de vanli-
gaste dödsorsakerna bland människor 
i alla åldrar och drabbar framförallt  
Afrika söder om Sahara samt södra 
Asien. Överanvändningen av antibio-
tika inom djurindustrin men också 
inom mänsklig hälsovård är några av de  
stora anledningarna till att fler typer av  
bakterier idag inte svarar på antibio-
tikabehandlingar. För att komma till 
rätta med detta växande problem som, 
förutom det mänskliga lidandet, sätter 
stor ekonomisk press på sjukvårds- 
system behöver en rad lösningar  
komma på plats inom livsmedelsindustri, 
vattenrening och hälsovård. En viktig 
komponent för att komma till rätta med 

problemet är diagnostisk testning för 
att på ett korrekt sätt kunna identifiera  
patogener och förskriva antibiotika där 
de faktiskt gör nytta. Antibiotika har 
ingen verkan på virala sjukdomar som in-
fluensa eller förkylning men skrivs ändå 
regelbundet ut för detta av läkare. Ett av 
innehaven i Öhman Global är Hologic. 
Bolaget erbjuder testning och diagnos-
tik av en mängd infektionssjukdomar 
och har ett särskilt fokus på kvinnohälsa. 
En mer regelbunden testning och diag-
nosticering kommer också innebära att 
fler sjukdomar upptäcks i tidigt stadium 
vilket ofta gör dem enklare att behandla 
framgångsrikt. 

Stem
Energieffektivisering är ett hållbarhets-
tema som är här för att stanna. Ett av 
innehaven i Global Småbolag och Global 
Growth är Stem, ett teknikföretag som 
fokuserar på att hjälpa företag och orga-
nisationer att hantera sin energianvänd-
ning på ett mer effektivt och hållbart 
sätt. Stem utvecklar och säljer energi-
lagrings- och styrningssystem som kan 
hjälpa kunder att minska sina energi-
kostnader, öka sin energieffektivitet och 
integrera förnybara energikällor som 
sol och vindkraft i sin energiförsörjning. 
Stems lösningar använder avancerad 
programvara och maskininlärning för att 
övervaka energiflöden och prognostise-
ra efterfrågan, vilket gör det möjligt för 
företag att optimera sin energianvänd-
ning och minska sin miljöpåverkan sam-
tidigt som de sparar pengar. G

lo
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Hållbarhetsanalys Svenska Aktieteamet lyfter ESG-case

I-Tech
Sjöfartsindustrin står för en stor del av 
de globala koldioxidutsläppen. Därför 
är alla åtgärder som kan minska dessa 
utsläpp positiva. Drivkrafterna bakom 
I-Techs utveckling är just energibespa-
ring och miljö. I-Tech har utvecklat en 
tillsats för bottenfärg till fartyg som 
minskar påväxten av havstulpaner på 
skrovet. Det leder dels till minskad 
miljöpåverkan i form av färre gifter i 
havsmiljön, dels till lägre bränsleför-
brukning eftersom minskad påväxt be-
tyder minskad friktion. Förutom att ut-
släppen minskar ökar lönsamheten för 
rederiet. 

Tobii Dynavox
Personer med funktionsnedsättning 
utsätts ofta för isolering och utanför-
skap. Tobii Dynavox är ett företag vars 
produkter ger människor utan röst 
en möjlighet att kommunicera med 
omvärlden. Produkten är ett kommu-
nikationshjälpmedel som används av 
personer med funktionsnedsättningar. 
Med hjälp av Tobii Dynavoxs produk-
ter kan dessa personer kommunicera 
med omgivningen på ett sätt som inte 
varit möjligt tidigare. Flertalet av bo-
lagets produkter styrs med hjälp av 
ögonspårning. Ögonspårningen syftar 
till att följa vad personen tittar på och 
på detta sätt kan personen styra sitt 
kommunikationshjälpmedel. Bolaget är 
världsledande inom sin nisch och har 
goda tillväxtutsikter då marknaden är 
underpenetrerad. Försäljningen sker 
över hela världen även om den största 
marknaden för bolaget för närvarande 
är USA. Via förvärv har bolaget också 
kommit över tekniker för att producera 
syntetiska röster. Denna teknik kan med 
hjälp av patientens egen röst bygga upp 
en syntetisk röst som kan användas om 
personens sjukdom fortskrider och tal-
förmågan försvinner. 

Lindab
Bra luftkvalité är viktigt för människans 
hälsa och har stor påverkan på produk-
tiviteten. Då vi spenderar merparten 
av dagarna inomhus, har luftkvaliteten 
på kontor, i skolor och våra bostäder en 
stor betydelse. Lindab är en av Europas 
främsta leverantörer av effektiva ven-
tilationslösningar. Förutom att de bi-
drar till förbättrad inomhusluft kan de 
också minska utsläppen från byggnader 
vilka står för 40 procent av energiför-
brukningen i Europa. Drygt 70 procent 
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av Lindabs försäljning omfattas av EU:s 
taxonomi, och hela två tredjedelar av 
omsättningen uppfyller även kraven på 
miljömässig hållbarhet, enligt målet att 
begränsa klimatförändringar. Hållbart 
företagande handlar också om sund lön-
samhet. Lindab har genom stora effek-
tiviseringar kunna lyfta sin lönsamhet 
på ett imponerande sätt, samtidigt som 
leveranssäkerheten har höjts avsevärt. 
För att parera allt högre energipriser 
och för att klara EU:s direktiv gällande 
energieffektivitet väntar sig många en 
forcerad renoveringsvåg bland fastig-
hetsägarna i Europa. Det innebär goda 
möjligheter för Lindab under de kom-
mande åren, även i ett scenario där ny-
byggnationen blir lägre än tidigare. 

Addtech
är ett industrikonglomerat som har 
styrt bolagsportföljen mot strukturella 
trender: automation, elektrifiering och 
energieffektivisering. På så sätt bidrar 
dotterbolagen till en mer hållbar utveck-
ling inom många industrier. Kunderna är 
vindkraftsproducenter och teknikbolag 
som genom innovation kan minska ut-
släppen från industrin. Ofta levererar 
Addtech då en vital komponent till ett 
större system. Bland dotterbolagen 
finns också leverantörer av till exempel 
kompletta energilagringssystem. Bo-
lagets eget mål är att 100 procent av 
omsättningen ska bidra till en hållbar 
utveckling 2030 och idag har man nått 
närmare 60 procent. Exponeringen mot 
strukturella trender skapar goda förut-
sättningar för uthållig organisk tillväxt. 
Kombinerat med en entreprenöriell fö-
retagskultur ser vi en långsiktigt hållbar 
investering. 
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Boliden
En majoritet av kapitalet från den grö-
na obligationen ska gå till att finansiera 
bolagets expansion av fabriken i norska 
Odda där man producerar zink med lågt 
klimatavtryck. Produkten är framställd 
av återvunna material och råmateri-
al från egna gruvor där man använder 
fossilfri el och har bland de lägsta kol- 
dioxidavtrycken i världen jämfört med 
det globala branschgenomsnittet.  
Efterfrågan på basmetaller som zink 
förväntas öka drastiskt under komman-
de år och spelar en viktig roll för att nå 
nettonollutsläppsmål. Just zink är av 
stor betydelse för vindkraftverk men 
är även relevant för annan teknik inom 
förnyelsebar energi. Under året antog  
Boliden vetenskapligt baserade klimat-
mål via SBTi, vilket betyder att de har två 
år på sig att få målen godkända. Vi följer  
Bolidens utveckling och ser mycket  
positivt på bolagets långsiktiga  
hållbarhetsarbete. 

Epiroc 
Merparten av kapitalet från den för-
sta gröna obligationen förväntas 
gå till finansiering av miljöeffektiva  
eller cirkulära ekonomianpassade  
produkter, produktionstekniker och 
processer. Gruvdrift spelar en viktig roll 
i övergången till rena energilösningar då 
det enligt internationella energirådet 
kommer att krävas sex gånger mer me-
taller och mineraler än idag för att nå 
målet om nettonollutsläpp. Till exempel 
kräver landbaserad vindkraft nio gång-
er mer mineralresurser än ett gaseldat 
kraftverk, och elbilar kräver sex gånger 
så mycket mineraltillförsel som ett kon-
ventionellt fordon som drivs av fossila 
bränslen. Epiroc och deras kunder inom 
gruvdrift- och infrastrukturbranschen 

kommer att spela en viktig roll i att förse 
samhället med hållbara lösningar. 

Tomra Systems
Under 2022 emitterade Tomra Systems 
sin första gröna obligation och antog  
vetenskapligt baserade klimatmål via 
SBTi, där man nu har två år på sig att 
få målen godkända. Delar av kapitalet 
kommer att finansiera bolagets retur-
maskiner och avfallssorteringsmaskiner 
för öka andelen använt material som 
gått till återvinning och återanvändning. 
På så sätt kan de vara ett viktigt bidrag 
till klimatomställningen, till en mer  
cirkulär ekonomi och till förbättrad  
avfallshantering. 

Hållbarhetsanalys Bolagscase från Ränte- och Kreditteamet

R
än

to
r

Trots tuffare makroekonomiska förhållanden  
under 2022 fortsatte andelen hållbarhetsmärkta  
obligationer i Norden att växa under 2022.  
Något som också är intressant är att vi såg flera  
förstagångsemittenter av hållbarhetsmärkta  
obligationer. Här nedanför följer några exempel på 
bolag som emitterade sin första gröna obligation  
under 2022 och där vi äger bolagens obligationer 
per sista december 2022. 
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Hållbarhetsanalys Fondernas CO2-avtryck

Att prata om hållbarhet är viktigt, att faktiskt mäta 
och därmed kunna utvärdera att man är på väg åt 
rätt håll är ännu bättre. Öhman Fonder håller koll 
på fondernas koldioxidavtryck, deras vetenskapligt 
baserade mål och deras påverkan på temperatur- 
höjningen.

Koldioxidavtryck för fonderna är ett 
sätt att mäta hur koldioxidintensiva bo-
lagen är som fonderna har investerat i.  
Bolagens koldioxidutsläpp kan mätas 
i tre kategorier, Scope 1, Scope 2 och 
Scope 3. 

I Scope 1 ingår de utsläpp som sker di-
rekt i företagets egen verksamhet,  
exempelvis från produktion i egna 
fabriker. Scope 2 omfattar indirek-
ta utsläpp från produktion av köpt 
el, ånga, värme och kyla som för-
brukas av företaget. Scope 1- och 2- 
utsläpp är utsläpp som företagen själ-
va kan kontrollera och rapporteras  
numera av de flesta företag på börsen.  
Scope 3 omfattar däremot alla andra  
indirekta utsläpp som sker i ett företags 
värdekedja men som företaget inte äger 
eller kontrollerar. Till exempel utsläpp 
från inköpt material eller utsläpp från 
användning av produkten företaget säl-
jer. Scope 3 är för många företag mycket 
svårt att få en heltäckande bild av. För 
de flesta företag är det dock källan till  
majoriteten av alla utsläpp. 

Det finns två sätt att mäta fonder-
nas koldioxidavtryck. Det vanligaste  
sättet är enligt Fondbolagens Förenings 
tidigare vägledning. Bolagens utsläpp  
beräknas då genom att Scope 1 och 
Scope 2 divideras med intäkterna för att 
sedan multipliceras med bolagets vikt i 
fonden.

Det andra sättet är ett nytt tillväga- 
gångssätt som har tagits fram  
av SFDR. I stället för att dividera  
företagets utsläpp med intäkter  
multipliceras utsläppen med andelen  
av företagsvärdet som Öhman Fon-
der äger, för att sedan divideras med  

fondens totala värde. Detta tillväga-
gångssätt ger en bättre bild av hur 
mycket koldioxidutsläpp Öhman Fonder 
ansvarar för via vår ägarandel. Notera 
att denna metod beräknas i Euro för att 
fonderna ska vara jämförbara med alla 
EU:s fonder. 

På nästkommande två sidor redovisar  
vi enligt båda metoderna. Vi har valt att 
redovisa enbart Scope 1 och 2 då det 
finns begränsat med Scope 3-data. 

Sc
op

e 1
- 2
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Hållbarhetsanalys Fondernas CO2-avtryck

Grön Obligationsfond A (96,1)* 51 %

FRN A (92,1) 64 %

Räntefond Kompass A (82,9) 66 %

Emerging Markets A (71,3) 97 %

Sweden Micro Cap A (67,3) 86 %

Investment Grade A (60,4) 60 %

Företagsobligationsfond A (49,6) 45 %

Marknad Europa (43,2) 96 %

Marknad Japan (43,1) 98 %

Marknad Pacific (37,1) 98 %

Navigator A (31,4) 77 %

Nordnet Hållbar Pension (27,4) 74 %

Global A (24,4) 93 %

Småbolagsfond A (24,2) 86 %

Marknad Sverige Bred A  (24,1) 93 %

Marknad Sverige A (23,5) 93 %

Marknad Global A (22,4) 98 %

Marknad USA A (16,5) 99 %

Global Småbolag A (16,5) 86 %

Lärarfond Offensiv (16) 93 %

Lärarfond Balanserad (13,6) 79 %

Global Growth A (8,7) 91 %

Lärarfond Försiktig (6,2) 62 %

Sverige A (4,5) 94 %

Hälsa och Ny Teknik A (2,4) 73 %

Sverige Fokus A (2) 97 %

Kort Ränta A (0,04) 46 %

Obligationsfond A (0,03) 51 %

KOLDIOXIDAVTRYCK SCOPE 1 OCH 2 TÄCKNING
SF

D
R

*Det kanske ser konstigt ut att Gröna 
obligationsfonden har högst koldioxid- 
avtryck, men faktum är att det är enkelt  
förklarat. Detta beror nämligen på att 
bolag som behöver ställa om ofta är 
bolag som släpper ut mer CO2 och kan 
därför emittera en grön obligation där 
kapitalet öronmärks till viktiga omställ-
ningsprojekt. Koldioxidavtrycket beräk-
nas på emittentnivå – skulle vi däremot 
ha data på instrumentnivå som i dessa 
fall är gröna projekt skulle koldioxid- 
avtrycket vara betydligt lägre. Notera 
även att täckningsgraden är låg. Enligt 
SFDR:s beräkningsmetoder skalas port-
följen upp till 100 %, med andra ord gör 
man ett antagande att bolagens utsläpp 
representerar hela portföljens utsläpp. 
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Hållbarhetsanalys Fondernas CO2-avtryck*

Grön Obligationsfond A (9)

97 %

FRN A (10)

45 %

Räntefond Kompass A (8,2)

64 %

Emerging Markets A (14,7)

51 %

Sweden Micro Cap A (5,9)

98 %

Investment Grade A (5,7)

66 %

Företagsobligationsfond A (10,14)

96 %Marknad Europa (7,9)

98 %Marknad Japan (6) 

86 %

Marknad Pacific (9)

60 %

Realräntefond (0,01)

93 %

98 %

Global A (5,5)

99 %

Småbolagsfond A (2,9)

86 %

Marknad Sverige Bred A  (2,8)

93 %

Marknad Sverige A (3) 93 %

Marknad Global A (5,4)

91 %

Marknad USA A (5,2)

86 %

Global Småbolag A (4,9)

93 %

Lärarfond Offensiv (3,5)

79 %Lärarfond Balanserad (2,5)

73 %

Global Growth A (2,9)

94 %

Lärarfond Försiktig (0,9)

97 %

Sverige A (1,3)

62 %

Hälsa och Ny Teknik A (2,4)

46 %

Sverige Fokus A (0,9)

51 %

Kort Ränta A (0,05)

0 %

Obligationsfond A (0,05)

KOLDIOXIDAVTRYCK SCOPE 1 OCH 2 TÄCKNING
F.
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*Enligt Fondbolagens Förenings 
rekommendationer, det vill säga 
den metod som har gällt fram 
tills nu.
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Hållbarhetsanalys Vetenskapligt baserade mål

Science based targets (SBT) är ett  
initiativ och samarbete mellan CDP,  
Global Compact, World Resources  
Institute (WRI), och Världsnaturfonden 
(WWF). Initiativets övergripande mål är 
att göra vetenskapligt baserade klimat-
mål till standard för företag, då företag 
har en väldigt viktig roll att spela för att 
nå Parisavtalets mål.
 
SBT är ett bra verktyg för att förstå vilka 
bolag som har kommit längst i att linje-
ra sin affärsstrategi med en framåtlutad 
klimatpolicy. I grafen visas en samman-
ställning för Öhman Fonders aktiefon-
der, samt andelen av fonden uttryckt i 
portföljvikt som har antagit vetenskap-
ligt baserade klimatmål.
Målen kan sättas utifrån en gradering 
– det vill säga mål som ligger i linje med 
en uppvärmning om 2 Celsius (2C), väl 
under 2 grader (<2C) samt den mest  
ambitiösa målsättningen som är i  
linje med 1,5 grader (1,5C). Målen sätts  
utifrån respektive bolags bransch, vilket 
gör att utsläppsminskningsmålen ser 
olika ut för exempelvis ett fastighetsbo-
lag och ett gruvbolag. Sedan sommaren 
2021 accepterar inte SBTi något annat 
mål än i linje med 1,5 grader. Bolagen 
som inte har ett 1,5-gradersmål har 
fram till 2025 på sig att sätta ett sådant. 

Marknad Europa

Marknad Japan 

Marknad Global A

Marknad USA A

Global A

Marknad Sverige Bred A

Marknad Sverige A

Sverige A

Grön Obligationsfond A

Global Growth A

Navigator A

Investment Grade A

Småbolagsfond A

FRN A

Sverige Fokus A

Marknad Pacific

Räntefond Kompass A

Sweden Micro Cap A

Emerging Markets A

Företagsobligationsfond A

Hälsa och Ny Teknik A

Global Småbolag A

Realräntefond

Kort Ränta A

Obligationsfond A

2022

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

2021
SB

Ti
Notera att nästan alla fonder har 
ökad andelen bolag med veten-
skapligt baserade klimatmål!
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Hållbarhetsanalys Implied Temperature Rise

ITR
Initialt har vi fokuserat på de av våra 
portföljbolag som står för störst utsläpp 
och som därmed har störst exponering 
mot omställningsrisker. För att på ett 
övergripande sätt kunna mäta huruvida 
våra portföljer ligger i linje med 1,5-gra-
dersmålet har vi valt att rapportera fon-
dernas implicita temperaturhöjning, Im-
plied temperature rise, ITR*. Tabellen till 
höger visar hur väl  fonderna ligger i linje  
med de globala temperaturmålen.
Bolagen i fonderna som har en högre 
ITR kommer att prioriteras vid påver-
kansdialoger inom fokusområdet klimat. 
Vi kommer följa upp på detta årligen –  
under 2022 har 14 fonder sänkt sin ITR 
av 19 som vi rapporterade på 2021.  
Under 2022 har vi även rapporterat på 
ITR för ytterligare sju fonder.

*Vad är ITR? Implicit temperaturhöjning 
visar hur väl innehaven i en fond ligger 
i linje med Parisavtalets mål. Avtalets 
mål är att begränsa de globala tempe-
raturhöjningarna till 1,5 grader Celsius 
jämfört med förindustriell nivå. En fond 
med värdet 1,9 har ett koldioxidöver-
skott som motsvarar 0,4 grader i global 
uppvärmning. Metoden tittar inte bara 
på nuvarande utsläpp, den tar också 
hänsyn till bolagens publicerade klimat-
mål och de åtgärder som bolagen vidtar 
för att minska utsläppen. Ett bolag utan 
plan att nå nettonoll-utsläpp åsätts ett 
högt värde medan ett bolag med en 
övergångsplan på plats kan nå ett vär-
de i linje med 1,5 grader Celsius. Det är 
viktigt att följa värdena för bolag och 
fonder genom åren så att vi kan se vilka 
förbättringar som görs för att komma i 
nivå med uppvärmningsmålen. Ett värde 
ger en utgångspunkt som gör bolagens 
klimatarbete tydligt och gör att vi kan 
påverka bolag att förbättra sig, något vi 
följer upp över åren.

Kort ränta

Obligationsfond 
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Global Småbolag
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