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trafikklyssystem.

Hensikt
Formalet med rapporten er & vurdere og sammenligne livsforsikringsselskapenes

resultater nar det gjelder baerekraftige investeringer. Rapporten bestar av to deler.

— Farste del presenterer resultatene fra arets tematiske undersgkelse
— Andre del presenterer var analyse av selskapenes beaerekraftsarbeid og
vurderinger i henhold til vart trafikklyssystem.

Denne analysen utfyller Soderberg & Partners produktanalyse av livsforsikring og

premiegaranti, som primeaert tar sikte pa a vurdere selskapenes finansielle stabi-
litet og simulere fremtidig avkastning.

Metode

Fem norske livsforsikringsselskaper er inkludert i denne analysen, der hvert
selskap har fatt en samlet vurdering basert pa svar pa undersgkelser om
baerekraftsarbeid og offentlig tilgjengelig materiale. Ved behov har vi stilt opp-
falgingssparsmal og hatt mater for a diskutere svarene naermere. De viktigste
forskjellene mellom selskapene finner vi i deres pavirkningsarbeid, ambisjoner
og verdiskaping pa omradet, samt deres prosesser for baerekraftige invest-
eringer. Endelige karakterer er en vekting av karakterene i respektive omrade.

Innledning

Denne rapporten er den andre utgaven av Soderberg & Partners’ baerekraftsanalyse av norske
livsforsikringsselskaper. | analysen vurderes de ulike forsikringsselskapene ut fra hva de gjor nar det gjelder
baerekraftspgrsmal. Resultatet er en rangering av selskapenes beaerekraftsarbeid i henhold til S6derberg & Partners'

@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Rangeringene er relative, noe som betyr at baerekraftsarbeidet til de undersgkte
selskapene har blitt sammenlignet med hverandre for a identifisere selskapene
med de beste strategiene og forutsetningene for a bruke kapital pa en mate som
gjor verden litt bedre. Mer informasjon om var metode finner du pa side 8.

Resultater 2023

| ar far ett selskap grenn vurdering, tre selskap gul vurdering, og ett selskap far
rad vurdering. Totalt har det veert to endringer i totalkarakterene sammenlignet
med fjoraret. Mer om analysen og underkarakterene finner du pa side 12.

Generelt er selskapene flinke til & inkludere baerekraftsaspekter i sin ledelse. De
mest merkbare forskjellene finner vi innenfor kategorien ambisjon og verdiskap-
ing. Her er selskaper med grenn rating mer aktive og transparente, og har starre
ressurser dedikert til baerekraftsintegrasjon enn selskaper med rad rating.
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@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners @ @

Tema

Denne delen fokuserer pa de norske livsforsikringsselskapenes strategi og mal for netto
null klimagassutslipp, og viser hvordan selskaper jobber mot netto nullutslipp innen 2050.

Oppsummering

Her er noen av konklusjonene i temadelen:

— Alle de fem selskapene har satt seg mal om netto nullutslipp av klimagasser innen 2050. s ‘
— Definisjonen av netto null varierer, og strategier for a na malene utformes forskjellig. | :: g
— Manglende tilgang til utslippsdata blir sett pa som et stort hinder pa veien mot netto null. :E%:

OLloon
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@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Netto null

Etter hvert som det stilles hayere krav om a fase ut bruken av fossile brensler og redusere klimagassutslipp,
etablerer stadig flere selskaper sakalte netto null-mal. For a oppna disse, er det vanligvis nadvendig med en kombinasjon
av drastisk reduksjon av utslipp, samtidig som karbondioksid fjernes fra atmosfaeren.

| det videre kan du lese om hvordan de norske livsforsikringsselskapene har For a oppmuntre til mal som er konsistente med dagens klimaforskning, har Science

implementert netto null-mal i sine strategier. Based Targets initiative (SBTi) blitt opprettet, der selskaper kan koble seg pa og fa
sine mal verifisert. To av selskapene har vitenskapsbaserte mal verifisert av SBTi. Ett

Hoye ambisjoner selskap opplyser at de sannsynligvis vil sake om dette i Igpet av aret.

Alle de fem selskapene som inngar i denne analysen har etablert mal om netto

nullutslipp. Felles for dem alle er at de har som mal a8 komme dit innen 2050, altsa

i trad med det Parisavtalen krever. Det er imidlertid forskjeller mellom selskapene i

hvordan malene er utformet. En forskjell er hvilke utslipp som er inkludert. Netto nulluslipp

Netto nulluslipp betyr at mengden klimagasser som slippes ut i atmos-
Utslippene er delt inn i tre kategorier: feeren er balansert med mengden absorbert. | praksis betyr dette at det ikke
—Scope 1 (direkte utslipp fra egen virksomhet) lenger er noen gkning i klimagasser i atmosfaeren, som er ngdvendig for a

—Scope 2 (indirekte utslipp fra innkjept energi) begrense den globale oppvarmingen til godt under 2 °C over fgrindustrielt

— Scope 3 (indirekte utslipp oppstrems eller nedstrams i verdikjeden, for eksempel niva, under Parisavtalen.

fra investeringer).

To av selskapene har mal om netto null som omfatter alle tre kategoriene, mens
ett av selskapene har mal som kun dekker scope 1 og 2.

De to siste selskapenes mal omfatter alle tre, men med noen begrensninger for
scope 3. Arsaken til at scope 3 ikke alltid omfattes av denne typen mal, er at det
er problemer med hvordan denne utslippskategorien males. Hoveddelen av sel-
skapenes utslipp stammer fra investeringer, det vil si scope 3-utslipp, men det kan
veere vanskelig a tallfeste disse med sikkerhet.
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@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Science Based Targets
initiative

Science Based Targets initiative (SBTi) er et globalt anerkjent
rammeverk, som skal statte selskaper i a sette mal for klimagassutslipp
i trad med dagens vitenskap. Disse malene bar vaere i trad med

Parisavtalens konsensus om a begrense global oppvarming til 1,5 °C
sammenlignet med fgrindustrielt niva.

SBTi tilbyr verktey og ressurser som kan hjelpe bedrifter med a utvikle og implementere sine egne mal,
som deretter verifiseres eksternt for a sikre at de er i trad med Parisavtalen.

SBTi ble grunnlagt i 2015 som et samarbeid mellom en rekke organisasjoner, inkludert FNs Global
Compact, WWEF og CDP (Carbon Disclosure Project). Bedrifter som deltar, ma sette en tidsramme
for a redusere sine klimagassutslipp, basert pa vitenskapelige data og modeller for a na malene i
Parisavtalen. Deretter skal de utvikle strategier for a oppna dette, inkludert tiltak som a redusere

materialforbruket og legge om til en starre andel fornybar energi.

SBTi kontrollerer deretter at selskapenes mal er i samsvar med malene i Parisavtalen, og gir tilbake-
melding pa deres strategier. Nar malene er godkjent, kan selskaper bruke SBTi-logoen for a indikere at
deres mal er vitenskapsbaserte og i trad med internasjonale standarder.

Det har blitt stadig vanligere a knytte til seg SBTi blant selskaper som ansker a synliggjare sitt engasjement
for a redusere utslipp og redusere klimaendringene.
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@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Veien til null utslipp

Veien til netto nullutslipp kan veere vanskelig, og selskapene har etablert sine respektive strategier for a komme dit.

Et felles tiltak er a sikre at forvalterne i fondene de investerer i, har forpliktet seg til netto null senest innen 2050.

Et viktig verktay, er data og tilgang til informasjon om karbonintensiteten i de
underliggende selskapene. Ett selskap har implementert en strategi for a inte-
grere klimarelatert risiko i sine investeringsbeslutninger. For a folge den etablerte
utslippskontrollbanen og redusere klimarisiko, har selskapet etablert et trafikk-
lyssystem for & overvake utslippsintensiteten i portefaljen, og rapporterer
kvartalsvis om dette.

Det er to ulike tilnaerminger til beerekraftige investeringer: positiv seleksjon og aktivt
eierskap. Mens noen kapitalforvaltere prioriterer farstnevnte, og fokuserer pa a investere i
lavutslippsselskaper, prioriterer noen det andre, og fokuserer i stedet pa a investere i sel-
skaper for a pavirke dem til @ minimere utslippene sine. Hvilken strategi som faktisk bidrar
til en reell reduksjon i utslipp, er omdiskutert, og de fleste bedrifter bruker en kombinasjon
av metodene i sine strategier.

Hinder pa veien

Nar det gjelder utfordringer som selskapene star overfor, er det mulig a se noen
klare manstre. Tilgang til data av hay kvalitet er den viktigste faktoren. Dette
gjelder farst og fremst utslipp fra investeringer, det vil si i scope 3. For & kunne ta
informerte beslutninger i investeringsprosessen og male oppnaelse, kreves det
at selskapene har oppdaterte data om ESG-relaterte faktorer, som for eksempel
utslipp fra de underliggende selskapene. Selv om mange selskaper i investerings-
universet har store planer og ambisjoner, mangler de fortsatt nadvendige verktay
for a male fremdriften i egen virksomhet. Livsforsikringsselskapene opplyser at
dataene som er tilgjengelige ofte er utdaterte, og dermed ikke relevante nok.

Konklusjon
Alle selskapene har etablert mal om netto null klimagassutslipp innen 2050. De

skiller seg litt fra hverandre nar det gjelder definisjonen av netto null og deres
strategier for 8 komme dit. Felles for alle, er at de opplever mangelen pa data som
et stort hinder. Siden de aller fleste selskapers utslipp kommer fra investeringer,
er tilgang til relevante data nedvendig for a kunne gjgre gode vurderinger og ta
informerte beslutninger i investeringsprosessen.
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@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Metode

Helhetlig tilnzerming gir et unikt analysegrunnlag
Formalet med analysen er & evaluere og sammenligne livsforsikringsselskapenes

arbeid med baerekraftige investeringer. Ved a stille spgrsmal direkte til forsikrings-
selskapene, lese offentlige utredninger, og i noen tilfeller snakke med forvaltere,
har vi et unikt analysegrunnlag som ikke er like tilgjengelig for den enkelte sparer.

Relativ analyse

Det er viktig a papeke i metoden at evalueringen er relativ. Hovedformalet med
analysen er at kunder skal kunne velge det mest baerekraftige alternativet blant
utvalgte forsikringsselskaper.

Tre evalueringsparametere

For a sammenligne og rangere livsforsikringsselskapene etter Séderberg & Partners'’
trafikklysmodell, fokuserer vi pa de omradene hvor vi har identifisert de tydeligste
og viktigste forskjellene nar det gjelder baerekraftsarbeid:

— Prosess for baerekraftige investeringer

— Pavirknings- og baerekraftambisjoner

— Verdiskaping.

Karakteren innenfor hver kategori er basert pa en underliggende skaring. De ulike
elementene i hver kategori vektes sammen til en endelig karakter. Derfor kan det
veere slik at to selskaper med samme trafikklysvurdering innenfor hvert perspektiv.~ Analysen omfatter folgende fem selskaper:
fortsatt far to forskjellige endelige vurderinger. - DNB

- Gjensidige

—Nordea

— Sparebank 1

— Storebrand
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@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Beskrivelse
av kategorier

De utvalgte karakterkategoriene er definert og begrunnet nedenfor. Vi gir ogsa en
indikasjon pa karaktergrensene for rgdt, gult og grant lys innenfor hver kategori.

Prosess for barekraftige investeringer

Beskrivelse

Kategorien «Prosess for baerekraftige investeringery reflekterer hvordan selskap-
ene arbeider med a ta hensyn til baerekraft i forvaltningen, det vil si hvilke verktay,
metoder og insentiver forvalterne har for at eierandelene i livselskapenes portefaljer
skal veere mer baerekraftige enn markedet.

Viktige parametere i denne kategorien, er tilgang til baerekraftsanalyser og infor-
masjon og hvordan den brukes. Tilbakemeldinger til forvalterne, samt insentiver
og metoder for a integrere baerekraftsfaktorer i investeringsbeslutninger, er ogsa

viktige aspekter. Kategorien fokuserer pa positiv seleksjon fremfor ekskludering.
Denne beslutningen er basert pa Soderberg & Partners™ syn pa baerekraft, som er
basert pa hva forskningen sier om hvilken baerekraftige investeringsstrategier som
har potensial til & skape reelle forbedringer for miljg og samfunn.

Vi tar ogsa hensyn til i hvilken grad livselskapene falger opp baerekraft i portefaljen,

og om det foreligger mal for portefgljens baerekraft eller eventuelt morselskapsniva.

Viktige parametere
i kategorien:

— Analyse av baerekraft
— Integrasjon

— Oppfolging av baerekraftsniva

BAREKRAFTIG LIVSFORSIKRING 2023
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Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Viktige parametere

Pavirkningsarbeid [grEetes

Beskrivelse — Pavirkningsarbeid
"Advocacy Work"-kategorien vurderer hvordan livs- — Proaktivitet vs. reaktivitet
forsikringsselskaper identifiserer og bruker muligheter — Aktivitetsniva

til 8 engasjere seg i pavirkningsarbeid. Pavirknings-

arbeid kan veere bade reaktivt og proaktivt.

Er man reaktiv i sitt pavirkningsarbeid, handler man bare nar det er klare tegn pa at et selskap i
portefaljen i noen henseender ikke er baerekraftig, for eksempel en skandale i media, eller at sel-
skapet svikter en normbasert screening/evaluering.

Proaktivt bacrekraftsarbeid innebaerer at investor ikke er passiv i pavente av tydelige signaler,
men jobber forebyggende med selskapenes baerekraftsarbeid. Det betyr at fondsforvalteren pa
forhand forseker a identifisere selskaper med svakheter fra et baerekraftssynspunkt, og jobber
med a pavirke og forbedre disse. Resultatene fra pavirkningsarbeid er vanskelige a male fordi det
som regel er flere ulike krefter som pavirker et selskap eller et fondsselskap til a endre seg, for
eksempel andre aktarers pavirkningsarbeid, kundekrav, og lover og regler.

Vi har derfor valgt & evaluere struktur og prosesser som selskapene har pa plass for a skape gode
rammebetingelser for pavirkningsarbeid. Vi vurderer ogsa dialog, for eksempel som e-post, som
har gitt resultater.

Barekraftsambisjoner
og verdiskaping

Beskrivelse

Kategorien «Baerekraftsambisjoner og verdiskaping» fanger opp i hvilken grad
selskapet investerer i baerekraft og bidrar til utvikling pa omradet. Det er viktig

a belgnne selskapene gjennom denne kategorien fordi baerekraftige invester-
ingsstrategier er et relativt nytt omrade. Det er ikke opplagt hvilken mate a jobbe
pa som er best, og det trengs mye mer kunnskap og apenhet. Derfor er det bra at
selskapene prioriterer baerekraft, og tar egne initiativ, og samarbeider med andre
akterer, for a utvikle omradet videre. Vi ser ogsa pa om ledere og analytikere far
oppleering i omradet.

Viktige parametere
i kategorien:

— Kommunikasjon og apenhet
—Ressurser og organisering
—Samarbeid og initiativ

Innenfor denne kategorien verdsettes selskaper som er engasjert i en rekke samarbeid og

initiativer, og bruker mye tid og ressurser pa a drive baerekraftspgrsmal i bransjen fremover.

Om selskapene er transparente i sin kommunikasjon og rapporterer baerekraftsarbeidet pa

en tydelig og lett tilgjengelig mate, er ogsa med i vurderingen.
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@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Trafikklyssystem

Prosess for barekraftige
investeringer

@ Gronn rating gis til selskaper som har en omstendelig prosess for & ta Pavirkningsa rbeid

hensyn til baerekraft, og en modell eller metode som tillater positivt utvalg.

Barekraftsambisjoner

De har ogsa mye informasjon om portefgljebeholdningenes beaerekrafts- @ Det gis grenn rating til selskaper som vurderes & ha gode forutsetninger o ve rdiska in

arbeid, og supplerer baerekraftsanalyser fra eksterne leverandarer med for a fa til endringer i praksis. Dette kan ta utgangspunkt i at de har en effektiv g p g

interne analyser. Grgnn rating tildeles ogsa de selskapene som har jevnlig strategi for dialog med selskapene de eier, eller andre med mandat til a for- @ Gronn vurdering i denne kategorien gis til de selskapene som bruker
oppfalging med forvalterne knyttet til fastsatte baerekraftsmal. valte for livsforsikringsselskapet. De driver ogsa proaktiv pavirkningsvirksom- mye ressurser pa a drive utviklingen fremover, og som er aktivt engasjert

het basert pa identifisert baerekraftsrisiko i den tradisjonelt forvaltede porte- i ulike samarbeid og initiativer. De er flinke til & kommunisere baerekrafts-

Gul rating gis til livsforsikringsselskaper som har jevnlig oppfalging med faljen, og falger opp utviklingen av dialogene etter en veldefinert metode. arbeidet sitt pa en lett tilgjengelig og transparent mate.

forvalterne, samt insentiver til & integrere baerekraft i ledelsen, men mangler
en klar strategi eller betingelser for positiv seleksjon. Gul rating gis til selskaper som har strukturert pavirkningsarbeid, men Det gis gul rating til de som investerer i baerekraft, men som ikke kom-

av en eller annen grunn har darligere forutsetninger for a drive pavirknings- muniserer eller er like transparente med baerekraftsarbeidet som utfares.

@ Selskaper som har tilgang til omfattende baerekraftsinformasjon, virksomhet som gjar en forskjell.

men mangler en formalisert prosess og klare insentiver for a ta hensyn til @ Selskapene som bruker relativt lite ressurser pé baerekraftsarbeid, eller

baerekraft i ledelsen, far red vurdering. @ Selskaper som har mindre strukturert pavirkningsarbeid, eller vurderes & som ikke er involvert i samarbeid i samme utstrekning som andre far en rad

ha lavere sannsynlighet for a drive pavirkningsarbeid, far red vurdering. rating.

NG
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Innledning Tema

Resultater

Metode

Beskrivelse av kategorier

Resultater og begrunnelser

Sammendrag

Definisjoner

Baerekraftsvurderingene innenfor hver kategori rapporteres for hvert livsforsikringsselskap.

Prosess for baerekraftige investeringer

Selskap Resultat
DNB ®
Gjensidige

Nordea

Sparebank O
Storebrand

Vurderingsprosessen for baerekraftige
investeringer fokuserer hovedsakelig pa
hvordan forvalterne av pensjonsselskap-
ene tar hensyn til beerekraftsdata nar de
tar investeringsbeslutninger, og hvordan
selskapene overvaker baerekraftsnivaet

i portefgljen. Tabellen oppsummerer
selskapenes vurderinger i denne kate-
gorien. | lgpet av aret har det veert to
karakterendringer.

Selskapene som har fatt grenn rating
har en systematisk prosess for positiv
seleksjon og/eller et klart og langsiktig

mal om portefaljens baerekraftstandard.
Forvalterne har tilgang til omfattende
baerekraftsinformasjon og analyser som
brukes til regelmessige tilbakemeldinger
til eksterne forvaltere, og for a opprett-
holde portefgljens baerekraftsniva.

Storebrand har fatt grenn karakter i
vurderingen. For a integrere ESG i den
tradisjonelt forvaltede livsportefaljen,
bruker Storebrand Asset Manage-
ment, omfattende intern og ekstern
baerekraftsinformasjon og analyse.
Ledergruppen har utviklet en intern
modell for baerekraftsanalyse for 3
vurdere selskapers baerekraftsrisiko og
bidrag til de globale malene. Prosessen
for positiv seleksjon er god, og Store-
brand gir forvaltere insentiver til 4 ta
hensyn til baerekraftsrisiko og bidra til
klimaomstillingen i sine mandater.

Nordea er det andre selskapet med
grenn rating i kategorien. Selskapet
har en kvalitativ analysemodell med
full dekning som benyttes for a vur-
dere eksterne forvalteres prosesser.
Vurderingene av ledergruppene opp-
dateres arlig (minimum). Nar ledere
ikke lever opp til kravene, igangsettes
pavirkningsarbeid mot dem.

Gjensidige er det eneste selskapet
som far gul rating pa dette omradet.
Selskapet har jevnlig oppfelging med
sine ledere, som far insentiver til a
integrere baerekraft i sitt virke. Sel-
skapet mangler imidlertid en klar
strategi eller forutsetninger for
positiv seleksjon, sammenlignet
med selskaper med gronn rating.

Gjensidige har lavere dekning av
baerekraftsdata enn de grenne sel-
skapene, mens det er noe uklart

hvor avgjerende ESG-kriterier er i
portefaljekonstruksjonen. Selskapet
benytter imidlertid bade en intern og
ekstern analyse. For tiden er fokuset
pa klimaaspekter nar man vurderer en
portefaljes baerekraftsniva, men det
er verdt a merke seg at ikke alle ESG-
spgrsmal dekkes i denne vurderingen.
Selskapet har etablert mal i henhold
til Science Based Targets, og anser
dette som en viktig faktor i vurderin-
gen av eksterne leverandarer. Derfor
har selskapet fatt gkt rating i ar. Sam-
menlignet med selskapene med grann
rating i denne kategorien, vurderes
ikke Gjensidiges prosess for positiv
seleksjon som like tydelig.

DNB og Sparebank 1 far rad rating.
DNBs portefaljeforvaltere har tilgang
til baerekraftsdata og analyser, men
mangler en godt formulert strategi for
a ta hensyn til denne informasjonen i

Om Soderberg & Partners

forvaltningen gjennom positiv seleks-

jon. Selskapet har jevnlige rapporter
for a folge opp beaerekraftsnivaet til
eksterne forvaltere.

Sparebank 1 fikk rad rating i kategorien
ogsa i fjor, og selv om vi har kunnet

se forbedringer, blant annet nar det
gjelder hvilke prioriterte baerekrafts-
relaterte forhold som gis og hvordan

det folges opp, ligger de fortsatt noe
bak de andre selskapene. Selskapet
har eksterne og interne analyser av
ESG-faktorer, og stiller krav til eksterne
forvaltere og deres interne analyser.
Sparebank 1 benytter et relativt stort
antall datakilder i sine interne scree-
ninger og vurderinger.
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Innledning Tema

Resultater forts.

Metode

Beskrivelse av kategorier

Pavirkningsarbeid

Selskap Resultat
DNB

Gjensidige O
Nordea

Sparebank o
Storebrand o

Livsforsikringsselskapene har mulighet
til & pavirke selskaper de eier pa flere
mater. Dette kan gjeres gjennom dia-
log med selskapsledelsen om driften
av virksomheten, eller ved a oppnevne
kompetente styremedlemmer i valg-
komiteer som kan handtere baerekraft-
spgrsmal. En oppsummering av sel-
skapenes vurderinger er gitt i tabellen.

Grenn rating gis til selskaper som
vurderes a ha gode forutsetninger for
a gijennomfare endringer i praksis.
Dette kan veere basert pa a ha en effe-
ktiv strategi for dialog med selskapene
de eier, eller andre med mandat til a
forvalte for livsforsikringsselskapet.

De driver ogsa proaktiv pavirknings-
virksomhet basert pa identifisert
baerekraftsrisiko i selskapene i den
tradisjonelt forvaltede portefaljen, og
falger opp utviklingen av dialogene
etter en veldefinert metode.

Storebrand og Sparebank 1 far grann
rating i denne kategorien. Storebrand
driver utstrakt pavirkningsarbeid der
bade reaktive og proaktive dialoger
prioriteres ut fra forhandsbestemte
kriterier. Eierstarrelse, posisjon som
nordisk investor, og potensial for lang-
siktig endring i beholdninger, er noen
eksempler. Pavirkningsarbeidet folger
en tydelig prosess, og dokumenteres
og folges opp pa en god mate.

Sparebank 1 fglger ogsa en tyde-

lig prosess med tydelig prioritering

av pavirkningsdialoger. Temaene
bestemmes blant annet med utgangs-
punkt i baerekraftsmalene, og klima-
gassutslipp og avskoging er prioritert.
Selskapet har i lgpet av aret hatt et

Resultater og begrunnelser

relativt stort antall dialoger, og fokus-
erer pa pavirkningsarbeid der det er

maksimal mulighet til & bidra til positiv

endring. Nedsalg blir sett pa som en

siste utvei, da pavirkningsarbeidet ikke

har gnsket effekt.

Felles for selskapene med gul rating,
er et omfattende pavirkningsarbeid,
men at det ikke falger en like tydelig
og strukturert prosess som de grenne
selskapene, eller at omfanget i forhold
til selskapets starrelse eller definisjon
av dialog, ikke er tilstrekkelig for en
gronn rating.

Nordea og DNB far begge gul vurder-
ing. Nordea har et relativt stort antall
dialoger, men sammenlignet med
selskaper med grann rating er beslut-
ningsprosessen noe uklar. Dialogene
pa klimaomradet er proaktive, men pa
andre omrader vurderes pavirkning-
sarbeidet a vaere fokusert pa risiko, og
tendensen er mer reaktiv enn proaktiv.
Nordea sier at de kan selge ut sel-

Sammendrag

Definisjoner

skaper som ikke viser endringsvilje,

men det finnes ingen standardiserte
beslutningskriterier for nar og hvordan
dette skal skje.

DNB har veldefinerte temaomrader

som er prioritert innenfor pavirknings-
oppdraget. Det er imidlertid ikke klart
hvordan resultatene males, falges opp

Om Soderberg & Partners

og evalueres. Antall dialoger i forhold
til selskapets starrelse er lavere enn
for selskapene med grann rating.

Gjensidige blir red i denne kate-
gorien. Antall dialoger gjennom aret
er betydelig lavere enn for de gvrige
selskapene. | dialoger benytter selska-
pet anerkjente rammeverk som FNs

prinsipper for ansvarlige investeringer
(UN PRI) for a velge prioriterte temaer.
Det er imidlertid ingen standardisert
prosess for pavirkningsarbeid, og doku-
mentasjonen og rapporteringen av
arbeidet er utilstrekkelig.
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Innledning Tema

Resultater forts.

Metode

Beskrivelse av kategorier

Resultater og begrunnelser

Barekraftsambisjoner og verdiskaping

Selskap Resultat
DNB

Gjensidige O
Nordea

Sparebank] o
Storebrand

| denne sammenheng undersgker vi
graden av apenhet hos selskapene i
deres arbeid med baerekraftige inves-
teringer, samt hvor mye ressurser de
setter av til a drive frem baerekraft-
spgrsmal i bransjen. Tabellen viser
en oppsummering av selskapenes
vurderinger i denne kategorien.

Grgnn score er gitt til Storebrand og
Nordea. Storebrand har et omfat-
tende team med fokus pa beaerekraft

i fondsselskapet som handterer da-
taene. Pa konsernniva er det en leder
for baerekraft, og en liten gruppe som
stottes av eksterne eksperter. Store-
brand har sluttet seg til flere viktige

bransjeinitiativer, og spiller ofte en
aktiv rolle i disse. Sammenlignet med
Nordea, mener vi at Storebrand har
hayere transparens. Informasjonen er
lett & finne pa deres hjemmeside, som
er brukervennlig. De rapporterer kar-
bonavtrykket til portefaljene og be-
holdningene, og det er enkelt a finne
policydokumenter og generalforsam-
lingsrapporter.

Nordea har betydelige ressurser pa
baerekraft. Selskapet har tilgang til
betydelig stotte fra andre deler av
konsernet, spesielt innen forvalt-
ningsselskapet som har en stor del av
livsportefaljen.

Selskapet har et team med ansvar for a:

— Utvikle og oppdatere felles ESG-relat-
erte retningslinjer og undersakelser

— Gjennomfaere ESG-vurdering og rat-
ing av kapitalforvaltere

— Gjennomfare vurdering av invester-
ingsprodukter

— Ta eierskap til og stotte invester-

ingsorganisasjonen i a integrere
ESG-hensyn i investeringsprosessen.

Nordea samarbeider aktivt pa flere
hold for a fremme baerekraftig ut-
vikling. Nordea deler bare delvis dia-
log- og eksklusjonslistene sine, og det
er vanskelig a fa tilgang til beholdning-
slister. Informasjon om baerekrafts-
arbeid rapporteres i hovedsak pa
konsernniva og ikke spesifikt for livs-
forsikringsselskapet.

Felles for selskapene med grann rat-
ing, er at de deltar aktivt i en rekke
samarbeid for a stgtte finansnaeringens
arbeid for a fremme baerekraftig ut-
vikling. De har mye ressurser og kom-
petanse pa omradet, tilbyr sine ansatte
god oppleering, og er transparente i

sin kommunikasjon til den generelle
pensjonsspareren. Selskapene med

gul rating er mindre transparente om
baerekraftsarbeidet som gjennomfares.

DNB er det eneste selskapet med

Sammendrag

Definisjoner

gul rating innenfor kategorien. De
har ikke like mye ressurser dedikert
til baerekraft, og engasjementet for 3
pavirke finansnaeringens arbeid med
baerekraft er folgelig mindre enn de
grenne selskapene. Til tross for dette
viser DNB en relativt hgy grad av
apenhet, gijennom tydelig kommu-
nikasjon om sitt baerekraftsarbeid pa
en forstaelig mate for privatpersoner.
Eksklusjonslister, karbonregnskap og
beholdningslister er tilgjengelig pa
selskapets nettsider.

Gjensidige og Sparebank 1 har fatt rad
rating i perspektiv. Felles for disse,

er at de har faerre ressurser dedikert
til baerekraft sammenlignet med an-
dre, og har fa samarbeid for a bidra

til baerekraftig finans. Gjensidiges har
lavere grad av apenhet og kvalitet i sin
kommunikasjon om beaerekraftsarbeid
sammenlignet med andre selskaper.
Selskapet rapporterer ikke apent om
dialoger som har funnet sted, og det er
ingen rapportering om karbonavtrykk

Om Soderberg & Partners

Kommunikasjon og apenhet

| tillegg til at livsforsikringsselskapene jobber med baerekraft i investerings-
beslutninger, er det ogsa viktig at dette kommer tydelig frem for de som
har penger de faktisk investerer - pensjonssparere. Derfor inngar kommu-
nikasjon og apenhet i vurderingen, der pensjonsselskaper som har lett tilg-
jengelig og tydelig offentlig informasjon belannes.

Utgangspunktet for vurderingen er at informasjon som gjar det mulig for
kunden a gjennomfere en helhetlig baerekraftsanalyse av pensjonsselskapet

pa egen hand, bar kommuniseres tydelig pa deres nettsider. Eksempler pa

dette er rapporter om eierstyring og selskapsledelse, oppdaterte behold-
ningslister, klimafotavtrykk eller rapporter som redegjor for selskapenes
pavirkningsarbeid.

Noen pensjonsselskaper som er en del av en starre virksomhet driver
baerekraftsarbeid som ogsa kommuniseres, men dette kan fare til mis-
forstaelser da en del av kommunikasjonen for selskapets baerekraftsarbeid
som helhet ikke gjelder pensjonsselskapet spesielt. Denne forvrengningen

tar vi hensyn til i analysen.

eller ekskluderingslister tilgjengelig kunder muligheten til a ta informerte

for offentligheten. P4 samme mate beslutninger basert pa tilstrekkelig
jobber Sparebank 1 lite med kommu- informasjon.
nikasjon og apenhet. Nettsiden deres

er relativt vanskelig a navigere i, og

mangler detaljert informasjon om for

eksempel dialoger, beholdninger og

karbonavtrykket til portefaljene. Dette

er viktig for a gi interessenter som
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Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier

Sammendrag ™

Resultater 2023

Figuren viser selskapenes samlede baerekraftsvurderinger i tilfeldig rekkefalge.
Den samlede vurderingen er en kombinasjon av punktene fra de tre kategoriene:
Prosess for baerekraftige investeringer, pavirknings- og baerekraftambisjoner, og
verdiskaping. Det er viktig 8 merke seg at poengene innenfor hver kategori veies
sammen for a skape en endelig karakter, og ikke trafikklyset som helhet. Dette
betyr at to selskaper med samme farge innenfor en enkelt kategori, kan fa ulik
sluttkarakterer.

Storebrand kommer best ut, og far grenn totalvurdering. Selskapet har en proaktiv
baerekraftstrategi der ESG-aspekter er tydelig integrert i investeringsbeslutninger,
og regelmessig overvaking av portefgljens baerekraftsniva sikrer maloppfyllelse.
Selskapenes kommunikasjon er transparent, noe som skaper tillit og merverdi i
deres arbeid. Pavirkningsarbeidet er strukturert pa en effektiv mate, for a mak-
simere baerekraftig utvikling av de investerte selskapene. Selskapets strategi er
muliggjort ved a dedikere tilstrekkelige ressurser til ESG-omradet.

Nordea, DNB og Sparebank 1 far alle gul totalvurdering. Gjensidige far en rad
totalvurdering. Dermed har det veert to endringer siden i fjor; Sparebank 1 har gatt
opp et niva, mens DNB har gatt ned. Analysen og vurderingen er relativ. Dette for
a hjelpe enkeltpersoner med a velge det mest baerekraftige alternativet. Dermed
betyr selskapets rede rating at den ligger bak konkurrentene innen baerekraft. Det
er imidlertid verdt a huske pa at de norske livsforsikringsselskapene generelt
ligger langt fremme nar det gjelder baerekraft.

Resultater og begrunnelser

Sammendrag Definisjoner

Storebrand

Nordea

DNB

Sparebank

Gjensidige

Om Soderberg & Partners

BAREKRAFTIG LIVSFORSIKRING 2023

SIDE 15



@ Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier

Prosjekt for karbonavsloring
CDP er et internasjonalt samarbeids-
prosjekt for a redusere selskapers
pavirkning pa miljget og oke bevisst-
heten om klimaendringer.

Stoppe klimatiltakene 100+

Et investorledet initiativ der med-
lemmene gjennomfarer pavirknings-
samtaler med verdens starste utslip-
pere av klimagasser for a fa dem til a
endre seg.

ClimateWise

ClimateWise statter forsikringsbransjen
for bedre 3 kommunisere og svare pa
risikoene og mulighetene knyttet til det
gkende gapet mellom totale finansielle
og forsikrede tap som tilskrives klima-
endringer.

ESG

En vanlig forkortelse for Sustainable
Investments. Star for Environmental,
Social & Governance. Investor tar hen-
syn til selskapsstyring, miljgmessige og
sosiale forhold.

Definisjon

ESG-integrasjon

Integrasjon, eller ESG-integrasjon,
innebzerer at forvalter vurderer risiko
og muligheter knyttet til baerekraft i
sine finansielle investeringsanalyser.

Utelukkelse

En strategi som innebaerer a avsta
fra a investere i enkeltselskaper eller
bransijer.

Baerekraftige investeringer

Ifalge EU er en baerekraftig invester-
ing noe som bidrar til miljgmessig og/
eller sosial baerekraft og ikke skader
den pa noen mate. | tillegg ma den
ogsa vaere i samsvar med gjeldende
regler og praksis innen eierstyring og
selskapsledelse, samt internasjonale
standarder og normer.

IPCC

FNs klimapanel (IPCC). Organisas-
jonen ble dannet for a gi verden et
vitenskapelig perspektiv pa dagens
kunnskapsstatus om klimaendringer
og dens miljgmessige og sosiogkono-
miske konsekvenser.

Resultater og begrunnelser Sammendrag

Montreal Carbon Pledge

Ved a signere Montréal Carbon Pledge,
forplikter investorer seg til 8 male og
avslare karbonutslippene til sine invest- 7
eringsportefgljer pa arlig basis.

Netto null eierallianse

Den FN-sammenkalte Climate Lead-
ership Group 'Net-Zero Asset Owner
Alliance' bestar av globale kapitaleiere
som har forpliktet seg til & redusere
utslipp og begrense global oppvarming
til 1,5 grader. Kapitaleierne har forplik-
tet seg til netto nullutslipp av klima-
gasser i sine investeringsportefaljer
innen 2050. Initiativet ble lansert pa
FNs generalsekretaers klimatoppmate
i september 2019.

Parisavtalen

En klimaavtale inngatt i Paris i 2015,
en avtale mellom land om a begrense
den globale oppvarmingen til godt
under 2 grader. | artikkel 2 nr. 1 bok-
stav c har signaturlandene satt et mal
for finansielle stremmer i trad med

samfunnsutviklingen.

Definisjoner

Om Soderberg & Partners
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Innledning Tema Metode

PRI
Forkortelse for FNs investorinitiativ
“Principles for Responsible Invest-
ment”, som sier at selskapet skal:
1. Integrere baerekraftsfaktorer
(miljg, sosiale forhold og selskaps-
styring) i analyser og beslutnings-
stotte vedrarende investeringer.
2. Veer en aktiv eier.
3. Oppmuntre selskaper du inves-
terer i til a veere transparente og
jobbe med baerekraftsfaktorer.
4. Fremme aksept og implemen-
tering av prinsippene i finans-
naeringen.
5. Samarbeide med andre investor-
er og interessenter om ansvarlige
investeringer.
6. Redegjare for hvordan PRIs prin-
sipper implementeres og hvordan
arbeidet med ansvarlige invest-
eringer utvikler seg.

PSI

FNs prinsipper for baerekraftig

forsikring, som sier at selskapet skal:
1. Integrere baerekraftsparsmal
som er relevante for forsikrings-
bransjen i vare beslutninger.
2. Arbeide sammen med kunder
og forretningspartnere for a gke
bevisstheten om baerekrafts-
parsmal, handtere risiko og utvikle
lzsninger.

Beskrivelse av kategorier

3. Arbeide sammen med myndig-
heter, lovgivere og andre vik-

tige interessenter for a fremme
samfunnstiltak for baerekraft.

4. Demonstrere ansvarlighet og
apenhet ved a rapportere offentlig
om var innsats for a implementere
prinsippene.

Pavirkningsarbeid
Pavirkningsarbeid, i noen tilfeller
ogsa kalt «responsible ownership»
eller kengagement and votingy, inne-
baerer at kapitalforvalter pavirker
portefgljeselskapene til a forbedre sitt
baerekraftsarbeid.

Science Based Targets-initiativ
Et rammeverk for selskaper til a sette
vitenskapsbaserte klimamal som er

i trad med det som trengs for a na
malene i Parisavtalen.

Swedish Insurance

Swedish Insurance er forsikringssel-
skapenes bransjeorganisasjon som
arbeider for hay tillit til forsikrings-
bransjen og for gkt kunnskap om be-
tydningen av privat forsikring i sam-
funnet. Organisasjonen arrangerer
seminarer og formidler informasjon
om blant annet baerekraftsparsmal i
forsikringsbransjen.

Resultater og begrunnelser Sammendrag

SFDR
Forordning om baerekraftsrelatert
rapportering for finansmarkedsaktarer
med sikte pa a gjore aktgrene i finans-
markedene mer apne om hvordan
aktgrene i finansmarkedene tar hen-
syn til baerekraft i investeringsbeslut-
ninger.
1. Artikkel 8: produkter som frem-
mer sosiale eller miljgmessige
egenskaper
2. Artikkel 9: Produkter med
baerekraftige investeringer som mal

TCFD

Task Force on Climate-Related Fi-
nancial Disclosures (TCFD) har som
oppgave a utvikle konsistente frivillige
klimarelaterte rapporteringer som

er nyttige for blant annet investorer
og langivere for a forsta hvordan sel-
skaper handterer klimarelatert risiko
og muligheter.

FNs Global Compact
Internasjonale prinsipper rettet mot
selskaper, om menneskerettigheter,
arbeidsrett, miljg og antikorrupsjon.
Prinsippene bygger pa FNs menneske-
rettighetserklaering, Rio-erklaeringen,
FNs konvensjon mot korrupsjon og
ILOs konvensjoner om arbeidsrett.

Definisjoner

Om Soderberg & Partners
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Innledning Tema Metode Beskrivelse av kategorier Resultater og begrunnelser Sammendrag Definisjoner Om Soderberg & Partners

Om Soderberg & Partners

Séderberg & Partners ble grunnlagt i 2004 og er en av Nordens ledende finansielle radgivere og meglere av forsikring og finansielle produkter. Vi driver virksomhet innenfor
omrader som forsikringsradgivning, pensjonsradgivning og forsikringsformidling, samt kapitalradgivning og kapitalforvaltning. Vi utvikler og tilbyr ogsa digitale verktay for blant annet
gkonomisk radgivning og for lgnns- og trygdeforvaltning.

Vart mal er a levere de beste lgsningene og de mest kompetente radene ved stadig Soéderberg & Partners' handtering av interessekonflikter innenfor investeringsan- Séderberg & Partners er ikke ansvarlig for direkte eller indirekte skader eller tap,
a fornye og utvikle den tradisjonelle maten a jobbe pa i bransjen. Var bedriftsfilosofi befalinger er sentral, og selskapet har vedtatt interne retningslinjer for a sikre inkludert, men ikke begrenset til, tapt fortjeneste, som kan oppsta som falge av
er preget av tre viktige hjgrnesteiner: apenhet, analyse og personlig. Vi setter alltid analytikernes integritet og for a identifisere, eliminere, unnga, handtere og/eller bruken av denne rapporten eller dens innhold. Materialet kan ikke distribueres,
kundens interesser farst, og all radgivning hos Séderberg & Partners er basert pa avslare faktiske eller potensielle interessekonflikter knyttet til analytikere eller siteres eller kopieres for bruk uten Séderberg & Partners forhandsgodkjenning.
hver enkelt kundes unike behov. Vi vet at velbegrunnede rad gjer en forskjell. Soderberg & Partners som selskap.

Generell informasjon

Denne analysen er utarbeidet av Soderberg & Partners Wealth Management AB,
org. 556674-7456 (heretter "Soderberg & Partners" og/eller "Selskapet"). Selskapet
er en investeringsinstitusjon og har konsesjon som tilleggstjeneste for & utarbeide
og formidle investerings- og finansanalyser og andre former for generelle anbe-
falinger vedrgrende handel med finansielle instrumenter. Analysen har veert basert
pa kilder som har blitt vurdert til & vaere palitelige i god tro. Séderberg & Partners

er ikke ansvarlig for nayaktigheten av opplysningene eller for ungyaktigheter eller
mangler ved behandlingen av disse.

Formalet med analysen er & gi Séderberg & Partners™ kunder generelle anbefalinger,
og analysen utgjer dermed ikke ytelse av personlig investeringsradgivning i henhold
til den svenske verdipapirmarkedsloven (2007:528) eller tilsvarende av den til en-
hver tid nevnte lov. Analysen bar ikke alene danne grunnlag for en beslutning om a
velge forsikring. Investorer bar sgke gkonomisk radgivning om hensiktsmessighet-
en av a investere i forsikringsproduktene som er omtalt eller presentert i denne
analysen, og bar forsta at fremtidsrettede uttalelser ikke nadvendigvis vil material-
isere seg. Tidligere resultater er ikke en garanti for fremtidige resultater.
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