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Omfattning

Policyn omfattar var diskretionara forvaltning och var forvaltning som sker inom vara
fonder. Policyn géller inte for var diskretionara forvaltning i de fall dar kunden sjélv valt att
avsta fran Policyn.

Syfte

Syftet med denna policy &r att beskriva hur Kavaljer integrerar hallbarhet i sin forvaltning,
dar Kavaljer avser att investera ansvarsfullt och bidra till langsiktigt vardeskapande.

Ataganden

Kavaljer ar sedan 2024 signatar av Principles for Responsible Investments (PRI) och
integrerar darmed PRI:s sex principer for ansvarsfulla investeringar i var forvaltning.
Kavaljer ar aven medlem i Sweden’s Sustainable Investment Forum (Swesif), sedan
2024. Swesif ar ett intresseforum som syftar till att sprida, driva, samt oka kunskap och
intresset for hallbara och ansvarsfulla investeringar.

Hallbarhetskriterier i investeringsstrategin

Fore investering

Innan investering gors en screening av bolaget for att kontrollera att det klarar test for
god styrning. Bolaget maste klara minst fem av sju kriterier for att vara investeringsbart.
Inom ramen for testet av god styrning undersoks bland annat bolagets skattepraxis,
styrelsens sammansattning, etiskt beteende och arbetsvillkoren for bolagets anstallda.
UtGver det kontrollerar vi att bolaget inte &r involverat i nagra normovertradelser. Detta
gors mot UN Global Compact (UNGC) och OECD:s riktlinjer for multinationella foretag
(OECD Guidelines).

Under investering

Under investeringsperioden foljer vi ldpande upp vara portfoljpolag. Detta sker genom
regelbunden screening, delvis med hjalp av tredjepartsdata, men inkluderar aven
bolagsdialoger som tar plats i form av fysiska méten saval som i skriftliga dialoger.

Paverkansarbete

Vi kan vélja att bedriva paverkansarbete avseende hallbarhetsrelaterade saval som
andra fragor genom att agera som aktiva dgare. Paverkansarbetet ar begransat med
hansyn till storleken pa vara agarpositioner i bolagen. Vi beskriver var instéllning till det
narmare i vara riktlinjer for aktiedgarengagemang.
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Exkluderingar

Om vi upptacker att ett portfoljbolag brister mot nagot av vara kriterier gor vi en
bedomning om omfattningen av den aktuella bristen och inleder vid behov en fordjupad
dialog med bolaget. Om vi inte ser att handelsen, eller bristen gar att atgarda eller om
foretaget inte visar anstrangingar att forandra sig blir det aktuellt att avyttra
investeringen.

Overvakning av efterlevnad

Overvakningen av efterlevnad av héllbarhetskriterierna sker av Kavaljers forvaltare samt
hallbarhetsrelaterad personal.

Hallbarhetsrisker

Med hallbarhetsrisk avses en miljo-, social- eller styrningsrelaterad handelse eller
omstandighet, som om den skulle intraffa, skulle ha en faktisk eller potentiell betydande
negativ inverkan pa investeringens varde. Hallbarhetsrisker kan i sin tur brytas ned i
miljo-, sociala- och styrningsrelaterade risker.

Faktorer som kan paverka hallbarhetsrisker vid investeringar inkluderar
sektorstillnorighet, geografisk placering, distributionskedjornas komplexitet,
agarstrukturen samt bolagsstyrningen. Varje faktor spelar en betydande roll for att
beddma potentiella risker och maojligheter kopplade till hallbarhet, dar till exempel vissa
sektorer och regioner kan vara mer utsatta for miljomassiga och sociala utmaningar,
medan agarstruktur och bolagsstyrning kan ge insikt i foretagets ansvarstagande och
etiska praxis. Beaktandet av hallbarhetsrisker utgor en del av helhetsbedémningen som
potentiella och aktuella investeringar genomgar.

Integrering av hallbarhetsrisker i investeringsprocessen sker genom att vara
exkluderingskriterier tillampas, dar vi begransar eller avstar fran sarskilda aktiviteter.
Vissa sektorer och branscher exkluderas fran Kavaljers investeringsunivers da de anses
vara foérenade med for hog hallbarhetsrisk. Exkluderingskriteriena innebar att Kavaljer
inte investerar i:

Tobak

Kontroversiella vapen
Produktion av pornografi
Borrning i Arktis

UtGver det begransar vi exponeringen genom att tillata intakter mellan max 0-10%* i
bolag som:

- Utvinner och anvander termisk kol (10 procent)

- Utvinner eller saljer produkter eller tjanster inom okonventionell olja- och gas (10
procent)

- Utvinner olja fran oljesand (5 procent)

Vid indirekta innehav gors en enskild bedomning om exponeringen utgors vara en
huvudsaklig inriktning for bolaget.

*Se vara Omstaliningsprinciper pa nasta sida for mer information
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Omstallningsprinciper

Vi tillater en exponering utover vara begransningar for foretag som uppfyller sarskilda
Kriterier eftersom vi anser att dessa foretag spelar en viktig roll i den globala
omstallningen till en mer hallbar framtid. Vi ser dessa foretag som potentiella
omstallningsledare och katalysatorer for férandring, vilket ligger i linje med var ambition
att bidra till hallbara och langsiktiga investeringar. Denna strategi mojliggor en mer
dynamisk portfolj dar vi aktivt kan stétta omstallningen utan att kompromissa med vara
hallbarhetsmal.

Kavaljer kan gora ett undantag fran exkluderingskriterierna om samtliga av féljande
Kriterier ar uppfyllda:

- Bolaget har satt upp ett vetenskapligt mal i linje med Parisavtalet, till exempel genom
Science Based Targets initiative, eller publikt kommunicerat att de amnar att reducera
sina vaxthusgasutslapp i linje med Parisavtalet

- Bolaget gor investeringar for att st6tta en utfasning och évergang fran fossila
branslen

- Bolagets verksamhet ar inte primart relaterad till fossila branslen, dar max 50% av
intakterna harstammar fran fossil verksamhet

Metoder for beaktning av hallbarhetsrisker

Kavaljers analysmetod innebar att forvaltningen kontinuerligt fordjupar sin kunskap om
bade potentiella investeringsobjekt och befintliga portfdljoolag. Kavaljers huvudsakliga
syfte ar att ge god avkastning och agera i sina kunders gemensamma intresse. Detta
majliggor en tidig identifiering av hallbarhetsrisker som fonderna kan exponeras for, vilket
underlattar integreringen och uppfaljningen av dessa risker under agarperioden. Vid
bolagsanalys tar forvaltningen hansyn till all relevant information om investeringsobjektet
for att kunna bedoma dess varde och framtida ekonomiska utsikter. Analysen omfattar
identifiering av investeringsrisker genom finansiell analys, marknads- och
konkurrensanalys, utvardering av branschtrender, regulatoriska férhallanden och
hallbarhetsaspekter.
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Hallbara investeringar

Kavaljer har uppréattat ett ramverk for hallbara investeringar ("Ramverket”) i enlighet med
artikel 2.17 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2088 om
hallbarhetsrelaterade upplysningar som ska lamnas inom den finansiella tjanstesektorn
("SFDR"). Kavaljer tillhandahaller i dagslaget inga fonder som har hallbar investering som
mal utan fonderna framjar miljorelaterade eller sociala egenskaper. Fonderna kan goéra
hallbara investeringar som ett led i fondernas dvergripande framjandestrategi.
Detsamma géller for den diskretionara forvaltningen, dar hallbara investeringar
forekommer.

Kavaljers metodik for att beddma om en investering ar hallbar inom ramen for var
forvaltning ar uppbyggd genom tre parametrar:

1. Investeringen bidrar positivt till ett miljdmassigt mal inom ramen for EU:s taxonomi,
eller ett miljiomassigt eller socialt mal inom ramen fér SFDR

2. Investeringen orsakar inte nagon betydande skada ("DNSH"), samt tillampar
minimiskyddsatgarder ("Minimum Safeguards”)

3. Investeringen klarar test for god styrning ("Good Governance”)

Efterfoljande stycken ger en forklaring om respektive parameter.

1. Investeringen bidrar positivt till ett miljomassigt mal inom ramen fér EU:s
taxonomi, eller ett miljomassigt eller socialt mal inom ramen for SFDR

Kavaljer anvander tre kriterier for att avgora om ett bolag anses bidra till ett hallbart mal,
1. Bolaget har ett positivt bidrag genom relativ prestation

2. Forenlighet med ett miljomal i ekonomiska verksamheter som anses vara
miliomassigt hallbara enligt EU:s taxonomi

3. Bidrag till ett socialt eller miljomassigt mal genom intakt

Bolaget behover uppfylla ett av dessa kriterier for att vidare kunna bedomas vara en
hallbar investering. Pa efterfoljande sidor foljer en beskrivning for respektive kriterium.
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1.1 Positivt bidrag genom relativ prestation pa tillampliga huvudindikatorer (PAI)

Bolaget behdver ha minst tva huvudindikatorer (PAI) inom den Gversta kvartilen i
dataleverantoren, Clarity Al:s universum. For att sakerstalla att endast foretag som
verkligen visar goda prestationer anses ha ett bidrag, definieras branscher for vilka varje
PAI ar tillamplig.

1.2 Forenlighet med ett miljomal i ekonomiska verksamheter som anses vara
miljomassigt hallbara enligt EU:s taxonomi

a. Bolag som har intakter férenliga med EU:s taxonomi anses vara hallbara investeringar.
For att en ekonomisk aktivitet enligt taxonomin ska anses hallbar ska den bidra vasentligt
till minst ett av foljande mal:

Begransning av klimatforandringar

Anpassning till klimatforandringar

Hallbar anvandning och skydd av vatten och marina resurser
Overgéng till en cirkulér ekonomi

Forebyggande och kontroll av fororeningar

Skydd och aterstéallande av biologisk mangfald och ekosystem

o UswN S

S

Aktiviteten far inte heller gora nagon avsevard skada pa nagot av de dvriga fem
malen (Do No Significant Harm, DNSH).

c. Bolaget ska dessutom uppna minimikraven i internationella konventioner avseende
arbetsratt och manskliga rattigheter (OECD Guidelines on Multinational Enterprises
och UN Guiding Principles on Businessess and Human Rights).

1.3 Bidrag till ett socialt eller miljiomassigt mal genom intakt

Ett bolag kan dven anses vara en hallbar investering genom att minst 20% av dess intakt
fran ett eller flera affarsomraden bidrar till ett eller flera av FN:s 17 globala mal for hallbar
utveckling.

Bidraget till de globala hallbarhetsmalen kan uppnas antingen direkt — genom produkter
och tjanster som direkt adresserar ett av de globala malen — eller indirekt, exempelvis
genom leveranskedjor — via produkter och tjanster som saljs till foretag som i sin tur
bidrar direkt.
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2. Investeringen orsakar inte nagon betydande skada ("DNSH"), samt
tilldampar minimiskyddsatgarder ("Minimum Safeguards”)

2.1 Inte orsaka betydande skada (DNSH, Do No Significant Harm)

For att investeringen ska kunna klassas som hallbara, behdver den méta ett kriterium
som kallas for Do No Significant Harm, det vill saga, att den inte orsakar betydande
skada. Investeringarna kan alltsa uppfylla nagot av de 6vriga kriterierna, och darmed
anses bidra till ett hallbart mal, men vara involverad i andra aktiviteter, eller salja
produkter som anses orsaka skada, och darfor inte anses vara en hallbar investering.

FOr att avgora detta tas hansyn till om bolaget moter kriterierna:

« Bolaget har ingen exponering via verksamheten i sig, produkter eller tjanster till fossila

branslen eller kontroversiella vapen

« Bolaget har ingen verksamhet som utfors av foretaget och som har en negativ
paverkan pa den biologiska mangfalden; Bolaget &r inte involverad i incidenter som
bryter mot UNGC eller OECD Guidelines och; Bolaget har mekanismer pa plats som
kontrollerar att det agerar i enlighet med UNGC och OECD Guidelines.

- Bolaget presterar inte i den lagsta 5e percentilen pa nagon annan obligatorisk PAI.

2.1.1 Minimiskyddsatgarder (Minimum Safeguards)

Syftet med minimiskyddsatgarder ar att sdkerstilla att foretagens hallbarhetsarbete
uppfyller grundldggande standarder inom omraden som manskliga rattigheter,

7

arbetsratt, beskattning och rattvis konkurrens. Dessa atgarder syftar till att sdkerstélla att

foretag bedriver sin verksamhet pa ett ansvarsfullt och etiskt satt, samtidigt som de
bidrar till en hallbar utveckling genom att respektera grundidggande sociala och
ekonomiska rattigheter. | bedomningen for om investeringen orsakar betydande skada
tas det hansyn till om bolaget uppfyller kriteriet for minimiskyddsatgarder.

3. Investeringen klarar test for god styrning ("Good Governance”)

Efter att investeringen testats mot kriterierna for hallbarhetsbidrag och DNSH, behdver

foretaget klara ett test for god styrning. Har tas hansyn till sunda ledningsstrukturer, de

anstalldas forhallanden, ersattningsstruktur samt bolagets skattepraxis.

Kavaljer tillampar en pass/fail-syn vid beddomning av hallbara investeringar.
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Huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer

Identifiering av huvudsakliga negativa konsekvenser for halloarhetsfaktorer

Med negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer avses faktorer som kan verka
negativt for hallbar utveckling. Hallbarhetsfaktorer ar definierat i Disclosureférordningen
som miljorelaterade, sociala eller personalrelaterade fragor, respekt for manskliga
rattigheter samt bekampning av korruption och mutor. Kavaljer beaktar negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer, PAl, vid investeringsbeslut sedan 2024 for
fonderna.

Hallbarhetsfaktorer ar definierat i Disclosureforordningen som miljorelaterade, sociala
eller personalrelaterade fragor, respekt for manskliga rattigheter samt bekdmpning av
korruption och mutor.

Kavaljer har beslutat att beakta negativa konsekvenser for halloarhetsfaktorer vid
investeringsbeslut, och har darvid identifierat foljande potentiella negativa konsekvenser
for hallbarhet i enlighet med Bilaga 1 till den delegerade forordningen (EU) 2022/1288 (De
Tekniska Standarderna).

Med negativa konsekvenser for halloarhetsfaktorer avses i denna policy:

« Sammanlagda utslapp av vaxthusgaser (inklusive scope 1,2 och 3)

» Koldioxidavtryck

» Investeringsobjektens vaxthusgasintensitet

» Exponering mot foretag som ar verksamma inom sektorn for fossila branslen

« Andel av icke -fornybar energiforbrukning och energiproduktion

- Energiforbrukningsintensitet per sektor med stor klimatpaverkan

« Verksamheter som negativt paverkar omraden med kanslig biologisk mangfald

« Utslapp till vatten

 Farligt avfall och radioaktivt avfall

« Brott mot FN:s globala 6verenskommelse och OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag

» Inga processer och efterlevnadsmekanismer for att overvaka efterlevnaden av FN:s
globala dverenskommelse och OECD:s riktlinjer for multinationella foretag

« Qjusterad Ioneklyfta mellan konen

« Jamnare konsfordelning i styrelserna

» Exponering mot kontroversiella vapen



:‘ Kava Ijer Hallbarhetspolicy 9

Strategier for att prioritera huvudsakliga negativa konsekvenser
for hallbarhetsfaktorer

Kavaljer har utover de obligatoriska indikatorerna ovan identifierat foljande potentiella
negativa konsekvenser for hallbarhet som relevanta mot bakgrund av portfoljernas
innehav.

— Investeringar i foretag utan initiativ for minskning av koldioxidutslapp
— Ingen policy for bekampning av korruption och mutor

Atgarder for att minska negativa externaliteter relaterade til
huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer

Vi amnar att redovisa konsekvenserna av dessa i januari 2025. Redogorelsen kommer att
publiceras pa var hemsida, kavaljer.se. Dar kommer vi inkludera eventuella planerade
atgarder.

Uppdatering av policyn

Denna policy ses over minst en gang per ar, men kan revideras oftare, vid behov.
Andringar i policyn godkanns och antas av Kavaljers styrelse.

Policyn ar antagen av Kavaljers styrelse, den 19 november 2024.
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