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Om Etikradet

Forsta, Andra, Tredje och Fjirde AP-fonden ir buffertfonder i det allm#nna pensionssystemet
och forvaltar pensionskapital for alla som en gang har arbetat i Sverige. De fyra konkurrerande
fonderna fick 2001 samma uppdrag; att placera pensionskapitalet till stérsta mojliga nytta for
pensionssystemet och att langsiktigt skapa hog avkastning till 1ag risk. Fonderna ska ta hinsyn
till etik och milj6, dock utan att géra avkall pa det 6vergripande malet om hog avkastning.!

Tillsammans blir vi starkare

Sedan 2007 samordnar Forsta, Andra, Tredje och Fjirde AP-fonden arbetet med miljo- och
etikfragor via det g¢emensamma Etikradet. Syftet med radet dr att genom engagemang och
gemensamt agerande driva en positiv forindring i utlindska bolag som kopplas till krink-
ningar av internationella konventioner avseende miljé och minskliga rittigheter. Etikradet
bestar av en representant fran varje fond. Ordférandeskapet, som alternerar mellan fonderna,
innehades 2010 av Fjirde AP-fonden och har 2011 6vergitt till Forsta AP-fonden.

Viktigaste fordelarna med Etikradet

¢ De fyra fondernas samlade kapital, 875 miljarder kronor 2, kar méjligheten att
paverka ett bolag jaimfort med enskilda insatser.

e Etikradet dr en attraktiv samarbetspartner for andra internationella investerare med
liknande agendor for miljo- och etikhinsyn, vilket ytterligare okar méjligheterna att
péaverka.

e Samarbetet i Etikrddet innebir att fondernas arbete blir mer tids- och kostnads-
effektivt. Den 6kade effektiviteten tar sig bland annat uttryck i fler bolagsdialoger, ett
okat antal internationella investerarinitiativ och fler radslag, arbetsméten och konfe-
renser dir Etikradet ir representerat.

1. Se forarbetena till Lagen om allmanna pensionsfonder 2000:192 som reglerar fondernas verksamhet
2. Per 31 december 2010



Medier om Etikradet och bolag
som Etikradet tor dialog med

Etikradet engagerar sig i ett antal fall dar bolag kan kopplas till
krankning av konventioner. Nedan é&terfinns ett axplock av artiklar
som skrivits under 2010 dar Etikradet och/eller bolagen namns.
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Nagra pressklipp
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DIALOG MED
KANADENSISKA
GRUVBOLAGET GOLDCORP

Etikrédet for en dialog med det
kanadensiska gruvbolaget Goldcorp
rérande dess verksamhet i
Guatemala. Dialogen har hittills
resulterat i att en oberoende
utvérdering gjorts avseende hur de
manskliga rattigheterna adresserats.
Utvarderingen har ocksa lett till att
bolaget vidtagit ett antal atgarder
2010 for att forbattra situationen.
Lé&s mer pa sid 22

UPPROP INFOR FN:S
KLIMATMOTE I CANCUN

Samtliga fonder i Etikradet har under
aret anslutit sig till investerargruppen
Institutional Investors Group on
Climate Change och tillsammans med
over 200 internationella investerare
undertecknat ett upprop infér FN:s
klimatméte i Cancun. Uppropet syftar
till att patala investerarnas behov av
langsiktighet och tydlighet i
ramverken kring klimatéverenskom-
melserna, for att underlatta
investeringar i ny teknologi.

Lé&s mer pa sid 29

AP-FONDERNA
PAVERKAR BOLAG

Etikradets arbete uppmarksammas
bade internationellt och i Sverige.
Lé&s mer pa sid 4-29
FOKUS PA ARBETS-
TAGARNAS RATTIGHETER

Walmart &r ett av de bolag Etikradet
for dialog med. Fokus ligger pa
arbetstagarnas rattigheter. Under
sommaren 2010 gjorde bolaget en
uppmarksammad Gverenskommelse
med fackféreningar och lokala
organisationer i Chicago dar man vill
lata bygga en mindre butik i en
narforort.

L&s mer pé sid 24
DIALOG MED GRUV-
FORETAGET VEDANTA

Etikradet har fort en dialog med
gruvforetaget Vedanta avseende
bolagets etablering av en bauxitgruva
i den indiska delstaten Orissa.
Etikradet har kravt att konstruktionen
av gruvan ska upphora till dess att en
transparent utvarderingsprocess
avseende fragestaliningen om de
manskliga rattigheterna har
genomforts eller till dess att bolaget
pa annat sétt kan pavisa att urfolkens
rattigheter respekteras. | augusti 2010
besl6t det indiska miljoministeriet att
inte ge Vedanta licens for den
planerade bauxitgruvan, vilket innebar
att malet med dialogen ar uppfylit.

Lé&s mer pa sid 20
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Annika Andersson
Fjarde AP-fonden
Ordférande 2010
(www.ap4.se)

D

Vi anser
darfor att de
internationella
konventioner
som Sverige
undertecknat
och FN:s
Global
Compact ar
lampliga
utgangs-
punkter for
var bedom-
ning av bolag.”

Engagerade dgare som verkar
for forandring

Genom att anvanda vart dgande for att paverka bolag att agera ansvarsfullt
kan fonderna tillsammans goéra skillnad. Vart samarbete med andra
internationella investerare ger oss dkad kraft att &stadkomma forandring.

Virdegrund som st6d for globala dialoger

De fyra AP-fondernas gemensamma virdegrund har vidareutvecklats under aret. Det 4r var
overtygelse att Etikradets principer om engagemang, agerande och forindring dr den riitta
viigen for oss som langsiktiga ansvarstagande investerare att ga, i stillet for att omedelbart
avyttra innehavet i bolaget. Det kan liknas vid den sjilvklara hallning en person skulle inta
som exempelvis bevittnar en misshandel eller ett rin pa 6ppen gata. Vittnet skulle da inte
avldgsna sig fran platsen for att det som bevittnades var sa forfiarligt (avyttring av innehavet
i bolaget). Personen skulle istillet engagera sig for att séka hindra att brottet fullfsljdes eller
hjilpa offret genom att antingen ingripa eller hota med att ingripa eller genom att kalla pa
ordningsmakten eller riddningspersonal (engagemang, agerande och férindring for att géra
skillnad).

I och med att AP-fonderna ir statliga myndigheter, 4r det viktigt att fondernas agerande
utgar fran allmént accepterade normer, inte eget tyckande. Det édr extra viktigt da de bolag
fonderna investerar i finns i manga liinder, linder som inte alltid har samma standard och
normer inom etik- och miljbomradet som vi har i Sverige. Vi anser dirfor att de internationella
konventioner som Sverige undertecknat och FN:s Global Compact 4r lampliga utgdngspunkter
for viar bedéomning av bolag.

Genom att agera som liangsiktiga ansvarstagande och engagerade #igare kan fonderna paverka
bolag virlden 6ver att forbittra sitt arbete med miljo och sociala fragor och dirigenom fortsiitta
att dtnjuta allmdnhetens fértroende.

Dialoger kriver uthallighet

Efter att aktivt ha fort dialoger med ett antal bolag under fyra ér, vet vi béttre 4dn de flesta, att
dialoger tar tid. Till en borjan berodde detta delvis pa var ovana vid att kommunicera med
bolagen om etik- och miljéproblem, men framforallt pa att bolagen var ovana att investerare
stiillde den hir typen av krav pd dem. Nu har bade vi och manga bolag liart oss mer om hur
dessa dialoger fungerar. Trots det har vi inte avslutat lika ménga dialoger under 2010 som under
tidigare ar. Det beror pa att bolagen generellt blivit bittre pa att arbeta med miljo och sociala
fradgor som en integrerad del av sin lopande verksamhet och dirfér ocksé reagerar snabbare
och vidtar nédvindiga atgirder nir incidenter intriffar. Det 4r precis det vi och ménga andra
investerare efterstrivar, att bolagen sjilvmant ska ha system och avsitta rimliga resurser fér
att hantera problem som dyker upp i verksamheten.

En foljd av att manga bolags arbete med sociala och miljofragor forbittrats kan bli att Etikradet
framover kommer att fi mer tidskrivande dialoger baserade pa mer komplexa fragestéllningar.
Vér instillning dr att varje framsteg vi kan bidra till 4r betydelsefullt, och d4ven om vi siktar pa
att bidra till stora férdndringar maste vi ocksé viirdera de mindre.
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Ett exempel pa en utdragen dialog som hittills endast bidragit till smirre férbittringar, #ir den vi
for med Walmart. Manga storre institutionella investerare #ir bekymrade éver Walmarts instillning
till framforallt arbetsrittsliga frigor. Sa dven Etikradet, och det dr dirfor vi envist fortsitter var
dialog. Aven om dialogen ibland haltat fortgar vart arbete for att pverka bolaget. Sa linge vi ser
steg i ritt riktning, kommer vi att fortsitta att fora dialog och stilla krav pa bolaget.

Avslutade dialoger

Under 2010 avslutade vi dialogen med gruvbolaget Vedanta. Malet som vi satte upp for dialo-
gen var att bolaget skulle upphora med sin planerade gruvdrift i delstaten Orissa eller visa pa
att de hade gjort en transparent utvirderingsprocess for att pavisa att urfolkens rittigheter
respekterats. Malet med dialogen har, i detta fall, inte uppfyllts tack vare oss, utan som en foljd
av att indiska myndigheter har dragit in tillstandet for gruvan. Vi kommer dock att fortsitta
bevaka Vedanta i fem ar pd samma sitt som vi gor med alla bolag som tas bort fran vér dia-
loglista. Lingre fram i rapporten beskriver vi utforligare vilka krav vi stiller pa bolaget. Vi dr
overtygade om att vi tillsammans med andra intressenter paverkar Vedanta att framgent bli
mer transparent och ansvarsfullt.

Under aret har vi ocksa haft en intensiv och givande dialog med bolaget Goldcorp —en dialog som
gett gott resultat. Etikrddet har dock beslutat att inte avféra bolaget fran listan da vi avvaktar
att vissa planerade atgirder ska genomforas.

Aterkommande fragestillningar

Etikradet far med jaimna mellanrum fragor kring olika problemomréden. Det handlar bland
annat om omraden dir Etikradets bedomning skiljer sig fran vissa andra éppna och transparanta
institutionella investerares bedomning, exempelvis statens pensionsfond utland i Norge (SPU).
Det kan ocksa rora sig om fragor kring hur AP-fonderna kan investera i bolag med vissa typer
av verksamheter eller bolag som bedriver verksamhet i vissa ldinder.

Ett omrade som vi tagit upp for noggrann dversyn under 2010 ir frigan kring investeringar i
bolag som pa olika siitt dr involverade i underhall och/ eller utveckling av system relaterade till
kdrnvapen. Med utgangspunkt i var konventionsgrund har vi tittat nirmare pa bolag utifran den
enda konvention som behandlar detta omrade — Icke spridningsavtalet®. Det 4r en konvention
som Sverige undertecknat och didrmed stillt sig bakom. Konventionen innebir att bolag hemma-
horande i ndgot av de fem linder som enligt avtalet har riitt att inneha kidrnvapen, far bedriva viss
typ av verksamhet; service och underhill, utveckling av nya styrsystem till befintliga missiler
och dven nya missiler. Mot bakgrund av denna analys férordar Etikradet darfor ingen generell
uteslutning av bolag som pa nagot sitt 4r involverad i denna typ av verksamhet.

3. Non Proliferation Treaty, NPT

D

For daven om
vi inom etik-
och miljo-
arbetet ligger
i framkant
bland inter-
nationella
investerare,
har vi en
stark vilja att
standigt bli
bittre for att
kunna gora

annu storre
skillnad.”

5



6 ORDFORANDE HAR ORDET

Stindig forbattring

Slutligen vill jag tacka mina kollegor i Etikradet for ett mycket konstruktivt samarbete. Det finns
ett stort engagemang for etik- och miljofragor hos oss alla och viljan att gora skillnad 4r stor. Vi har
ocksa visat att de fyra fonderna pa ett kostnadseffektivt och resultatorienterat sitt kan samarbeta
och uppna goda resultat. Jag ser fram emot att vara med och vidareutveckla Etikradets arbete dven
2011. For 4ven om vi inom etik- och miljoarbetet ligger i framkant bland internationella investe-
rare, har vi en stark vilja att stindigt bli bittre for att kunna gora dnnu stérre skillnad.

//Lﬁ/ AL

Ll

/ i
Stockholm i april 2011

Annika Andersson, Fjirde AP-fonden
Etikradets ordférande 2010



AP-fondernas viardegrund
— Etikradets utgangspunkt

Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden forvaltar kapital for dagens
och morgondagens pensionarer. Fonderna har fatt samma uppdrag fran
riksdagen; att skapa hoég avkastning till &g risk. Fonderna ska ocksa ta
hansyn till etik och miljo, dock utan att gora avkall pa det dvergripande
maélet om hog avkastning.

Fondernas virdegrund, nir det giller att ta hdnsyn till miljoaspekter och till etiska dimensioner
i verksamheten, 4r att handla utifran principerna om engagemang, agerande och forindring
med syftet att gora skillnad. Fonderna gor skillnad genom att proaktivt verka fér en héllbar
utveckling inom omriden som frimjar en lingsiktigt hog avkastning samt genom att engagera
sig i bolag dir problem identifierats och bedémts patagliga och vil dokumenterade. Detta dr ett
ansvarsfullt och etiskt férhallningssitt att agera som #gare. Avslutar fonderna sitt dgarskap,
forsvinner inte problemet i friga och missforhéillandena fortgér. Dérfor 4r en avyttring av
fondernas innehav en sista utvig, nir méjligheten att gora skillnad bedéms utsiktslosa.

Som en del av det svenska pensionssystemet bygger AP-fonderna sina principer om engagemang,
agerande och krav pa férindring pid samma virdegrund som den svenska staten. I denna ér
demokrati, alla mianniskors lika viirde, den enskilda minniskans frihet och virdighet och en
héllbar utveckling centrala delar. Allt i enlighet med skrivningarna i Regeringsformen.

Svenska statens virdegrund kommer ocksa till uttryck genom de internationella konventioner
som Sverige har undertecknat, ddribland konventioner om miljo, minskliga rittigheter, arbetsritt,
korruption och inhumana vapen, genom det stod som Sverige ger till initiativ sésom FN:s Global
Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella bolag, samt genom Sveriges stéllningstaganden
i folkrittsliga fragor. Tillsammans med den svenska statens virdegrund, utgor de internationella
konventionerna visentliga instrument fér Etikradet i dess arbete att sidkerstilla att AP-fonderna
tar nodvindiga hiansyn till miljoaspekter och etiska dimensioner i sin verksamhet.

I sitt arbete utgar Etikradet fran att alla konventioner som Sverige har undertecknat ska foljas
och ir lika betydelsefulla. Denna utgangspunkt stds dven i beslut och uttalanden fran olika
FN-organ som podngterar att de minskliga rittigheterna dr universella, odelbara, bmsesidigt
beroende och relaterar till varandra och inte gar att inbordes rangordna.

Fonderna anser att bolagen sjilva har ett ansvar att inte medverka till att internationella
konventioner 6vertriads, oavsett om dessa ir riktade till stater, till enskilda eller till bolag
och organisationer. Ansvaret giller dessutom oavsett om de linder dir bolagen verkar har
undertecknat konventionerna eller inte, och/eller har svagare lagstiftning.

Om bolag som fonderna investerat i kan kopplas till krinkning av en konvention, dr den
grundliggande utgangspunkten att fonderna ska anvinda sitt dgarskap for att fa krinkningen
att upphora, verka for att férebyggande system implementeras och att dtgirder vidtas for att
forhindra framtida krinkningar. Genom att vara engagerade och anvinda sitt igande for att
agera mot krinkningar av konventioner och stiilla krav pa férindring kan fonderna gora skillnad.
Férst om detta inte kan dstadkommas 6vervigs avyttring av fondernas innehav i bolaget.

VARDEGRUND

Fondernas
viardegrund:

Att handla utifran
principerna om

® Engagemang
e Agerande
e F4randring

Global Compact
ar ett frivilligt FN-initiativ for
att framja att féretag
bedriver sina verksamheter
med hansyn till tio univer-
sellt etablerade principer.
De tio principerna bygger
pa FN-konventioner inom
omradena méanskliga
rattigheter, arbetsratt, miljo
och korruption.
(www.unglobalcompact.org)

ILO

International Labour
Organization — FN:s organ
for arbetsrattsliga fragor
och arbetsvillkor. ILO bestéar
av representanter fran bade
arbetstagar- och arbets-
givarsidan. ILO har tagit
fram en rad konventioner
om rattigheter i arbetet, av
vilka de mest kénda &r ILO:s
atta karnkonventioner som
beror fragor om féreningsfri-
het och organisationsratten,
tvangsarbete, diskriminering
och barnarbete.
(www.ilo.org)

OECD:s riktlinjer
for multinationella
foretag

ar gemensamma riktlinjer till
multinationella féretag fran
40 regeringar. Riktlinjerna
har forhandlats fram i
samarbete med arbets-
givarnas, fackférenningar-
nas och enskilda organisa-
tioners representanter vid
OECD. (www.oecd.org)
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Etikradets
arbete bestar
av tva delar:

e Uppfdliande arbete
e Forebyggande arbete

Arbetsmetoden bygger
pé en systematisk
process i syfte att
identifiera krankningar
av internationella
konventioner.

Etikradets arbete

Etikradets arbete utgar fran principerna om engagemang, agerande och
forandring med malet att gora skillnad. Det arbetet bestéar av tva delar som
kontinuerligt samverkar med varandra och som ar lika betydelsefulla for att
forsakra sig om ett langsiktigt engagemang, ett konsekvent agerande och
uthalliga férandringar.

Det uppfoljande arbete bestér i att identifiera bolag som kan kopplas till krinkning av en kon-
vention. Principerna om engagemang, agerande och forandring tar sig konkret uttryck genom
bland annat dialoger och patryckningar for att paverka bolagen att ta itu med konstaterade
krinkningar av konventioner samt att implementera férebyggande system och atgirder for
att férhindra framtida krikningar.

Det forebyggande arbetet sker genom att Etikradet genom olika bransch- och investerarinitiativ
arbetar for att paverka bolag att 6ka transparensen, agera mer ansvarsfullt samt adressera
viktiga fragestillningar inom etik- och miljoomrédet.

Pa basis av dessa tva samverkande ansatser, och med principerna om engagemang, agerande
och férindring som utgdngspunkt, kan Etikradets handlande fa stérre kraft genom att andra
investerare och bolag stiller sig bakom samma krav. Diarigenom kan konventionerna och
virdegrundens etiska principer ges 6kad skirpa. Det dr just denna kraft som kan 4stadkomma

Nir mojligheten att fa till stand en énskvird och nédvindig forindring genom dialog bedoms
som utsiktslés, rekommenderar Etikradet AP-fonderna en avyttring av innehavet i det aktuella
bolaget. Etikradet ser avyttring som en absolut sista utvig, och den sker med den beklagliga
vissheten att problemet med stor sannolikhet inte forsvinner pa grund av fondernas uttride
och att missférhéllandena dessvirre riskerar att fortga.

En systematisk arbetsprocess

De fyra AP-fonderna som utgor Etikridet investerar globalt i flera tusen aktiebolag. En stor
del av fondernas innehav dr passivt forvaltade, vilket innebir att investeringarna inte fore-
gas av bedomningar av enskilda bolag utan styrs av bolagens vikt i ett marknadsindex. Det
innebir att fonderna fér ett spritt 4gande med relativt smé dgarandelar i manga olika bolag.
Etikradet anvinder sig diarfor av en systematisk arbetsprocess for att identifiera de innehav
dir engagemang gor mest nytta.

Etikrddets arbetsmetod bygger pa en genomlysning av de fyra AP-fondernas aktieportféljer med
avseende pa krinkningar av internationella konventioner. Etikriadets mal dr att fora en aktiv
dialog med bolag som kriinker konventioner i syfte att fa dem att vidta atgéirder. Atgérder som
dels far krinkningen att upphora, dels sikerstiiller att forebyggande system som férhindrar
framtida krinkningar av konventioner implementeras. Genomlysningen gors med hjilp av
extern konsult som l6pande soker och samlar in relevant information om bolag fran ett stort
antal Killor, bland annat FN-killor, medier och olika frivillig- och intresseorganisationers
rapportering. AP-fondernas aktieinnehav matchas mot denna databas, och i de fall det finns
rapporterade incidenter rorande krinkningar av internationella konventioner undersoks dessa
bolag nirmare. Konsultens uppgift 4r att verifiera kiillorna och ta kontakt med bolagen for att
hora deras syn pa de rapporterade krinkningarna.
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Nir krankningar verifierats inleder Etikrddet en dialog med bolaget. I de fall som redovisas

i denna rapport skoter Etikradet denna dialog sjélv. Dialogen med 6vriga bolag ombesorjs av

konsulten som kontinuerligt rapporterar om utvecklingen i pagaende dialoger och uppmérk-

sammar Etikradet pa nya incidenter.

I de bolag Etikradet viljer att fora en direkt dialog med bedéms problemen vara patagliga och
vil dokumenterade och Etikradets engagemang kunna gora skillnad. En dialog kan paga under
flera dr. Sa linge dialogen gar framat och Etikradet anser att det finns mojlighet att paverka
bolaget i positiv riktning, dr radet villigt att 4gna tid och resurser at dialogen.

Aven om ett stort antal killor bevakas finns naturligtvis alltid risken att nigot inte fAngas upp.

Om Etikradet, pd annat sitt, far information om en krinkning integreras denna information

omgaende i samma systematiska process.

Konsulten*
STEG 1 Systematisk omvérldsbevakning av cirka 4 200 bolag.
Genomlysning Media, intresseorganisationer och FN-organ utgér
av fondernas nagra av kéllorna.
bolagsinnehav
STEG 2 Cirka 100-200 bolag granskas djupare baserat pa
Djupare granskning rapportering om pastadda krankningar av internatio-

nella konventioner.

STEG 3 Dialog férs &ven med alla de bolag, 100-200 (under

Val av dialogbolag steg 2) som Etikradet valt att inte fora en direkt dialog
med, men dar misstankta eller bekraftade krankningar
av internationella konventioner finns. Detta sker
genom konsultens férsorg som, for Etikradets och
andra kunders rékning, for dialog med bolagen.

STEG 4

Dialogarbete

Sérskild bevakning av bolaget under 5 ar.

STEG5B

Rekommendation
om avyttring

4. GES Investment Services

Etikradet

Etikradet far kdnnedom om att en incident har intraffat i
ett av portféljbolagen.

Etikradet tar initiativ till direkt dialog med 10-15 bolag
dér problemen ar patagliga och val dokumenterade.
Mot dessa bolag bedriver Etikradet ett aktivt &gar-
styrningsarbete.

Ytterligare patryckningsaktiviteter vidtas.
Hit hor samarbete med andra investerare, att ge férslag
till bolagsstammor och att résta pa bolagsstammor.

Om de forsta fyra stegen ger dnskat resultat tas bolaget
bort fran Etikradets dialoglista.

Om de forsta fyra stegen inte ger dnskat resultat fattar
varje enskild fond beslut kring en eventuell avyttring av
innehavet baserat pa en rekommendation fran Etikradet.

Etikradet kontaktar sedan ovanstaende bolag en gang
per ar for att kontrollera om situationen férandrats och
uppmanar bolaget att bedriva verksamheten i linje med
internationella konventioner.
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Med hela virlden som arbetstilt

Etikradet foljer en rad fall déar bolag kopplats till krankningar av internationella
konventioner och principer. Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden som

alla & medlemmar i Etikradet investerar i globalt diversifierade portfélier med
flera tusen internationella bolag. Etikradet har inte tillrackligt med resurser for
att bedriva aktiv &garstyrning med alla bolag utan véljer ut ett antal bolag att

engagera sig i. | de bolag som véljs ut beddms problemen vara patagliga och
val dokumenterade och engagemanget kunna géra skillnad.

Vid utgangen av 2010 forde Etikradet en direkt dialog med ett tiotal bolag i

syfte att f& dem att vidta atgarder. Etikradets konsult forde parallellt dialoger
med 100-200 bolag for Etikrddets och andra kunders rékning.

Bolag som Etikradet for
en direkt dialog med

/. USA

Konsumentvaror @

Goldcorp ® Guatemala

Ravaror ) Panama

Energi

Problemomréaden:

> Ménskliga Arbetsratt Miljé
rattigheter

. o Plats déar
'@‘ Korruption Séarskilda @ krinkning
g vapen har skett

.V<t36f

/. Liberiz

Bridgestone

Corporation

Konsumentvaror @




Palestinska
omradena

\ara

Incitec Pivot

Filippinerna

BOLAGSDIALOGER 11

Alstom

Verkstad

Motorola
Solutions

Telekom

Veolia

Samhallsservice

Konsumentvaror @

Indonesien

Révaror @

Kemi

Freeport-McMoran

Réavaror @
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Problemomréaden:

Manskliga rattigheter

Arbetsratt

Miljé

OO

ﬂ‘ Korruption

€

Sarskilda vapen

Utvecklingen rankas
utifrdn de mal som satts
upp i respektive fall.

Ingen positiv
utveckling

Tecken pa
utveckling

Svagt positiv
utveckling

Positiv
utveckling

Mycket positiv
utveckling

Status for dialogerna avser
utvecklingen av dialogen vid
utgangen av 2010.

Bolag dar malen for dialogen
har uppfyllts under 2010

Etikradet for en aktiv dialog med bolag som kranker konventioner. Syftet ar att fa bolagen
att upphdra med krankningen och sékerstélla att férebyggande system som forhindrar
framtida krankningar av konventioner implementeras.

Ett bolag avfors fran Etikradets dialoglista da de mél som Etikradet satte upp nér dialogen
inleddes har uppfylits. Bolaget blir darefter foremal for sérskild bevakning under fem éar.

Vedanta
Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling
Storbritannien Ravaror Indien @
2009 2010

Handelse: | samband med etableringen av en bauxitgruva i Niyamgiri i Indien kopplas
Vedanta Resources Plc. till allvarlig negativ miljdpaverkan samt brott mot de méanskliga
rattigheterna i strid med ILO:s konvention 169 om urfolk och stamfolk.

Mal: Att konstruktionen av gruvan upphor till dess att en transparent utvarderingspro-
cess avseende fragestaliningen om de manskliga réttigheterna har genomforts eller till
dess att bolaget pa annat sétt kan pavisa att urfolkens rattigheter respekteras.

Kommentar: | augusti 2010 besl6t indiska miljioministeriet att inte ge Vedanta licens
for den planerade bauxitgruvan, vilket innebar att malet med dialogen &r uppfylit.
Etikradet kommer dock att fortsatta bevaka Vedanta, se vidare sid 20.



Bolag dar malen for dialogen
har uppfyllts fore 2010

BHP Billiton

Bolaget hade kopplats till krankningar av ratten att teckna kollektivavtal i Australien,
vilket strider mot ILO-konventionen om organisationsratt och kollektiv férhandlingsratt.

BOLAGSDIALOGER 1 3
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Chevron

Bolaget hade kopplats till krdnkningar av manskliga rattigheter i Nigeria i strid med
FN:s grundlaggande principer om anvandning av vald och vapen av tjansteman inom
brottsbekdmpande myndigheter.

08
L %) S
(0]

Halliburton

Bolaget hade kopplats till krédnkningar kring bristande affarsetik och mutor i Irak och
Nigeria, vilket &r i strid med FN:s konvention om korruption och bestickning.

3 3
(9 <

i

Sodexo

Bolaget hade kopplats till krédnkningar kring inhumana villkor for intagna vid en
forlaggning for invandrare i Storbritannien, i strid med FN:s deklaration om manskliga
rattigheter och FN:s flyktingkonvention.

Grupo Ferrovial

Bolaget hade kopplats till ett vagprojekt som kréankte ett naturskyddsomrade i Polen,
vilket strider mot FN:s konvention om biologisk mangfald.

PetroChina

Bolaget hade kopplats till bristande sakerhetsrutiner och kemiska utslapp i den
kinesiska floden Songhua, i strid med Baselkonventionen om farligt avfall.

Thales

Bolaget hade kopplats till mutor av tjansteméan i flera 1ander, i strid med FN:s
konvention mot korruption och bestickning.

0: ©% ©t O3
Y 2 S 2 U9 g

Yahoo

Bolaget hade kopplats till krédnkningar av yttrandefrineten i Kina genom att bolagets
joint-venture i Kina Iamnat anvandaruppgifter om flera journalister som lett till deras
fangslande, vilket strider mot FN:s deklaration om de méanskliga rattigheterna dar
ratten till asikts- och yttrandefrihet ingér.

N
o
o
O

.g;

F&r mer information,
se Etikradets hemsida
www.etikradetapfonderna.se
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Pagaende dialoger

AES
Hemuvist Sektor Plats Omrade Utveckling
USA Energi Panama < 9

2009 2010

Handelse: AES Corporation har kopplats till krdnkning av urfolket Charco la Pavas
rattigheter i samband med byggnationen av den s& kallade Chan 75-dammen i Panama.
Det intréaffade har férddmts av FN:s sérskilda rapportér om manskliga rattigheter och
grundlaggande frineter for urfolken, och strider mot ILO:s konvention 169 om urfolk och
stamfolk.

Mail: Att bygget av Chan 75 upphor till dess att en transparent utvarderingsprocess har
genomforts i enlighet med principen om “free prior and informed consent”, som fast-
stélls i ILO-konvention 169 samt i FN:s deklaration om urfolks rattigheter eller till dess att
bolaget pa annat satt kan pavisa att Charco la Pavas réattigheter respekteras.

Alstom (Ny)

Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling

Frankrike Verkstad Palestinska -
omréden

Handelse: Alstom, S.A. har kopplats till krdnkning av fjarde Genevekonventionen
genom att leverera skraddarsydda tagsatt till en sparvagnsférbindelse som binder ihop
vastra Jerusalem och boséattningar som ligger pa av Israel ockuperat palestinskt
omréade.

2010

Mal: Att Alstom avvecklar sitt engagemang i projektet eller att bolaget péa ett transparent
och trovardigt satt kan bevisa att projektet genomfors i enlighet med den palestinska
befolkningens intressen och dnskemal.

Bridgestone

Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling

Japan Konsument Liberia @
2009 2010

Handelse: Bridgestone Corporation har kopplats till barnarbete pa bolagets gummi-
plantage i Liberia i strid med FN:s konvention om barnets rattigheter.

Mail: Att bolaget vidtar konkreta atgarder for att forhindra forekomsten av barnarbete
samt implementerar en granskningsmekanism for att sékerstalla att detta efterlevs. |
forebyggande syfte bor bolaget anta en policy om barnarbete fér hela sin verksamhet.

Kommentar: Bolaget skrev 2010 under ytterligare ett kollektivavtal med fackforeningen.
Enligt bolaget innebar villkoren i det nya kollektivavtalet att det inte finns skél fér anstall-
da att ta hjalp av barnarbete for att n& upp till sina kvoter. Etikradet avvaktar att fa detta
verifierat.



Freeport-McMoran

Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling

USA Révaror Indonesien @

Handelse: Freeport-McMoran Copper & Gold Inc. kopplas genom sin gruvdrift i Indone-
sien till allvarlig negativ miljidpaverkan i strid med FN:s konvention om biologisk méangfald
samt till anklagelser om bestickning.

2009 2010

Mal: Att bolaget redovisar hur det arbetar for att minimera effekterna pa miljion samt tar
fram en plan for hur omradet ska aterstallas da gruvdriften upphar.

Kommentar: Etikradet lade tillsammans med tvd andra investerare, hollandska ABP samt
amerikanska New York City Pension Funds, en resolution till arsstammorna 2009 och
2010 med krav pa tillséttandet av en oberoende miljidexpert i styrelsen. Resolutionen erholl
bada gangerna en tredjedel av rosterna. Som svar pa resolutionen ska Freeport tillsétta en
kommitté for hallbar utveckling till styrelsen for det indonesiska dotterbolaget PTFI. Se
vidare sid 23.

Goldcorp
Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling
Kanada Ravaror Guatemala = a

2009 2010

Handelse: Goldcorp Inc. anklagas av mayabefolkningen i samhéllena kring Marlingruvan
for att inte respektera deras manskliga rattigheter och urfolksrattigheter samt for att
fororena vatten och bidra till spanningar, hot och trakasserier inom samhaéllena. Krank-
ningen kan kopplas till FN:s Global Compact princip 1 och 2 avseende manskliga rattighe-
ter.

Mal: Att bolaget utvecklar policier, program for och péaverkan pa lokalbefolkningen och
vidtar atgérder for att sékerstélla respekt for urfolkens rattigheter i pagéende och framtida
projekt i Guatemala.

Kommentar: Etikradet besokte Marlingruvan i februari 2008 tillsammans med
kanadensiska investerare. Pa investerargruppens inrddan gjordes en oberoende
utvardering av hur de ménskliga rattigheterna i omradet adresserats. Bolaget har under
2010 presenterat konkreta atgéarder som svar pa utvarderingens slutsatser och
rekommendationer. Majoriteten av atgérderna beraknas vara genomforda under forsta
halvaret 2011. Se vidare sid 22.

BOLAGSDIALOGER 1 5
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Pagaende dialoger

Incitec Pivot

Hemuvist Sektor Plats Omrade Utveckling
Australien Kemi Véstsahara 63
2009 2010

Handelse: Incitec Pivot Ltd. koper fosfat fran ett marockanskt bolag som bryter fosfat i
Vastsahara. Vastsahara &r sedan 1975 ockuperat av Marocko och stér péa FN:s lista Gver
icke sjalvstyrande omréden som ska avkoloniseras. FN:s rattschef slog i januari 2002 fast
att ingen utvinning av naturresurser kan ske i Vastsahara mot den véstsahariska
befolkningens vilja, vilket skulle vara i strid med FN:s konvention fér medborgerliga och
politiska rattigheter samt FN-konventionen fér ekonomiska, sociala och kulturella
rattigheter.

Mal: Att bolaget upphdr med inkopen av fosfat fran Vastsahara, eller kan bevisa att
utvinningen genomfors i enlighet med den véstsahariska befolkningens intressen och
Onskemadl, i linje med FN-utl&tandet frén 2002. Bolaget méste dven anta en bolagspolicy
som forhindrar det frén att Gvertréda internationell humanitar ratt.

Motorola Solutions (Ny)

Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling
USA Telekom Palestinska =
omraden a

Handelse: Motorola Solutions, Inc. har levererat ett skraddarsytt Gvervakningssystem till
boséattningar pa Vastbanken. De boséttningar som ligger pa ockuperad palestinsk mark
strider mot internationell humanitér ratt (bland annat fiarde Genevekonventionen), vilket
har bekréftats av den internationella domstolen i Haag.

2010

Mal: Att bolaget upphdr att leverera och underhélla dvervakningssystemet samt till-
horande tjanster till bosattningar som ligger pa ockuperad mark. Bolaget maste aven
anta en bolagspolicy som férhindrar det fran att bidra till Gvertréadelser av internationell
humanitér ratt.

Rio Tinto

Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling

Australien Révaror Indonesien @

Handelse: Rio Tinto Ltd. kopplas genom sitt samarbete med Freeport-McMoran
Copper & Gold Inc. och detta bolags gruvdrift i Indonesien, till allvarlig negativ miljopaver-
kan i strid med FN:s konvention om biologisk mangfald.

2009 2010

Mal: Att bolaget pa ett proaktivt satt tillser att nddvandiga atgarder implementeras sé att
verksamheten vid Grasberggruvan lever upp till internationellt accepterade nivaer for
gruvavfallshantering.
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Toyota

Hemuvist Sektor Plats Omrade Utveckling

Japan Konsument Filippinerna @
2009 2010

Handelse: Toyota Motor Corporation kopplas till antifackligt agerande hos ett dotterbolag i
Filippinerna i strid med ILO:s konvention om féreningsfrinet och skydd for rétten att
organisera sig.

Mal: Att foretaget adresserar situationen i Filippinerna och forsakrar att en oberoende
fackférening far agera fritt samt antar en koncernpolicy om féreningsfrihet for de anstalida.

Kommentar: Etikradet har traffat bolaget i London under 2010 och dialogen har varit
intensiv och positiv. Dialogen har dock annu inte lett till att malsattningarna uppnétts.

Veolia (Ny)

Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling

Frankrike Samhéllsservice  Palestinska <
omréaden “’a

Handelse: Veolia Environnement har kopplats till krankning av figrde Genevekonventionen
genom att leverera skraddarsydd administration och drift av en sparvagnsforbindelse som
binder ihop vastra Jerusalem och boséttningar som ligger pa av Israel ockuperat palestinskt
omrade.

2010

Mal: Att bolaget avvecklar sitt engagemang i projektet eller att bolaget pa ett transparent
och trovardigt satt kan bevisa att projektet genomfors i enlighet med den palestinska
befolkningens intressen och dnskemal.

Walmart

Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling

USA Konsument USA @
2009 2010

Handelse: Walmart Stores, Inc. kopplas till systematiska krankningar av arbetstagarnas
rattigheter i strid med ILO:s karnkonventioner om arbetsvillkor béde i den egna verk-
samheten och i leverantdrsledet. Bolaget anses aktivt motarbeta de anstélldas rattighet
att bilda fackféreningar och ansluta sig fackligt.

Mail: Att bolaget starker sina policier och riktlinjer, s att dessa dverensstammer med de
internationella riktlinjerna och visar ett trovardigt uppféliningssystem som sakrar efter-
levnaden av riktlinjerna.

Kommentar: Etikrddet har under 2010 haft en konstruktiv dialog med bolaget till-
sammans med en mindre grupp internationella investerare samt traffat bolaget i USA.
Gruppen har gett bolaget ett antal konkreta forslag péa forbattringar kring arbetstagarnas
rattigheter, speciellt géllande den amerikanska verksamheten dar de flesta incidenter
rapporteras. Se vidare sid 24.
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Bolag dar dialogen ar vilande i vintan
pa utslag i pagaende rattsprocess

Chevron

Hemvist Sektor Plats Omrade Utveckling

USA Energi Ecuador @

Handelse: Chevron Corporation har kopplats till miljéforstéring i Amazonas, Ecuador,
vilket stér i strid med FN:s konvention om biologisk mangfald.

2009 2010

Mail: Att bolaget agerar preventivt genom att stérka sina riktlinjer for milj¢ och férbinder
sig att anvanda basta tillgangliga teknik for utvinning i bolagets samtliga verksamheter
samt adresserar de specifika fororeningsproblemen som foreligger som konsekvens av
bolagets verksamhet i Ecuador.

Kommentar: Fallet provas i en padgaende rattsprocess i Ecuador. Domaren i fallet har
bytts ut pa grund av mutanklagelser, vilket ytterligare fordrojer ett domslut. Bolaget
férnekar ansvar for féroreningarna i Amazonas och menar att det vidtog tillrackliga
reningsatgarder innan det drog sig ur projektet. Etikradet anser att det kommit sa langt
som &r mojligt i den aktiva dialogen med Chevron och invantar nu att arendet slutligen
avgors i domstol och att domen vinner laga kraft.

Duke Energy

Hemvist Sektor Plats Omréade Utveckling

USA Energi USA @
2009 2010

Handelse: Duke Energy Corporation har genom underlatelse att modernisera ett antal
kolkraftverk i USA kopplats till allvarliga luftféroreningar i strid med konventionen om
langvaga gransoverskridande Iuftfororeningar.

Mail: Att bolaget redovisar hur de berorda kraftverken ska effektiviseras genom
modernisering och implementering av teknik for att mata och minska utslapp av
kvaveoxider och svaveldioxid i enlighet med kraven fran den amerikanska miljoskydds-
myndigheten.

Kommentar: Bolaget har nu reningsteknik for kvéveoxider pa de étta kraftverk som
berdrs. Vad géller svaveldioxid har bolaget installerat reningsutrustning pa tre av
kraftverken, och enligt bolagets planer ska modern reningsteknik vara installerad pa
ytterligare ett kraftverk 2010-11. Tva av kraftverken &r under avveckling och kommer
att stédngas inom tre till sju &r. For de aterstdende tva kraftverken finns inga planer pa
stangning eller att inféra rening av svaveldioxid eftersom dessa enheter ar mindre och
endast &r i drift delar av aret. | USA finns sedan 1990 ett handelssystem for utslépp av
svaveldioxid som alla berdrda kraftverk deltar i. Bolaget uppfyller har alla de krav som
amerikanska myndigheter stéller. Etikradet anser att det kommit s& langt som ar majligt
i sin aktiva dialog med Duke Energy och invéntar utslaget fran den rattsliga processen
mellan bolaget och amerikanska Naturvardsverket (EPA) géllande detta problem.
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B  Bolag som har uteslutits av I
samtliga fonder

Nedan folier en lista pa de bolag som Etikradet har rekommenderat respektive fond att
inte ha innehav i. Rekommendationen har folits av samtliga fonder.

Alliant Techsystems Inc.
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

GenCorp Inc.
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

General Dynamics Corporation
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

Hanwha Corporation
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

L-3 Communications Holdings, Inc.
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

Lockheed Martin Corporation
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

Poongsan Corporation (samt Poongsan Holdings Corporation)
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

Raytheon Company
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

Textron Inc.
Kan kopplas till krankning av konvention mot klusterbomber.

Singapore Technologies Engineering.
Kan kopplas till krankning av Ottawakonventionen mot antipersonella minor.

Samtliga ovanstaende bolag ar hemmahorande i lander som inte har skrivit under
vapenkonventioner géllande klustervapen eller antipersonella minor. Foljaktligen ar
bolagen inte bundna att folja konventionerna enligt nationell lagstiftning. Det innebér att
det finns mycket begransad majlighet for Etikradet att paverka, eftersom bolagen
forvantas folja nationella sakerhetspolitiska direktiv. Som en arlig rutin uppmanar
Etikradet samtliga ovanstéende bolag att agera i enlighet med de internationella vapen-
konventionerna.

Elbit Systems Ltd.
Kan kopplas till krankning av internationell humanitar ratt i strid med fjarde Genéve-
konventionen.

Bade den Europeiska Unionen och den svenska regeringen &r tydliga i att bade de delar
av separationsbarridren och de bosattningar som ar uppforda av Israel p& ockuperat
omréde strider mot folkratten och d& mer specifikt artikel 49 i figrde Genévekonven-
tionenen. Konventionen sager att den ockuperande makten inte far deportera eller
transferera delar av sin civila befolkning in i territoriet den ockuperar.
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Vedanta — malet for dialogen
ar uppfyllt men bevakningen
fortsatter

Sedan varen 2009 har Etikradet tillsammans med en grupp europeiska
investerare fort en dialog med gruvbolaget Vedanta Resources. Méalet med
Etikradets dialog har varit att bolaget ska stoppa etableringen av en bauxit-
gruva i Niyamagiri, i den indiska delstaten Orissa. Detta eftersom bolaget inte
gjort en korrekt utvarderingsprocess eller pa annat satt bevisat att de tagit
hansyn till urfolkets rattigheter i planeringen av gruvan. | augusti 2010 beslot
indiska miljdminsteriet® att inte ge Vedanta licens for bauxitgruvan, vilket
innebar att malet for Etikradets dialog uppnatts.

Under dialogens gang har ett antal andra brister och problem identifierats hos bolaget. Etik-
rddet kommer dirfor dven fortsittningsvis att bevaka Vedanta och stilla krav pa bittre
transparens, intressentdialoger samt att bolaget ska inféra en koncernstrategi for miljé- och
sociala risker.

Vilka delkrav har Etikradet stallt?

Nir Etikradet inleder en dialog 4r malet att bolaget ska adressera en enskild incident. Inciden-
ter dr ofta symptom pa bristande interna rutiner och policier i ett bolag och bor darfér inte
ses isolerade. Etikridet arbetar dirfor proaktivt fér att bolag ska implementera férebyggande
policier och forbattra rutiner. I fallet Vedanta var malet att bolaget skulle sidkerstilla att de
har rutiner och processer kring utviardering av milj6- och sociala konsekvenser inklusive
urfolkens rittigheter.

Etikradet har, tillsammans med investerargruppen, haft lopande méten och avstimningar
med savil koncernledning som delar av styrelsen samt triiffat bolaget i bide Indien och
Storbritannien. Etikradet har framfort krav pa 6kad transparens kring bolagets héllbarhets-
arbete, offentliggorande av atgirdsplaner nir fel uppstar, férbiattrad kommunikation med
olika intressentgrupper samt fértydligande av ansvar.

5. Ministry of Environment and Forests
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Dialogens utveckling 2010

Bolaget hade inledningsvis en defensiv instillning till att kommunicera kring hallbarhetsfragor,
men har under dialogprocessens gang blivit mer mottagligt fér investerarnas synpunkter och
kritik. Etikradet kan konstatera en 6kad, om dn inte tillricklig, transparens.

Som exempel pa 6kad transparens kan ndmnas att bolaget har férsett Etikradet med material
som har efterfrigats, bland annat oberoende utviarderingar kring bolagets hallbarhetsarbete.

Etikradet har ocksa framfort férslag om att bolagets hemsida ska anvindas for att bemoéta kritik
och redogora for bolagets stillning och processer. I juli 2010 satte bolaget upp en microsajt®
for att informera om den planerade gruvan i Orissa vilket var ett viktigt steg framéat. Och i
december 2010 publicerade bolaget pa sin hemsida en utvirdering av bolagets héllbarhets-
policier och processer utford av en oberoende konsultfirma. Utvirderingen inkluderar dven
rekommendationer till Vedanta som bolaget lovat att uppfylla’.

Bolaget inriittade ocksd i november 2010 en ny tj4dnst, en s kallad Chief Sustainability Offi-
cer, som kommer att ansvara for hallbarhetsarbetet pa koncernniva och rapportera till VD.
Personen ifriga kommer dartill att inga i bolagets hallbarhetskommitté som dven omfattar
delar av styrelsen och rapporterar till styrelsen.

Etikradet har foreslagit att bolaget ska bli medlem i International Council on Mining and Metals
(ICMM) och anta branschorganisationens principer for att sdkerstilla att verksamheten bedrivs
enligt internationellt accepterade standarder. Aven ett forslag om ett rundabordssamtal med
Vedanta och andra gruvbolag (medlemmar i ICMM) fér att diskutera losningar och problem
utifran ICMM:s principer har framforts, vilket Vedanta dock avbojde.

Olika intressenter paverkar bolag pa olika sitt

Vedanta ir ett bra exempel pa hur olika intressenter kan paverka ett bolag med olika verktyg.
Media och frivilligorganisationer har fatt stor genomslagskraft och dirmed ocksa fitt en del
aktieidgare att engagera sig i Vedanta. Aktiedgare har agerat olika; ett mindre antal investe-
rare har uteslutit bolaget medan andra fortsatt att sitta press pa bolaget. Alla intressenter
spelar en viktig roll och viljer att paverka pa olika sitt. Vi anser att vi g6r mest nytta med att
anvinda Forsta, Andra, Tredje och Fjirde AP-fondernas forhéllandevis marginella dgande,
drygt 0,19 % av Vedantas aktiekapital®, till att forsoka paverka bolaget. Siljer fonderna sina
innehav férsvinner inte problemen. Genom Etikradets samarbete med andra internationella
dgare uppnas storre mojlighet att paverka bolaget #n vid avyttring av aktierna.

6. http://lanjigarhproject.vedantaaluminium.com/lanjigarh-project.htm
7. http://www.vedantaresources.com/sustainability/scottwilson.html
8. Per 31 december 2010
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Goldcorp — trots sma dgarandelar
kan vi gora skillnad

Det kanadensiska gruvbolaget Goldcorp ager och driver guldgruvan
Marlin i Guatemala. Gruvan har varit kontroversiell sedan prospekterings-
stadiet och flera lokala och internationella organisationer gor géallande att
verksamheten medfér negativa effekter fér lokalbefolkningen avseende
ménskliga rattigheter, inklusive hélsa samt tillgang till vatten och bostad.

Marlingruvan dr beldgen inom mayaindianers omrade och det finns oro f6r att gruvan ska
medféra risker och hot mot den traditionella mayakulturen. Som ett resultat av spinningarna
mellan bolaget och motstindare till gruvan har det férekommit en rad mer eller mindre vald-
samma protester mot gruvan och bolaget Goldcorp.

Krav pa oberoende utvirdering

Etikradet besokte Marlingruvan tillsammans med kanadensiska investerare 2008 och fann
att risken fér krinkning av ménskliga rittigheter var stor. Etikrddet och investerargruppen
limnade dérfor in en resolution infér Goldcorps drsstimma, med krav pa genomférande av en
oberoende "human rights impact assessment”. P4 investerargruppens inrddan genomfordes
ocksa en oberoende utvirdering 2008-2009 av hur de minskliga rittigheterna adresserats i
gruvans niromréade. Utvirderingen presenterades under varen 2010 och innehéll en omfattande
lista med rekommendationer pa vad bolaget borde genomfora f6r att forbittra situationen,
frimst gillande hilsa, miljo och sikerhet, f6r boende och anstillda vid Marlingruvan. Nagra
veckor senare presenterade Goldcorp ett atgardspaket baserat pa utviarderingen och med
respons kring varje punkt pa listan. I oktober presenterade bolaget sedan en forsta delavstim-
ning av vad bolaget atgardat av punkterna pa listan. Majoriteten av dtgarderna beriknas vara
genomforda under forsta halvaret 2011.

Goldcorps respons pa utviarderingen och deras atgirdsplan visar att Goldcorp arbetar aktivt
med att forbéttra situationen vid Marlingruvan och éven hur bolaget avser att agera framover.
Det innebir bland annat inférande av en hallbarhetspolicy och en policy fér méinskliga riit-
tigheter, samt att dessa fragor numera hanteras pa hogsta niva inom bolaget.

Goldcorp ir ett bra exempel pa hur investerare, 4ven som Forsta, Andra, Tredje och Fjirde

AP-fondens i detta fall med vildigt sma dgarandelar (totalt 0,11 procent av aktiekapitalet®),
kan péverka bolag och dess agerande i positiv riktning.

9. Per den 31 december 2010
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Freeport-McMoRan
— svarhanterat gruvavtall

Etikréadet har varit i dialog med Freeport-McMoRan Copper & Gold sedan
2007 med anledning av den miljdpaverkan som bolagets Grasberggruva pa
6n Papua i Indonesien har. Gruvan ligger pa 4 500 meters hojd i ett bergigt
omrade och ar granne med en nationalpark som ar med pa UNESCO:s lista
Over varldskultursarv.

Bolagets hantering av gruvavfallet har kritiserats av miljdorganisationer och investerare under
ldng tid, bland annat pa grund av att anrikningssand slidpps ut i en nirbeligen flod. Detta
ir olagligt i de flesta linder och forekommer endast pd 6n Nya Guinea (som #r delad mellan
Indonesien och Papua Nya Guinea). Freeport-McMoRan hivdar att terringen, de kraftiga
regnfallen och att omradet ir seismiskt aktivt, gor att floden dr den enda mojligheten att bli av
med avfallet. De papekar ocksa att de har tillstand f6r detta fran den indonesiska regeringen.
Miljdorganisationerna 4 sin sida menar att detta skapar miljo- och hélsoproblem for de min-
niskor som bor lings floden samt att férfarandet strider mot FN:s konvention om biologisk
mangfald.

Krav pa 6kad transparens

Etikraddets mal med dialogen ir att bolaget redovisar hur det arbetar for att minimera effekterna
pa miljon samt tar fram en plan fér hur omradet ska aterstillas néir verksamheten avvecklas.
Etikradet har framférallt fokus pa konsekvenserna av att anrikningssanden slipps ut i floden.
Sanden transporteras nedfor floden till flodmynningen dir Freeport byggt upp vallar for att
begrinsa ytan och vidtagit andra atgirder for att minska méngden sediment som gér ut i havet.
Det ér viktigt for Etikradet att fa klarhet i om utsldppen i floden leder till att koppar och andra
tungmetaller lidcker ut och tas upp av viixter eller djur. En annan viktig fraga ir att bolaget
avslutar gruvverksamheten pé ett ansvarsfullt sitt. Det giller att se till att det i framtiden
inte kommer att licka ut metaller som kan forgifta naturen och att uppsamlingsomrédet for
anrikningssanden kan anvindas pé ett produktivt sitt.

Sommaren 2007 triffade Etikradet representanter for Freeport i Stockholm och framférde
da krav pa 6kad transparens frian bolagets sida for att Etikrddet och andra intressenter skulle
kunna bedéma miljopaverkan fran gruvan. Efter 1ang tid fick Etikradet ta del av viss informa-
tion, men inte tillrickligt fér att kunna bedéma hur stor miljopaverkan ir.

Under 2008 tog Etikradet kontakt med andra investerare vilka, i likhet med Etikradet, férde
dialog med Freeport och stiillde liknande krav. Investerargruppen fattade beslut om att prova
ytterligare ett verktyg som ir vanligt forekommande i USA, nimligen aktiedigarforslag, en s
kallad resolution, som ett sitt att paverka bolaget. Kravet pa bolagsstimman i juni 2009 var
att bolaget skulle tillsdtta en miljoexpert till styrelsen — vilket inte var det exakta malet fér
Etikradets dialog men var ett krav som indirekt skulle leda till 6kad transparens. Resolutionen
fick ett starkt stéd av en tredjedel av aktiefigarna men bolaget meddelade senare att det inte
hade for avsikt att flja resolutionens férslag. Samma forslag limnades dirfor in till bolagsstim-
man 2010 och fick dterigen stod fran en tredjedel av aktieigarna. Som en f6ljd av resolutionen
har nu bolaget beslutat att tillséitta en kommitté for hallbar utveckling till styrelsen for sitt
indonesiska dotterbolag. Etikradet kommer under 2011 att fortsitta dialogen med Freeport
for att folja arbetet med den nya kommittén.
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Walmart — ett bolag
dar forandring tar tid

Dialogen inleddes redan 2005 av Forsta AP-fonden och har funnits med péa
Etikradets lista sedan rédets bildande 2007. Andra AP-fonden hade redan
innan Etikradets bildande uteslutit bolaget.

Walmart ér ett av viarldens storsta bolag och har 6ver 2 miljoner anstillda. Bolaget har genom
dren fatt kritik bland annat fér diskriminering av sina anstillda, vilka krav man stiller pa
sina leverantorer, bristfillig miljohidnsyn, anstdllningsvillkor, de anstilldas rittigheter att
kollektivt forhandla om sina loner samt rittigheten att organisera sig fackligt.

Det dr det sistnimnda omradet som 4r Etikradets fokus i sin dialog med bolaget. ILO:s kirn-
konventioner 4r grundldggande konventioner som i Sverige dr mer eller mindre sjédlvklara.
I Nordamerika &r situationen annorlunda och kollektivavtal dr ovanligare i detaljhandeln.
Inom Walmarts nordamerikanska verksamhet finns det endast ett fital butiker med facklig
representation.

Etikradet har tillsammans med en mindre grupp internationella investerare haft en dialog
med bolaget kring dessa problemomraden, vilket periodvis fungerat bra och ibland mindre
bra. Kontinuiteten i dialogen har paverkats av de ménga bytena av ledande befattningsha-
vare i bolaget. Etikradet kan dock konstatera att Walmart tagit ett antal grepp kring flera
problemomréaden under den hir perioden. Bolaget paboérjade redan 2005 ett uppmidrksammat
arbete kring energieffektivitet och kring miljofragor, for att sedan introducera krav pa arbets-
standarder for leverantorer, tydliga mal kring mangfald i bonusprogrammen f6r chefer och
ett antal andra férandringar.

Etikradet tillsammans med investerargruppen har i sin dialog med Walmart under 2010
sdrskilt fokuserat pa de anstilldas rittigheter. Investerargruppen har tagit fram ett antal
konkreta forslag, bland annat policier kring ritten att organisera sig fackligt, som Walmart
ska ta stdllning till.

Etikradet har noterat att bolaget under sommaren 2010 gjorde en uppmarksammad 6verens-
kommelse med fackféreningar och lokala organisationer i Chicago ddr man vill lata bygga
en mindre butik i en ndrférort. Man kom bland annat 6verens om minimiingangsloner fér
personal och att fackligt organiserade bolag skulle kunna fa bygga butiken.

Etikradet dr medvetet om att arbetet med att fa bolaget att stéirka sina policier gillande ritten
att organisera sig fackligt kommer att ta tid, men sd linge det sker forbéittringar, om #n sma,
kommer Etikradet att fortsitta féra dialog och stilla krav pa bolaget.



STUDIERESA 25

Gallivare
— the Mining Capital of Europe

Etikradet har i flera &r haft fokus pa utvinningsindustrier eftersom dessa

har stor paverkan pa bade miljé och omgivande samhéllen. | sina dialoger
med utlandska gruvbolag har Etikradet bland annat diskuterat miljdaspekter
av avfallshantering och respekt for manskliga rattigheter vid etablering av
gruvverksamhet.

Aven om varje gruva ir unik beroende pa var den ligger geografiskt, vilken typ av malm det ror
sig om och hur malmkroppen ser ut, behéver alla bolag hantera sin paverkan pa miljon och
omgivande samhillen. For att 6ka sin kunskap och ta del av den expertis som svenska bolag
besitter pd omradet, reste Etikradet i oktober 2010 till Gillivare — the Mining Capital of Europe
—och besokte Bolidens koppargruva Aitik och LKAB:s underjordsgruva i Malmberget.

Hantering av avfall — en utmaning

Aitik 4ar Skandinaviens storsta dagbrott: 3 km langt, 1,1 km brett och 400 m djupt. Det dr
imponerande att se detta gigantiska "hal”, de enorma grivmaskiner som skopar upp malmen
pa jittestora lastbilar som kér malmen till en kross innan det dr dags for malmen att borja for-
ddlas till koppar i anrikningsverket. En bit bortanfor dagbrottet finns det nya anrikningsverket
(invigdes i augusti 2010) som har kapacitet att ta hand om 36 miljoner ton malm per ar.

Nir malmen kommer in i anliggningen mals den i tvd enorma kvarnar, for att sedan blandas
med vatten och ett kemiskt &mne som gor att kopparn samlas pa ytan och kan samlas in.
Malmen har en kopparhalt pa 0,27 procent och genom anrikningen sa framstiller man ett
koncentrat som till 30 procent bestar av koppar. Kopparkoncentratet transporteras sedan
med tag till Bolidens smiltverk i Ronnskér, ddr det blir ren koppar.

Det dr uppenbart att hantering av avfall 4r en viktig fraga nir mer 4n 99 procent av ramaterialet
ar "skrdap”. Anrikningssanden (avfallet fran anrikningsverket) leds till en stor damm, ett sand-
magasin ddr partiklarna sjunker till botten. Vattnet som "klarnat” leds till ett vattenmagasin
fran vilket anrikningsverket kan ta storre delen av sitt processvatten. Sandmagasinet tar upp
en yta som ir fem ganger storre dn dagbrottet. Berget som spriangs bort och som inte innehéller
tillrickligt med koppar forvaras pd omradet vilket innebir att stora kullar skapas. Att ha kontroll
pa att utslippen av metaller till omgivningen haller sig inom de gransviarden som satts upp av
myndigheterna ir viktigt for omgivande natur. De storsta lokala utmaningarna f6r Aitikgruvan
ar att hantera stoft och partiklar som virvlas upp och sprids med vinden till omgivningen fran
vigar och fran produktionsprocessen. Svensk lag, Miljobalken, innehaller tydliga grinser for
vilka bullernivaer samt utsldppsnivaer som ir tillaitna. Boliden, liksom LKAB, gor regelbundna
mitningar av buller och vibrationer som orsakas av gruvdriften i kringliggande omraden samt
utslipp till vatten och luft. Mitningarna rapporteras till myndigheter.
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Samhallen i omvandling

En stor social utmaning fér LKAB ér det faktum att bide Kiruna och Malmberget #r byggda pa
malmfyndigheterna. Det innebdr att f6r varje utvidgning av gruvan kommer delar av stiderna
att paverkas. Att hantera denna samhillsomvandling 4r en viktig fraga for LKAB och kriver

planering och god kommunikation med kommuner och individer. Ett led i kommunikatio-
nen med invdnare ir att bjuda in till 6ppna informationsméten och beritta om kommande
gruvplaner och hur samhillet kommer att paverkas. LKAB arbetar fér att man ska se denna
process som en mojlighet f6r kommunerna att utvecklas.

I Malmberget bryter man ungefir 15 miljoner ton jirnmalm per ar. Malmen, som har en
jarnhalt pa cirka 60 procent, kommer fran cirka 10 olika malmkroppar och den nuvarande
huvudnivan ligger pa 1 000 meters djup. Under 2011 kommer man att borja bryta malm pa
1 250 meters djup.

Underjordiskt samhille

Efter att vi fitt en genomgang av bade verksamheten, hur LKAB hanterar utmaningarna att
omvandla och flytta stider samt ha kontroll pa miljopéaverkan dr det dags for oss att besoka
gruvan. Innan vi far dka ner i gruvan behover vi, férutom vanlig skyddsutrustning, dven ta
pa oss en elektroniskt "tag” som gor att LKAB kan halla koll pd hur ménga som ér i gruvan
och var de befinner sig. Det dr svart att férsta att man dr sa langt ner. Vigarna som gar ner
till 1 000 meters djup 4r breda och hastighetsbegrinsningen 4r 50 km/h. Vi blir 6verraskade
over det samhille som finns under jord. Vi stannar och ser verkstider, kontrollrum dir ope-
ratorerna pa distans hanterar borrmaskinerna, stora krossar och transportband. Malmen
transporteras i tva gigantiska hissar som, pa lite drygt en minut tar en last pa 26 ton fran 1
000 meter under mark upp till markytan. Graberget, det vill siga berg som inte innehaller
tillrickligt med jiarn, transporteras med lastbilarna upp ur gruvan. I Kiruna dir det 4r en enda
stor malmkropp anvinder man istillet tag for att ta upp graberget. Nar malmen kommer upp
till ytan vidareféradlas den pa plats till pellets innan den skeppas vidare till kunderna som
framfor allt 4r stdlverk i Europa.

Att pa plats fa se bade en dagbrotts- och underjordsgruva samt diskutera med Bolidens och
LKAB:s experter har gett oss virdefull kunskap om hur tva svenska gruvbolag hanterar sina
utmaningar inom miljé och samhéllsomvandling. Detta tar vi med oss in i de dialoger som vi
har med utlidndska gruvbolag.
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Hallbart viardeskapande

Utover kdrnan i Etikradets arbete, att genom dialog paverka ett antal bolags
agerande, deltar Etikradet i en rad svenska och internationella initiativ som
syftar till att visa de fyra AP-fondernas stéliningstagande som investerare och
att dka bolagens ansvarstagande.

Det svenska investerarinitiativet Hillbart virdeskapande ir ett exempel dir de fyra AP-fonderna
som ingar i Etikradet medverkat. Tillsammans med elva andra institutionella placerare, DnB
NOR, Folksam, Handelsbanken, KK-Stiftelsen, Meta asset management, Nordea, SEB, Skandia
Liv, SPP, Swedbank Robur och Svenska kyrkan uppmanade de fyra AP-fonderna hésten 2009
de 100 storsta bolagen pa Stockholmsbérsen att delta i en enkitundersokning med fragor
rorande ansvarsfull och hallbar affirsverksamhet.

Varfor valde Etikradet att stodja initiativet?

Etikradet valde att stodja initiativet eftersom de fyra AP-fonderna anser att bolagen, genom
att aktivt hantera miljomaissiga och sociala aspekter i sina verksamheter, kan bidra till att
minska risker och kostnader samt tillvarata affirsmojligheter. Det framjar langsiktigt hallbart
virdeskapande, och som investerare kan fonderna férsikra sig om att viktiga forutsittningar
finns for en langsiktigt hallbar finansiell avkastning for nuvarande och framtida pensionirer
i Sverige.

Vad gjorde Etikradet med informationen?

Drygt 80 av de 100 bolag som fick enkiiten valde att besvara den. Enkitsvaren har varit
virdefulla fér Etikradet, dels for att de individuella svaren visar hur bolagens styrelser ser pa
sitt ansvar for och arbete med héllbart virdeskapande, dels for att det gett Etikradet en mer
samlad och strukturerad bild av hur 1angt de stora svenska bolagen kommit med integrationen
av miljomissiga och sociala aspekter i sin affirsverksamhet.

De 6vergripande slutsatserna av enkédtundersokningen 6verensstimmer med den bild Etikradet
har av de svenska bolagens arbete med hallbarhetsfragor — nodviandiga riktlinjer finns ofta pa
plats, men for de allra flesta befinner sig arbetet med att implementera och folja upp efterlevnad
av riktlinjerna i sin linda. Etikrddet har, bland annat utifran svaren i enkiten, identifierat
fokus- och forbittringsomraden for ett antal bolag som Etikradet sedan fort dialog med.

Hallbart virdeskapande 2010

Investerarinitiativet valde att under 2010 inte skicka ut en ny enkiit till bolagen. Istillet
arrangerades ett seminarium med efterféljande rundabordssamtal dir alla bolag som fick
enkiten 2009 och investerargruppen gavs mojlighet att utbyta erfarenheter om arbetet med
hallbarhetsfragor i sina organisationer. Investerarna bakom initiativet Hallbart Virdeskapande
belénades med Financial Hearings pris f6r Arets samspel, ett pris som delades med Kapital-
marknadsdagen i Shanghai.

HALLBART
VARDESKAPANDE

L&s mer om projektet pa
www.hallbartvardeskapande.se
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PRI

Principles for Responsible
Investments — FN:s initiativ for
principer for ansvarsfulla
investeringar. Genom PRI 6kar
kontaktytan och kunskaps-
utbytet mellan ansvarsfulla
investerare varlden Gver.
(www.unpri.org)

.2:PRI

[IGCC

Institutional Investors Group on Climate Change

CARBON DISCLOSURE PROJECT

Internationella samarbeten
och initiativ

De fyra AP-fonderna i Etikradet har alla skrivit pa FN:s initiativ for ansvars-
fulla investeringar (PRI) och stddjer darmed utvecklingen for att investerare
ska ta hansyn till fragor som rér miljé och sociala aspekter.

PRI utgor ocksa en viktig plattform som skapar forutsittningar for samarbeten mellan inter-
nationella investerare. Tillsammans med andra investerare visar Etikradet, bAde genom brev
och genom publikt stéd till olika initiativ, att arbete med milj6 och etik virdesitts av dgare,
samt att vi som dgare foljer bolagens utveckling inom de fragorna.

Under 2010 har Etikradet fortsatt att delta i ett par PRI-initiativ tillsammans med andra
investerare och organisationer.

Fortsatt fokus pa klimatforiandringar

Samtliga fonder i Etikradet har under aret anslutit sig till investerargruppen Institutional
Investors Group on Climate Change (IIGCC). IIGCC ir ett forum for samarbete kring klimat-
fragor for europeiska investerare. Malet dr att fora fram investerarnas rost kring klimatfragan
och engagera bolag, myndigheter och andra investerare for att adressera de langsiktiga risker
och mgjligheter som uppstar med klimatforiandringar. Gruppen skrev bland annat ett upprop
infor klimatmotet i Canciin i Mexico, med uppmaning att fa prismekanismer pa plats som
underldttar klimatvanliga investeringar samt tydliga besked om utsldppsmal.

Samtliga fyra fonder stodjer Carbon Disclosure Project (CDP), som ir ett internationellt sam-
arbetsprojekt for att oka bolagens medvetande om klimatforiandringar. Genom projektet driver
institutionella investerare bolagen att rapportera mer transparent kring strategier for klimat-
fragor och att battre dokumentera nyckeltal som kan visa pa forbattringar. CDP syftar till att
effektivisera datainsamlingsprocessen genom att ett stort antal investerare kollektivt skriver
under en gemensam forfragan kring data och rapportering om utsldpp av vixthusgaser.

Etikradet har fortsatt att delta i ett initiativ tillsammans med 44 andra investerare dir dialog
har férts med ett stort antal bolag som dr involverade i oljesandsutvinning i Kanada.

Anti-korruption - ett viktigt omrade

Etikraddet har tillsammans med ett par storre fonder deltagit i ett initiativ med fokus pa
korruption. En grundanalys har genomforts dir ett antal bolag har analyserats avseende
deras forebyggande arbete kring korruption. Analysen utmynnade i att cirka 20 bolag
kontaktades.

Djuphavsborrning och sikerhet

Efter BP:s olycka i Mexikanska golfen kontaktade Etikrddet tillsammans med en mindre grupp
investerare femton av de ledande oljebolagen kring deras sikerhetsrutiner vid djuphavsborrning.
Etikrddet kommer under 2011 f6lja upp bolagens svar och utvecklingen pa omradet.
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Utvinningsindustrier — ett problemomrade ‘E“T I n

Ett annat internationellt initiativ som Etikradet stédjer ir initiativet for transparens inom

utvinningsindustrierna, framfor allt i oljebolag — det sa kallade Extractive Industries
Transparency Initiative (EITI). Behovet av transparens och styrning ar sarskilt stort i linder
med rika naturresurser men svaga regeringar. Tydligare rapportering av inkomster i virdlan-
derna, liksom att bolagen rapporterar vad de betalar, 6kar transparensen i samhdéllet och bidrar
till bittre villkor f6r ekonomisk styrning. Tillsammans med ett 70-tal andra investerare har
Etikrddet formellt gett sitt stod till EITI, vilket signalerar till linder och bolag med utvinnings-
verksamhet att dgare sitter virde pa tydlig och transparent redovisning av intdkterna.

Intressentdialoger

I'mars 2010 bjod Etikradet in ett flertal intressentorganisationer till en presentation av arsrap-
porten 2009. Under diskussionen som fsljde handlade en stor del av fragorna om Etikradets
bolagsdialoger, transparensen och mél kring dialogerna. Etikrddet har under 2010 dven haft
enskilda méten med flera intressentorganisationer for att diskutera olika fragor.
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Konferenser och forum 2010

Etikradet har under éret aktivt deltagit i ett antal konferenser och forum fér att
presentera sitt arbete och utbyta erfarenheter kring miljo- och etikfragor. Dartill
triaffar Etikrddets medlemmar regelbundet investerare och andra intressenter for
att beritta om Etikrddets arbete. Genom att utbyta erfarenheter och beritta om
arbetet bidrar Etikradet till debatten och medvetenheten kring bolagens ansvar.

STOREBRAND,”KRIG OCH FRED OCH RELIGION OCH POLITIK -
NARINGSVERKSAMHET UNDER KRAVANDE FORHALLANDEN”, OSLO 17 MARS

Paneldebatt kring bolags agerande i konfliktzoner
Annika Andersson, Fjarde AP-fonden

UN PRI, NORDIC SIGNATORY MEETING, KOPENHAMN 4 MAJ
Paneldebatt kring aktivt 4gande, exkludering och medias roll
Annika Andersson, Fjarde AP-fonden

IMN’S 10TH ANNUAL SCANDINAVIAN INSTITUTIONAL INVESTORS SUMMIT,
STOCKHOLM 10 JUNI

Paneldebatt om aktivt igande
Annika Andersson, Fjarde AP-fonden

FINANCIAL TIMES, NORDIC INSTITUTIONAL INVESTORS "JENVIRONMENTAL
RISK”, STOCKHOLM 28 SEPTEMBER

Paneldebatt kring miljérisker med BP som bolagsexempel
Annika Andersson, Fjarde AP-fonden

RESPONSIBLE INVESTOR SUMMIT, "THE FUTURE OF GOVERNANCE AND
INVESTOR RELATIONS”, AMSTERDAM 13 OKTOBER

Paneldebatt kring framtiden for d4garstyrning och kontakten mellan aktieidgare
och bolag
John Howchin, Etikradets generalsekreterare

PRI IN PERSON, PANELDEBATT "TACKLING CORRUPTION AND BRIBERY ON A
GLOBAL SCALE”, SAN FRANCISCO 6 OKTOBER

Nadine Viel Lamare, Foérsta AP-fonden

SWEDISH PENSION FUND FORUM, "ALTERNATIVES TO BLACKLISTING”,
STOCKHOLM 23 NOVEMBER

Alternativ till svartlistning av bolag
Annika Andersson, Fjarde AP-fonden

KKR, ESG ROUND TABLE, OSLO 8 DECEMBER
Paneldebatt om paverkan och uteslutningar i noterade och onoterade bolag
Christina Kusoffsky Hillesdy, Tredje AP-fonden

HALLBART VARDESKAPANDE, STOCKHOLM 2 DECEMBER
Seminarium och rundabordssamtal om strategiskt hallbarhetsarbete
Nadine Viel Lamare, Férsta AP-fonden



OM ETIKRADET 31

Etikradets ordinarie ledamoter

NADINE VIEL LAMARE

Ordférande och talesperson 2011
Forsta AP-fonden
www.apl.se

ULRIKA DANIELSON

Andra AP-fonden
www.ap2.se

CHRISTINA KUSOFFSKY HILLESOY

Tredje AP-fonden
www.ap3.se

ANNIKA ANDERSSON

Fjiarde AP-fonden
www.ap4.se

JOHN HOWCHIN

Etikradets generalsekreterare
www.etikradetapfonderna.se




Fragor om Etikradet besvaras av
Nadine Viel Lamare,

Etikradets ordforande 2011.

E-post: info@etikradetapfonderna.se
Tel: 08-566 20 270

Mer information finns pa:
www.etikradetapfonderna.se

G etikradet
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