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Sid 1 

Inledande sammanfattning 

En granskning av situationen i Sverige jämfört med andra länder visar att Sverige inte tillhör 

föregångsländerna inom ansvarsfulla investeringar (RI). De olika initiativ och regleringar för att främja RI som 

införts i 24 olika länder ger en bild av vad som bidragit till utvecklingen internationellt. En närmare granskning 

av utvecklingen i USA, Storbritannien och Nederländerna visar hur olika åtgärder förstärkt utvecklingen inom 

RI. 

Vidare presenteras tio framstående internationella kapitalförvaltare för att ge en bild av hur det praktiska 

arbetet som ansvarsfull investerare ser ut hos olika aktörer. Trots att dessa representerar olika typer av 

kapitalförvaltare finns det gemensamma nämnare.  De lägger stor vikt vid: 

Á bolagsdialoger 

Á att rösta för sina innehav lokalt och internationellt 

Á transparens avseende sitt RI-arbete 

Á att avsätta rejäla personella och andra resurser för detta arbete 

Á att försöka integrera arbetet med bolagsdialoger och röstningsprocesser i 

investeringsprocessen 

Á att hitta nya tematiska investeringsområden, t ex clean-techinvesteringar  

Á att som kapitalägare allokera en del av sina investeringar till externa ESG-förvaltare 

 

Behovet av att införa regleringar som främjar utvecklingen av RI på den svenska marknaden har 

aktualiserats av finanskrisen. Det finns en uppenbar risk att ESG-frågorna får stå tillbaka i den krishantering 

som pågår samtidigt som behovet av att införa långsiktiga incitament och hänsynstaganden inom 

kapitalförvaltningen blivit allt tydligare. Paradoxalt nog har finanskrisen å andra sidan bidragit till att skapa 

större möjligheter än tidigare för integrering av långsiktiga aspekter i kapitalförvaltningen. Många 

kapitalförvaltare har nu börjat omorganisera sin förvaltning mot en mindre andel små aktiva mandat och en 

större andel breda indexliknande portföljer, vilket ger bättre praktiska förutsättningar att integrera ESG-

aspekter i förvaltningen.  

Mot bakgrund av vad som gjorts internationellt presenteras avslutningsvis vilka alternativ som vore aktuella 

för att främja RI i Sverige. Den vanligaste typen av åtgärd ς åtminstone initialt ς är att införa regler som 

syftar till bättre transparens, det vill säga att aktörerna tvingas rapportera och förklara vad de gör inom RI. 

Transparens leder till jämförbarhet, stimulerar konkurrens och driver därmed effektivt utvecklingen framåt.  

De åtgärder som införts internationellt och som även skulle kunna bli aktuella i Sverige kan summeras i olika 

krav kring att kapitalförvaltarna: 

Á redovisar huruvida man tar ESG-hänsyn och i så fall hur 

Á redovisar om och hur man röstat på bolagsstämmor 

Á röstar på bolagsstämmor 

Á väger in ESG-aspekter i förvaltningen  

Utöver dessa presenteras en modell för hur kapitalägare årligen skulle kunna rapportera  om sitt RI-arbete. 
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Sid 2 

Inledning 

Sverige framhålls ofta som ett föregångsland inom miljö- och socialt ansvar, men samtidigt har utvecklingen 

inom ansvarsfulla investeringar (RI- responsible investments) gått långsammare i Sverige jämfört med 

många andra länder. 

En ländergenomgång visar att 14 av 24 länder infört olika typer av initiativ och regleringar som bidragit till 

utvecklingen av RI. Genom en närmare presentation av utvecklingen i några utvalda länder förstärks bilden 

av den positiva effekt olika initiativ och regleringar kan ha inom detta område. Därutöver presenteras tio 

framstående internationella kapitalförvaltare inom RI, vilka kan ses som en källa till inspiration för svenska 

beslutsfattare och kapitalförvaltare.  

I finanskrisens spår har många kapitalförvaltare börjat dra ner förvaltarrisken i sina portföljer genom att i 

ännu större utsträckning investera i enlighet med index. Paradoxalt nog skapar denna utveckling bättre 

förutsättningar för stora förvaltningsorganisationer att applicera RI; när kapitalet förvaltas i stora breda 

portföljer finns större möjligheter att väga in ESG-aspekter i investeringsprocessen än när förvaltningen är 

organiserad i mindre mandat som förvaltas av var sin förvaltare.  

Denna rapport vill därmed peka på vilka verktyg som finns tillgängliga för att främja utvecklingen inom RI 

samt poängtera att verkningsgraden hos dessa nu har förstärkts mot bakgrund av finanskrisens effekter 

inom institutionell kapitalförvaltning.   

Ansvarsfulla investeringar i Sverige  

Ansvarsfulla investeringar har växt kraftigt i Sverige under 2000-talet, men kanske inte lika kraftigt som 

SWESIFs
1
 ǊŀǇǇƻǊǘ έ{ǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ϧ wŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΣ нллуέ ƛƴŘƛƪŜǊŀǊΦ 9ƴƭƛƎǘ ŘŜƴƴŀ ŦǀǊǾŀƭǘŀǎ ƴǳ hela 

67% av det institutionella kapitalet i Sverige enligt hållbarhetsprinciper. Studien är dock svår att tyda 

eftersom svenska institutioner tillämpar en del väldigt enkla metoder som innebär att en stor andel av det 

förvaltade kapitalet definieras som RI. 

SWESIFs studie visar att bland 66 kapitalägare som förvaltar SRI-portföljer tillämpas följande metoder: 

Á Simple exclusion 1.372 mdr SEK En eller två negativa 
screeningkriterier används 
 

Á Engagement    951 mdr SEK Dialog förs med några av 
portföljbolagen eller bolag i 
investeringuniversum 
 

Á Core SRI    323 mdr SEK Positiva kriterier definierar 
potentiella investeringsobjekt 
alternativt mer än två negativa 
screeningkriterier används 
 

Á Integration      90 mdr SEK ESG-kriterier integreras i 
investeringsprocessen 

 

De olika metoderna har definierats av den europeiska paraplyorganisationen för ansvarsfulla investeringar 

(Eurosif) för att försöka skapa jämförbarhet mellan olika länder. Tyvärr skiljer sig den praktiska 

tillämpningen mellan olika länder åt på ett sätt som gör att det är svårt att få fram jämförbara data. 

                                                           
1
 Swesif; Sweden Social Investment Forum; swesif.org 
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De två klart största kategorierna på den svenska marknaden är έǎƛƳǇƭŜ ŜȄŎƭǳǎƛƻƴέ ƻŎƘ έŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘέΦ 5Ŝǎǎŀ 

två syftar till att ägaren antingen tillämpar en enkel negativ screening eller att man identifierar bolag som 

man finner anledning att föra dialog med inom ESG-området.   

När AP-fonderna i början av 2000-talet skulle börja ta miljö- och etikhänsyn i sin förvaltning utvecklade 

Sjunde AP-fonden en metod som har kommit att kallas för norm-based screening. Den innebär att två 

externa analysfirmor letar igenom investeringsuniversumet på ca 3000 bolag för att försöka hitta bolag som 

brutit mot internationella konventioner som Sverige anslutit sig till och att bolagen blivit fällda för detta i 

vederbörlig rättslig instans. Från en försiktig start för åtta år sedan har listan över exkluderade bolag 

successivt vuxit till att omfatta drygt 50 bolag motsvarande ca 8 % av fondens investeringsuniversum. Listan 

offentliggörs i efterhand genom att den publiceras i Sjunde AP-fondens årsredovisning. 

Metoden har blivit något av en standard på den svenska marknaden. Problemet är bara att en stor del av de 

institutioner som anammar denna typ av screening har hittat ett mycket bekvämt tillämpningssätt; man 

låter en extern konsultfirma gå igenom sina portföljer för att se om några av innehaven finns med på den 

έŦǀǊōƧǳŘƴŀέ ƭƛǎǘŀƴΦ 5ŅǊŜŦǘŜǊ ƎŜǊ Ƴŀƴ ǎŀƳƳŀ ƪƻƴǎǳƭǘŦƛǊƳŀ όŜƭƭŜǊ ƴňƎƻƴ ŀƴƴŀƴύ ƛ ǳǇǇŘǊŀƎ ŀǘǘ ǎƪǊƛǾŀ ōǊŜǾ ǘƛƭƭ 

dessa bolag för att påpeka att man vill se en förbättring. Någon försäljning av aktier sker således inte och 

ŘŜƴ έƻǊŘƛƴŀǊƛŜέ ŦǀǊǾŀƭǘƴƛƴƎen bedrivs därmed precis som vanligt ς fast med en bekväm SRI-etikett. Det 

förekommer också att svenska institutioner med hög svansföring inom SRI väljer att applicera enklare 

metoder för den externa och/eller indexbaserade förvaltningen. För att kunna hävda att även denna skall 

klassificeras som SRI-godkänd, ombeds den externa förvaltaren i sin tur att anlita en konsult som skriver 

brev till de företag i index eller portfölj som brutit mot olika konventioner. Endast undantagsvis leder detta 

till att något bolag uteslut och förvaltningen påverkas därmed inte. 

Om man utifrån SWESIFs sammanställning ƛǎǘŅƭƭŜǘ ǳǘƎňǊ ŦǊňƴ ƘǳǊ ǎǘƻǊŀ ōŜƭƻǇǇ ǎƻƳ ŦǀǊǾŀƭǘŀǎ ŜƴƭƛƎǘ έ/ƻǊŜ 

{wLέ ǎƪǳƭƭŜ ŀƴŘŜƭŜƴ ƪŀǇƛǘŀƭ ǎƻƳ ŦǀǊǾŀƭǘŀǎ ƘňƭƭōŀǊǘ ƛǎǘŅƭƭŜǘ ƘŀƳƴŀ ƴňƎƻƴǎǘŀƴǎ ƳŜƭƭŀƴ мр ƻŎƘ нл҈Φ 5Ŝǘta är 

högre än det europeiska genomsnittet, men även denna siffra är svår att tyda då förvaltare som tillämpar 

norm-ōŀǎŜŘ ǎŎǊŜŜƴƛƴƎ ƘŀƳƴŀǊ ƛ ƪŀǘŜƎƻǊƛƴ έŎƻǊŜ {wLέ ƛǎǘŅƭƭŜǘ ŦǀǊ έsimple exclusionέ om de anger mer än två 

typer av konventioner mot vilka överträdelser inte accepteras.  

De enda aktörerna på den svenska kapitalförvaltningsmarknaden som hittills omfattas av några direktiv 

eller lagar avseende ansvarsfulla investeringar är AP-fonderna. Dessa ska ta hänsyn till miljö- och etik i sin 

investeringsverksamhet utan att detta påverkar avkastningen på ett negativt sätt. De olika AP-fonderna har 

valt att tolka detta på olika sätt, men flera av AP-fondernas tillämpning liknar den ovan beskrivna 

tillämpningen av norm-based screning, dvs en kombination av enstaka uteslutningar av bolag kombinerat 

med engagement. För internationella innehav bedrivs detta arbete gemensamt av fonderna i ett separat 

råd och är därmed avskilt från de olika fondernas investeringsverksamhet. 

Till den överdrivet positiva bilden av Sverige som ett föregångsland inom RI bidrar det faktum att Sverige 

ofta beskrivs som ett land där samtliga pensionsfonder måste följa AP-fondsdirektiven, dvs ta etik- och 

miljöhänsyn samt presentera detta i sin årliga investeringspolicy. Detta fel förekommer t ex i bilaga 4 

(skriven av investmentkonsulten Mercer) av den statliga utredning om AP-fondernas miljö- och etikarbete 

som presenterades hösten 2008 (Etiken, miljön och pensionerna, SOU 2008:107).  

Av figur 1 framgår att det finns en rad mycket stora aktörer på den svenska marknaden. De flesta av dessa 

förvaltar pensionspengar, dvs pengar som bör förvaltas med en mycket lång investeringshorisont.  
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Figur 1: Svenska kapitalförvaltare2  

 

 

Ändrad förvaltningsinriktning skapar större potential för ansvarsfulla investeringar (RI) 

I finanskrisens spår har flera av de stora förvaltarna i ovanstående diagram börjat trimma sina 

organisationer och vrida förvaltningsinriktningen mot mer passiv förvaltning, det vill säga en större andel av 

kapitalet investeras i enlighet med index genom så kallad betaförvaltning. Mycket har skrivits i media om att 

detta per automatik skulle innebära att dessa investerare då blir tandlösa passiva ägare. Paradoxalt nog ger 

förvaltning av stora breda indexliknande portföljer större utrymme för kapitalförvaltaren att integrera ESG-

faktorer än en förvaltning där många mindre mandat försöker slå index inom sitt avgränsade 

investeringsområde. Detta följer av hur investeringsportföljer som följer ett bredare index konstrueras; så 

kallad indextracking innebär att en indexportfölj inte innehåller alla aktier i index utan bara tillräckligt 

många för att få en god följsamhet gentemot index. Förvaltaren behöver därför inte äga alla aktier i index, 

vilket leder till att man får utrymme att prioritera investeringar i bolag med bra ESG-profil utan att detta 

påverkar portföljens avkastning. 

 

Att främja ansvarfulla investeringar ς vad har gjorts utomlands? 

Sedan början av 2000-talet har utvecklingen hos en kärna av stora internationella kapitalägare inneburit att 

man lagt mycket resurser på att försöka utkristallisera vad det innebär att vara en genuint långsiktig 

investerare. Vilka skyldigheter har man att frigöra sig från den kortsiktiga ς oftast kvartalsvisa ς fokusering 

som präglar finansmarknaderna? Vad är det som är avgörande för avkastningen på lång sikt? Vilka 

möjligheter har man ς givet marknadernas funktionssätt och skyldigheterna mot pensionsspararna - att 

avvika från gängse (läs kortsiktiga) investeringsmodeller utan att detta skapar en förhöjd risk att 

avkastningen påverkas negativt? 

                                                           
2
 Källa: Försäkringsförbundet, SCB & Årsredovisningar 
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Stora kapitalägare har i denna process blivit alltmer medvetna om att deras skyldigheter gentemot 

pensionsspararna innebär att man måste ta hänsyn till långsiktiga avkastningsfaktorer i sin 

kapitalförvaltning. När man närmare börjar studera vilka dessa är, hamnar man i resonemang kring 

investeringarnas effekter avseende socialt ansvar, miljöaspekter och ägarstyrningsfrågor. Detta är exakt 

samma typ av frågeställningar som vägs in inom det som traditionellt kallats SRI (socially responsible 

investments) och därmed kan man säga att stora kapitalägare nu har börjat anamma det som redan tidigare 

ǾŀǊƛǘ Ŝƴ ǎǘŀǊƪǘ ǾŅȄŀƴŘŜ ǘǊŜƴŘ ƛƴƻƳ ƪŀǇƛǘŀƭŦǀǊǾŀƭǘƴƛƴƎΦ CǀǊ ŀǘǘ έŀǾŘǊŀƳŀǘƛǎŜǊŀέ ƻƳǊňŘŜǘ ǾŅƭƧŜǊ Ƴŀƴ ƴǳ 

allǘƳŜǊ ŀǘǘ ŀƴǾŅƴŘŀ ǘŜǊƳŜƴ έǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎέ ŜƭƭŜǊ έǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎέΦ 

Förutom insikten om att man måste prioritera långsiktiga avkastningsfaktorer i sin förvaltning, har den typ 

av investerare som beskrivs ovan också alltmer börjat se sig som έuniversal ownersέ. Teorierna kring 

έǳƴƛǾŜǊǎŀƭ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇέ ōŜƭȅǎŜǊ ƘǳǊ ǎǘƻǊŀ ƪŀǇƛǘŀƭŦǀǊǾŀƭǘŀǊŜ ƎŜƴƻƳ ŀǘǘ ŅƎŀ ōƻƭŀƎ ǎƻƳ ŦǀǊǎǘǀǊ ŦǀǊ ŀƴŘǊŀ ōƻƭŀƎ ƛ 

portföljen, det vill säga orsakar externaliteter, minskar den potentiella avkastningen för övriga aktieinnehav 

och därmed för hela portföljen. Därmed har institutionella investerare ett intresse av att undvika att 

investera i ς och därmed finansiera - sådana bolag och följaktligen bör passiv indexförvaltning undvikas.  

Behovet av att främja RI kan illustreras med diagrammet nedan. Institutionellt kapital förvaltas 

huvudsakligen i enlighet med index och följaktligen är de största globala förvaltarna de som fokuserar på 

indexförvaltning, dvs passiv förvaltning där investeringarna kanaliseras till de bolag som råkar vara listade 

på börsen. Bland de allra största förvaltarna återfinns State Street, vilket är en aktör som förvaltar mycket 

pengar på uppdrag av svenska pensionsfonder. 
 

Figur 2: Förvaltat kapital hos några stora internationella institutioner3  

 
 

Utöver en grupp föregångare bland enskilda kapitalägare kan man se att utvecklingen inom RI varierar 

mellan olika länder. En genomgång av vilka initiativ och regleringar som införts i olika länder visar att det 

finns olika sätt att främja utvecklingen inom RI. Bilaga 2 presenterar vad som genomförts i 24 olika länder.  

  

                                                           
3
 YŅƭƭŀΥ tŜƴǎƛƻƴ ϧ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘκ²ŀǘǎƻƴ ²ȅŀǘǘ олл ²ƻǊƭŘΩǎ [ŀǊƎŜǎǘ tŜƴǎƛƻƴ CǳƴŘǎΣ нллт-12-31. 
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Presentationen är uppdelad enligt: 

Á Företagens CSR-rapportering 

Á Börser och index 

Á Investerare  

 

Uppdelningen har gjorts för att kunna fokusera på de regleringar och initiativ som har riktats direkt mot 

investerare och deras tillämpning av RI. Anledningen att olika initiativ från börser, indexmakare och andra 

lagts i en egen kategori är att dessa främst är inriktade på att uppmuntra företagens CSR-arbete. De flesta 

hållbarhetsindex har en sammansättning som gör att de får en för hög riskprofil för att ingå i en 

institutionell kapitalförvaltares portfölj, men detta är heller inte det primära syftet med indexen. 

 

Ländergenomgången visar att 14 av 24 länder har infört lagar och direktiv eller andra initiativ riktade direkt 

mot investerare. De vanligaste åtgärderna är att man kräver att kapitalförvaltare: 

 

Á redovisar huruvida man tar ESG-hänsyn och i så fall hur 

Á redovisar om och hur man röstat på bolagsstämmor 

Á röstar på bolagsstämmor 

Á väger in ESG-aspekter i förvaltningen 

 

Dessa åtgärder har till övervägande del införts efter millenniumskiftet och effekterna har i många fall varit 

påtagliga. Nedan följer en närmare beskrivning av utvecklingen i USA, Storbritannien och Nederländerna:  

 

Införda åtgärder har påverkat utvecklingen inom RI: tre exempel 

USA 

USA har länge haft ett stort utbud av SRI-fonder, delvis på grund av att den inhemska marknaden är så stor 

ŀǘǘ ŘŜǘ ƎňǊ ŀǘǘ Ƙƛǘǘŀ ǘƛƭƭǊŅŎƪƭƛƎǘ ƳňƴƎŀ ƛƴǾŜǎǘŜǊŀǊŜ ŅǾŜƴ ŦǀǊ έǎƳŀƭŀέ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎǎƪƻƴŎŜǇǘΦ  5Ŝǘ ƘŀǊ ŅǾŜƴ 

funnits föregångare till det som numera kŀƭƭŀǎ έƳƛǎǎƛƻƴ ōŀǎŜŘ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎέ, vilka agerat som aktiva ägare 

bland annat genom att registrera resolutioner hos tillsynsmyndigheten SEC, vilka sedan ς om de antas ς tas 

upp till omröstning på bolagsstämman. έMission based investorsέ är till exempel stiftelser som arbetar med 

socialt arbete och som insett att de kan använda sitt investeringskapital för att påverka utvecklingen i 

samma riktning som stiftelsens övergripande mål. 

 

Redan 1974 angav ERISA (Employment Retirement Income Security Act) att investerare har skyldighet att 

rösta för sina innehav. 2003 införde den amerikanska tillsynsmyndigheten en regel som innebär att 

värdepappersfonder och investeringsrådgivare måste redovisa hur de röstat för de aktier som förvaltas. Sex 

år senare kan man konstatera att detta skyndat på utvecklingen markant. Ett antal organisationer och 

investerare, som delvis redan tidigare varit aktiva ägare, har insett att man genom att utnyttja systemet 

med att registrera resolutioner inför ōƻƭŀƎǎǎǘŅƳƳŀƴ Ǿƛŀ {9/Ωǎ ŦǀǊŦŀǊŀƴŘŜΣ ƛ ŀƭƭǘ ǎǘǀǊǊŜ ǳǘǎǘǊŅŎƪƴƛƴƎ ƪŀƴ Ŧň 

med sig andra stora investerare. En stor andel av institutionerna röstar fortfarande regelmässigt enligt 

företagsledningens förslag, men den granskning som dessa utsätts för blir allt tuffare. Under årets 

stämmosäsong, våren 2009, har flera börsnoterade kapitalförvaltare, däribland State Street, tvingats ta upp 

och redogöra för varför man röstat emot samtliga miljöresolutioner på amerikanska bolagsstämmor under 

perioden 2003-2006 samtidigt som man i sin marknadsföring framställer sig själva som en mycket 

ansvarstagande investerare. 

 

Både antalet resolutioner som tas upp till omröstning och hur stor andel av rösterna de erhåller har ökat. 

De frågor som tas upp varierar över tiden, men på senare år har miljö och diskrimineringsfrågor samt 

έexecutive compensation/say-on-Ǉŀȅέ ǾǳȄƛǘ kraftigt. Syftet med en resolution är inte nödvändigtvis att 
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erhålla en majoritet av rösterna på bolagsstämman. Ofta räcker det med en betydligt mindre andel för att 

aktieägaren skall kunna motivera bolaget att lära sig mer om frågan och vidta åtgärder. Omkring hälften av 

alla resolutioner dras tillbaka innan stämman eftersom företaget redan inför utsikterna om en omröstning 

vidtar åtgärder och därmed drar aktieägaren tillbaka sin resolution.  

 

Det tas årligen upp flera hundra resolutioner som handlar om rena corporate governance-frågor. I den mån 

dessa har viss överlappning med sociala och miljömässiga frågeställningar så ingår de i den sammanställning 

som några stiftelser gör varje år inför stämmosäsongen (Proxy Preview 09). Av denna framgår att den andel 

av resolutionerna som får mer än 20 % av rösterna har ökat markant sedan 2004 (gäller resolutioner som 

fanns med både 2004 och 2008): 
 

Tabell 1: 2004-2008 Upward trend in Votes for Social Proposals 

% voted for # proposals 2004 # proposals 2008 % change 

<10% 127 114 -10% 

  10-20%  46  21 -54% 

  20-30%  10  27 170% 

       30%+  10  30 200% 

 
Tabell 2: 1999-2008 Social proposals Filed and Voted On 

Year # Filed # Voted On % Went to vote 

2008 402 192 48% 

2007 368 194 53% 

2006 352 186 53% 

2005 342 174 51% 

2004 315 185 59% 

2003 305 145 48% 

2002 297 161 54% 

2001 274 160 58% 

2000 266 150 56% 

1999 219 121 55% 

 
Figur 3: 2008 social proposals average vote for 

 
 

Global Warming (Trojan horse) beskriver de resolutioner som klimatskeptiker 

börjat registrera för att få möjlighet att påverka bolagen att inte lägga ner ς i 

deras ögon ς onödiga resurser på miljöarbete. 
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Inför 2009 års stämmosäsong fördelar sig resolutionerna enligt diagrammet nedan. Trenden mot att en allt 

högre röstandel nås på stämmorna fortsätter och i år har ett nytt initiativ tagits för att underlätta för 

mindre sparare att få sin röst hörd. En website skapades inför Exxons bolagsstämma där småsparare genom 

några klick kunde skicka brev till sin fondförvaltare och berätta hur de helst vill se sina aktier/fondandelar 

röstade.  

 

Figur 4: 2009 number of resolutions on different issues 

 
 

Det finns ett antal stora amerikanska förvaltare, både kapitalägare och kapitalförvaltare, som kommit 

mycket långt i sitt RI-arbete. Några av dem presenteras i bilaga 3. 

 

Storbritannien 

Även Storbritannien har infört regleringar för att främja RI. Förutom att pensionsfonder sedan år 2000 

måste ange huruvida de applicerar SEE-kriterier i sin kapitalförvaltning, har man i senare lagstiftning 

ό/ƻƳǇŀƴƛŜǎ !Ŏǘ нллсύ ōȅƎƎǘ ƛƴ ƳǀƧƭƛƎƘŜǘŜƴ ŀǘǘ έǎƭň Ǉňέ Ŝǘǘ ōƛƴŘŀƴŘŜ ƪǊŀǾ ƻƳ ŀǘǘ ƛƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴŜƭƭŀ ƛƴǾŜǎǘŜǊŀǊŜ 

måste redovisa hur de röstar på bolagsstämmor.  Detta mycket konkreta hot om tvingande regler på 

området har fått avsedd effekt. Enligt Investment Management Organisation (IMA) visar en färsk 

undersökning bland 32 kapitalförvaltare, vilka förvaltar 68% av kapitalet på den brittiska börsen, att: 

 

Á alla förvaltarna har en policy för sitt engagmentarbete och 87% av dem offentliggör denna 

Á alla förvaltarna har utvecklat och genomför en konsekvent strategi för hur man röstar på 

inhemska bolagsstämmor   

Á alla förvaltarna rapporterar om detta arbete till sina kunder 

Á nästan 80% av kapitalförvaltarna publicerar hur de röstat på olika stämmor (bara 6% 

gjorde detta 2003) 

 

De 32 förvaltarna har i genomsnitt åtta anställda som arbetar med engagement. Det vanligaste (drygt 1/3) 

är att ansvarig för detta arbete är en person med erfarenhet av portföljförvaltning och 31 av förvaltarna 

använder sig av en eller flera specialistbyråer för att effektivisera röstningsarbetet. De flesta har dessutom 

ƛƴǊŅǘǘŀǘ Ŝƴ έǎŜƴƛƻǊ ŎƻƳƳƛǘǘŜŜέ ǎƻƳ ōŜǎƭǳǘŀǊ ƘǳǊ Ƴŀƴ ǎƪŀ Ǌǀǎǘŀ i kontroversiella ärenden.   
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Storbritannien har även tagit fram principer och riktlinjer för hur institutionella investerare bör agera som 

ansvarsfulla investerare. bȅƭƛƎŜƴ ǳǇǇŘŀǘŜǊŀŘŜ έaȅƴŜǊsΩ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎέ ό¢ƘŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ŜǊŎǊŜǘŀǊȅΣ [ƻǊŘ aȅƴŜǊǎύ 

rekommenderar att institutionella investerare bör kontrollera och agera gentemot företag vars strategi, 

performance eller corporate governance inte uppfyller acceptabel standard. Detta är så kallad έōŜǎǘ-

ǇǊŀŎǘƛŎŜέ-standards, men framförallt pensionsfonder förväntas följa dessa eller förklara varför man inte gör 

det. 

 

Flera viktiga branschinitiativ har sitt säte i Storbritannien, däribland Carbon Disclosure Project (CDP), 

Institutional Investor Group on Climate Change (IIGCC) och Enhanced Analytics Initiative (EAI). Det senare 

har nyligen slagits ihop med UN PRI (UN Principles for Responsible Investments)Φ 9!LΩǎ effekt på 

utvecklingen av έǎell-side reaseŀǊŎƘέ, det vill säga företagsanalys som produceras av investmentbanker och 

andra för att användas av investerare, har varit påtaglig. EAI syftade till att sporra investmentbanker och 

andra analysföretag att producera kvalificerad ESG-analys, dvs analys med ett mer långsiktigt fokus, genom 

att de förvaltare som anslutit sig förband sig att allokera 5% av sitt aktiecourtage till de aktörer som rankas 

högst avseende denna typ av research.  

 

Thomson Reuter Extel presenterade nyligen sin ranking av europeisk ESG-analys. Denna visar tydligt att 

området numera domineras av de stora aktörerna på finansmarknaden ς inte av de mindre 

specialistfirmorna inom ESG. 

 
Tabell 3: Ranking av europeisk ESG-analys 

1. Société Générale 

2. UBS 

3. Cheuvreux 

4. Goldman Sachs 

5. Oddo Securities 

6. Citi Investment Research 

7. HSBC 

8. Macquarie Equities 

9. Bank of America Securities ς Merrill Lynch 

10. CM-CIC Securities (ESN) 

11. CLSA Asia Pacific Markets 

12. Natixis 

13. WestLB 

14. Barclays Capital 

15. Jefferies International 

16. Commerzbank Corporates & Markets 

17. Exane BNP Paribas 

18. Credit Suisse Securities 

19. Innovest Strategic Value Advisors, Inc 

20. Morgan Stanley 

 

Analyskapaciteten inom ESG-området har drabbats av neddragningar i finanskrisens spår; enligt ovan 

nämnda studie finns idag 175 SRI/sustainable analysts fördelade på 67 firmor. Detta innebär en minskning i 

antal analytiker under det senaste året med drygt 15%, vilket är något mer än de 10-15% som branschen 

dragit ned på det totala antalet analytiker. 

 

Storbritannien ligger överlag mycket långt framme vad gäller RI, vilket illustreras av att flera av de 

framstående förvaltare inom området som presenteras i bilaga 3 är UK-baserade. 
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Nederländerna 

Nederländerna är ett exempel där man inte har så mycket tvingande lagstiftning, men där andra statliga 

initiativ bidragit till utvecklingen inom RI. Dessa initiativ omfattar olika forskningsprojekt samt framtagande 

av en hållbar investeringsguide för privata investerare.  Det faktum att de två allmänna pensionsfonderna 

ABP/APG och PGGM, vilka båda varit föregångare inom RI, förvaltar hela 40% av pensionskapitalet i 

Nederländerna har också bidragit till att RI utvecklats starkt. 

 

Enligt den metodklassificering som Eurosif konstruerat (se tidigare avsnitt) är Nederländerna jämte Sverige 

det land som har störst andel av det förvaltade kapitalet underställda hållbarhetskriterier; hela 40%.  Den  

höga andelen beror på att kapitalförvaltare ς efter den storm som utbröt 2007 efter en TV-dokumentär om 

investeringar i klusterbombstillverkare ς mycket snabbt bestämde sig för att screena sina innehav för denna 

typ av investeringar. 

 

Detta hindrar inte att framförallt de två allmänna pensionsfonderna har bidragit till utvecklingen genom att 

gå före och därmed inspirera övriga investerare. Förutom det arbete inom bolagsdialoger, röstning vid 

bolagsstämmor och investeringar som dessa investerare genomför, arbetar de också tydligt med en agenda 

för att påverka branschutvecklingen vad gäller RI. ABP/APG initierade t ex ett projekt under 2008 där man 

ŀǾǎŀǘǘ ϵнрл ƳƛƭƧƻƴŜǊ ƛ Ŝƴ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎǎǇƻƻƭ ŦǀǊ ŀǘǘ ƪǳƴƴŀ ƘƧŅƭǇŀ ƴȅŀ ƛnvesteringskoncept/fonder att komma 

igång. IMQubator, som projektet kallas, investerar bara i inhemska förvaltare och har hittills gjort en första 

ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎ Ǉň ϵнр ƳƛƭƧƻƴŜǊ ƛ Ŝƴ ny fond som kombinerar en absolutavkastningsstrategi med en ny typ av 

hållbarhetsanalys. ABP/APG går därmed ett steg längre av vad som redan anammats av många 

internationella förvaltare; som ett komplement till sitt eget utvecklingsarbete inom RI upphandlar man 

extern förvaltning av ett eller flera mandat hos framstående externa ESG-förvaltare för att därmed kunna 

dra nytta av den kunskapsöverföring som ett sådant mandat innebär (se UNEP FI 2007Τ έIƻǿ ƭŜŀŘƛƴƎ ǇǳōƭƛŎ 

ǇŜƴǎƛƻƴ ŦǳƴŘǎ ŀǊŜ ƳŜŜǘƛƴƎ ǘƘŜ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜέ). 

 

9ǘǘ ŀƴƴŀǘ ŜȄŜƳǇŜƭ Ǉň ŘŜƴ ǎƴŀōōŀ ǳǘǾŜŎƪƭƛƴƎŜƴ ŅǊ tƘƛƭƛǇǎ ǇŜƴǎƛƻƴǎŦƻƴŘ όϵмоbn) som efter att ha förvaltat en 

mindre portfölj med ESG-kriterier under 2008, nu redan beslutat att implementera ESG-faktorer i hela sin 

investeringsportfölj. 

 

Framstående internationella förvaltare inom ansvarfulla investeringar 

I bilaga 3 presenteras tio stycken framstående förvaltare från fyra olika länder; USA, Storbritannien, 

Nederländerna och Frankrike. Sammanställningen är ett försök att ge en bild av hur det praktiska arbetet 

som ansvarsfull investerare ser ut hos olika aktörer. Trots att de representerar olika typer av 

kapitalförvaltare finns det en del gemensamma nämnare. Organisationerna lägger stor vikt vid: 

 

Á bolagsdialoger 

Á att rösta för sina innehav lokalt och internationellt 

Á transparens avseende sitt RI-arbete 

Á att avsätta rejäla personella och andra resurser för detta arbete 

Á att försöka integrera arbetet med bolagsdialoger och röstningsprocesser i 

investeringsprocessen 

Á att hitta nya tematiska investeringsområden, t ex clean-techinvesteringar  

Á att som kapitalägare allokera en del av sina investeringar till externa ESG-förvaltare 

 

Att integrera arbetet med bolagsdialoger och röstningsprocesser i investeringarna är ett sätt att dra nytta 

av det kunskapsövertag som detta arbete kan ge gentemot andra investerare och därmed nå högre 

avkastning. Integrering är därför ett logiskt och nödvändigt nästa steg för den här typen av investerare, men 
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utvärderingarna från UN PRI visar också tydligt att investerarna tycker att denna del av arbetet som 

ansvarsfulla investerare är det klart svåraste steget att genomföra i praktiken. 

Presentationen är uppdelad i vad förvaltarna gör i rollen som aktiva ägare (dvs bolagsdialoger och röstning 

på bolagsstämmor) respektive vad man mer specifikt gör för att integrera ESG-aspekter i 

investeringsprocessen. De organisationer som presenteras är: 

 

 

 

 

 

 

 

Hur främja ansvarsfulla investeringar i Sverige? 

Genomgången av de initiativ och regleringar från olika länder som presenteras i bilaga 2 visar att den 

vanligaste typen av åtgärd ς åtminstone initialt ς är att införa regler som syftar till bättre transparens, det 

vill säga att aktörerna tvingas rapportera och förklara vad de gör inom RI. Transparens leder till 

jämförbarhet, stimulerar konkurrens och driver därmed effektivt utvecklingen framåt. 

Behovet av att införa regleringar som främjar utvecklingen av RI på den svenska marknaden har 

aktualiserats av finanskrisen. Det finns en uppenbar risk att ESG-frågorna får stå tillbaka i den krishantering 

som pågår samtidigt som behovet av att införa långsiktiga incitament och hänsynstaganden inom 

kapitalförvaltningen blivit allt tydligare. Som tidigare påpekats i denna rapport, har finanskrisen dessutom 

bidragit till att skapa större möjligheter än tidigare vad gäller integrering av långsiktiga aspekter i 

kapitalförvaltningen. Mindre andel små aktiva mandat och en större andel breda indexliknande portföljer 

ger bättre praktiska förutsättningar att integrera ESG-aspekter i förvaltningen.  

  

                                                           
4
 Tidigare i rapporten används APG/ABP; ABP är pensionsfonden och APG är det kapitalförvaltningsbolag som 

skapades 2008 för att förvalta APGs och andra institutioners pengar. 

ABP
4
 Nederländerna 

Aviva UK 

AXA Frankrike 

CalPers USA 

F&C UK 

Hermes UK 

Insight UK 

PGGM Nederländerna 

USS USA 

TIAA-CREF USA 
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På samtliga genomgångna marknader - förutom Italien - är det de institutionella investerarna som driver 

utvecklingen framåt inom RI. I följande diagram presenteras en tabell över vilka krav som vore möjliga att 

införa gentemot kapitalförvaltare i Sverige.  

 

Tabell 4: Vägar att påverka RI - utvecklingen 

 

 

Kapitalförvaltare brukar delas upp i kapitalägare (exempelvis pensionsfonder) och kapitalförvaltare 

(exempelvis fondbolag), men här har uppdelningen istället gjorts mellan AP-fonder, pensionsfonder och 

värdepappersfonder. AP-fonderna har redan en särställning på grund av tidigare införd lagstiftning och det 

skulle kunna vara dags att förtydliga och/eller skärpa kraven i denna.  

Det är också viktigt att särskilja värdepappersfonderna då dessa har begränsad möjlighet att leverera andra 

förvaltningsprodukter än de som kapitalägarna faktiskt efterfrågar. Åtgärder som syftar till att öka 

transparensen kring vad man gör inom RI bidrar dock till att öka konkurrensen mellan fondförvaltarna och 

därmed driva utvecklingen framåt. 

Att klassificera samtliga pensionsfonder som kapitalägare blir i detta sammanhang något missvisande. En 

allt större andel av pensionskapitalet förvaltas i olika fondlösningar där pensionsbolagen konkurrerar med 

varandra om pensionstagarnas val. Därmed skulle krav på transparens inom RI bland dessa aktörer kunna få 

en ökande verkningsgrad när allt fler pensionstagare förväntas utvärdera olika leverantörer. 

Såväl institutionella investerare som individuella sparare har svårt att skapa sig en uppfattning av hur 

arbetet med RI bedrivs hos olika kapitalförvaltare. Detta beror delvis på att definitionerna av olika typer av 

RI är något oklara, men också på att kapitalförvaltare ofta använder olika metoder för olika delar av det 

förvaltade kapitalet. Ett sätt att öka transparensen vore att kapitalägare årligen ombeds rapportera vilka 

metoder de använder för att implementera RI samt att denna rapportering tydligt anger för vilken andel av 

kapitalet som respektive metod används. Syftet vore bland annat att tydliggöra i vilken utsträckning 

metoder som faktiskt påverkar investeringsbesluten tillämpas, det vill säga det som i UN PRI kallas för 

integrering.  

Möjliga lagar och/eller direktiv: AP-Fonder Pensionsfonder Värdepappersfonder

Rapportering av hur man röstat

Tvingande att rösta i Sverige och/eller 

internationellt

Tvingande att redogöra för huruvida 

och i så fall hur man integrerar ESG-

faktorer

Rapporteringskrav avseende RI-

metoder

Tvingande att väga in ESG-faktorer i 

förvaltningsprocessen

genomförbart redan genomfört

v

v v
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Nedan följer ett förslag på hur rapporteringen skulle kunna se ut. En kapitalförvaltare fyller i ett formulär 

för var och en av de metoder som tillämpas inom förvaltningen. 

 

Rapporteringsmall;

aktier

räntor

övriga
tillgångs-
slag

Tillämpad metod (en sida per metod rapporteras):

simple exclusion engagement core SRI integration

Beskrivning:  ____________________________________________________
------------------------------------------------------------------------------------------------------
------------------------------------------------------------------------------------------------------
------------------------------------------------------------------------------------------------------

internt

externt

Investerat belopp
som omfattas

Andel av totalt
förvaltat kapital %

Institutionens namn:________________   Totalt förvaltat kapital:___________

Sverige
globalt

Sverige
globalt
Sverige
globalt
Sverige
globalt
Sverige
globalt
Sverige
globalt

internt

externt

internt

externt

 

 

Denna rapport inleddes med en frågeställning kring i vilken utsträckning de svenska kapitalförvaltarna 

bidrar till bilden av Sverige som ledande inom miljö och socialt ansvar. Mycket har skrivits om investerarnas 

ansvar att som långsiktiga ägare påverka företagen, men det finns avslutningsvis anledning att föra fram 

den ännu viktigare roll som investerarna har; genom att effektivt allokera kapital bidrar kapitalförvaltarna 

till en långsiktigt god tillväxt i ekonomin. Detta görs effektivast om kapitalförvaltningen bedrivs med 

långsiktiga förtecken som integrerar ESG-aspekter. Att främja utvecklingen av ansvarsfulla investeringar i 

Sverige blir därmed ett led i detta.  
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Bilaga 1: Förkortningar som används i rapporten 

CR Corporate Responsibility 

CSR Corporate Social Responsibility 

SEE Social, Environmental and Ethical Issues 

ESG Environmental, Social and Governance Issues 

SRI Social Responsible Invstesting 

RI Responsible Investing 

UN PRI UN Principles for Responsible Investing 
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Bilaga 2: Initiativ och regleringar som främjar ansvarsfulla investeringar (RI) 

Land FÖRETAGS CSR-RAPPORTERING  BÖRSER och INDEX INVESTERARE 

Argentina 2008 instiftades en lag om att alla 
lokala och internationella företag 
med fler än 300 anställda i Buenos 
Aires ska hållbarhetsredovisa. 
Lägsta tillåtna redovisningsnivå är 
Ethos instituts uppställda nivåer 
men företagen uppmuntras att 
redovisa enligt GRI, G3. (10) 

  

Australien Australiens företagslagstiftning från 
2001 kräver att företag redovisar 
och belyser brott mot miljölagen i 
sin årsredovisning. (10) 
 

St. James Etihcs Center startade 
2003 Corporate Responsibility Index 
(CRI) i Australien och Nya Zeeland. 
Indexet finansieras av Australienska 
staten. Deltagande är frivilligt och 
innehåller 111 indikatorer för CR. 
2008 hade 63 australienska företag 
valt att delta i indexet. (10)  

Sedan 2001 ska samtliga produkter i 
Australien som är 
investeringsrelaterade, inklusive 
pensionsfonder och andelsfonder, 
enligt lag redovisa i vilken 
utsträckning ESG-faktorer beaktas i 
förvaltningsprocessen. (24) 
 
Australienska etiska fonder ska även 
uppge kriterierna för vad som är 
och inte är etiska investeringar. (20) 

Belgien 1997 fastslogs riktlinjer för hållbar 
utveckling. Under 2006 godkände 
Belgiens regering ett ramverktyg för 
CSR. 2007 vidareutvecklades det till 
en handlingsplan för CSR-frågor. 
(35)  

 Under 2003 infördes en ny 
tjänstepensionslag. Regleringen 
kräver att pensionsfonder i 
årsredovisningen uppger till vilken 
grad etiska, sociala och 
miljökriterier beaktas i 
investeringspolicyn. (11) 
 
Under 2003 etablerade Belgiens 
ǊŜƎŜǊƛƴƎ ŦƻƴŘŜƴ έYǊƛƴƎƭƻƻǇŦƻƴŘǎέΦ 
Initiativets avsikt är att ge 
investerare fokuserade mot sociala 
frågor tillgång till 
finansieringsmöjligheter med 
fördelaktiga villkor. Ursprungligen 
var avsikten att bidra till att 
investerare fokuserar på sociala 
frågor. 2005 utvidgades initiativet 
till finansiering inom hållbara 
områden. (11) 
 
Under 2004 skedde en utvidgning av 
lagstiftningen för SRI gällande 
förvaltningen av fonder. 
Lagstiftningen gäller tre delar; 
förbud att investera i företag som 
tillverkar antipersonella minor, att 
fondbestämmelserna ska uppge hur 
Social, Environmental and Ethical 
(SEE) kriterier beaktas i 
förvaltningen samt att halv- och 
helårsrapporter ska redovisa hur 
SEE kriterier beaktas i förvaltningen 
samt hur rättigheten att rösta 
utövats. (13) 
 
Ett förslag från 2004 har lagts om 
att instifta ett råd för Socialt 
ansvarstagande investeringar för att 
fastställa kriterier för en definition 
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av hållbara investeringar samt 
regleringar för etiska produkter. 
(13) 
 
Regeringen lagstiftade 2007 om ett 
förbud mot direkt eller indirekt 
finansiering av tillverkare av 
antipersonella minor och 
klusterbomber. (13) 

Brasilien  Bovespa lanserade 2000 ett 
speciellt segment för noterade 
företag som väljer att tillämpa mer 
strikta bolagsstyrningskriterier. (10) 
 
Under 2005 lanserade Bovespa ett 
bolagsstyrningsindex av de högst 
rankade aktierna gällande 
hållbarhet och socialt ansvar. (10) 

 

Danmark Enligt lagstiftning från 1995 är 
danska företag skyldiga att redovisa 
έƎǊǀƴŀέ ǊŅƪŜƴǎƪŀǇŜǊΦ 5Ŝƴƴŀ 
omfattar cirka 3000 företag vars 
verksamhet innebär någon form av 
miljörisker. (13) 
 
Redovisningslagen från 2001 är en 
reglering som implementerar EUs 
direktiv att stora bolag ska inkludera 
icke-finansiella nyckeltal i 
årsredovisningen, vilket 
ƪƻƳǇƭŜǘǘŜǊŀǊ έƎǊǀƴŀέ 
räkenskapslagen. Exempel på icke-
finansiella faktorer är miljö- och 
arbetskraftsinformation. (13)  
 
Ett lagförslag 2009 föreslår att 
landets 1000 största företag och 
statligt ägda företag ska uppge i 
årsrapporten om en policy finns, 
vilken typ av policy samt hur policyn 
är implementerad för CSR. Företag 
uppmuntras också att inkludera ett 
avsnitt om hur klimathotet beaktas. 
(10) 

Danskt social index, det Sociale 
Indeks, ett initiativ från 
arbetsmarknadsdepartementet som 
är frivilligt för företag att använda 
som kvitto för en viss social nivå. 
(13) 
 
OMX lanserar OMX Ges Nordiska 
hållbarhetsindex 2008 som 
innehåller de 50 ledande Nordiska 
företagen. (10) 

Lagförslaget för 2009 föreslår även 
att institutionella investerare ska 
uppge i årsrapporten om de har en 
CSR-policy, vilken typ av policy och 
hur policyn är implementerad. (10) 

Finland Redovisningslagen från 1997, 
omarbetad 2001, kräver att företag 
ska inkludera icke-finansiella frågor 
som är av betydande vikt i 
årsredovisningen. Ytterligare 
riktlinjer har getts av finska 
redovisningsstyrelsen (KILA) 2003 
kring identifiering, mätning och 
redovisning av miljöfrågor samt 
hantering av miljöutgifter och 
skulder i årsredovisningen. (13) 

OMX lanserar OMX Ges Nordiska 
hållbarhetsindex 2008 som 
innehåller de 50 ledande Nordiska 
företagen. (10) 

 

Frankrike Företag med fler än 300 anställda 
ska sedan 1977 rapportera 
arbetskraftsrelaterade indikatorer. 
Omfattar cirka 134 olika indikatorer. 
(10) 
 
Enligt reglering från 2001 ska 

 Lag om allmänna pensionsfonder 
kräver sedan 2001 redovisning av 
hur investeringspolicyn beaktat SEE 
aspekter. (10) FRR införde själva 
2005 reglering för företagsröstning 
förenat med socialt ansvarstagande 
investeringar. (13) 
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noterade bolag uppge 40 olika 
sociala och miljökriterier i 
årsredovisning till aktieägare. 
Exempelvis ska bolagsstyrning såväl 
som verksamhetens påverkan på 
sociala aspekter och miljö redovisas. 
(13) 

 
Sedan 2001 har FRR, den franska 
allmänna pensionsfonden, 
implementerat en SRI-strategi. (11)  

Indonesien tŀǊŀƎǊŀŦŜƴ ƛ έLƴŘƻƴŜǎƛŀΩǎ ƭƛƳƛǘŜŘ 
[ƛŀōƛƭƛǘȅ /ƻƳǇŀƴȅ [ŀǿέ godkändes 
2007. Företag som påverkar 
naturresurser ska ta fram och 
implementera CSR. De företag som 
inte uppfyller detta kommer bli 
föremål för statliga sanktioner. (10)  

  

Italien   Under 2004 lagstiftades att samtliga 
pensionslösningar måste uppge i 
vilken utsträckning SEE aspekter 
beaktas vid förvaltningen av 
fonderna. (13) 

Japan Under 2004 lagstiftades att företag 
med särskild inriktning och statliga 
organ årsvis ska rapportera aktivitet 
som är relaterad till miljön. 
Exempelvis måste företaget 
redovisa storlek på miljö-, 
gasutsläpp, transfer av kemiska 
substanser och samlad 
skräpgenerering. (10) 

  

Kanada   Enligt provinsiell lagstiftning för 
allmänna pensionsfonder, inklusive 
pensionsfonder som OMERS, 
hƴǘŀǊƛƻ ¢ŜŀŎƘŜǊǎΩ tŜƴǎƛƻƴ tƭŀƴ 
Board, ska dessa redovisa sociala 
ansvarstaganden. Canada Plan 
Investment Board kräver även att 
styrelsen ska redovisa miljömässiga 
risker i investeringsstrategin. (24) 

Kina Kinas statligt ägda tillsynsmyndighet 
och administrativa kommission 
(SASAC) utgav 2008 ett direktiv för 
statligt ägda verksamheter om att 
följa goda och sunda aktiviteter 
inom CSR. Direktivet är inte 
bindande, men SASAC har stort 
inflytande på samhällets 
verksamheter och sådant direktiv 
demonstrerar seriös koppling till 
CSR. (10) 

  

Malaysia Malaysias regering kräver sedan 
2007 att alla listade företag på 
börsen ska redovisa CSR-
information i årsredovisningen. (10) 
 

Bursa Malaysia inkluderade 2007 
kravet att noterade företag ska 
redovisa CSR. (10) 
 
Bursa Malaysia skapar och 
publicerar 2007 ett CSR verktyg för 
rapportering och praxis för 
noterade bolag. (10) 

Malaysiska staten meddelar 2007 
att fonden för kollektivt anställda, 
med tillgångar på mer än $79 
miljarder, ska sträva efter att 
investera i bolag med god CSR 
hantering. (10) 

Nederländerna Sedan 1999 har företag i Holland 
varit skyldiga att publicera årlig 
information om företagets 
miljöprestation och miljöhantering. 
Rapporten måste inkludera 

 Green Funds Scheme, ett system 
som utvecklades 1995 för att 
motivera gröna investeringar i 
Nederländerna. (11) 
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kvantitativa data kring 170 
substanser. (10) 

Holländska regeringen bidrar med 
flera forskningsinitiativ med 
inriktning mot SRI. Exempelvis 
analyser om finanssektorn, 
klimatförändringar, samt socialt 
ansvarstagande hos 
pensionsfonder. (11) 
 
En hållbar investeringsguide, vilket 
publicerades första gången 2002, är 
ett informationsinitiativ för privata 
investerare. Avsikten är att sparare 
ska kunna få detaljerad information 
kring SRI samt tillgängliga SRI 
fonder. Kompletterande utgåva av 
Hållbar Investerings Guide utkom 
2008. (11) 

Norge Redovisningslagen 1998 kräver att 
norska företag årligen inkluderar tre 
olika icke-finansiella aspekter i 
förvaltningsberättelsen: miljö, 
arbetsmiljö och jämställdhet. 2007 
vidareutvecklades 
redovisningslagen med att företag i 
rapporterna måste inkludera 
kategorier och kvantitet av 
råmaterial, utnyttjad energiåtgång, 
föroreningar, genererat skräp och 
miljöförsämring på grund av 
transporter. (10) 

 Norges regering godkände 2004 
etiska riktlinjer för Norges 
pensionsfond gällande exkludering 
av företag som är skyldiga för brott 
mot mänskliga rättigheter, 
korruption och miljöförstöring. 
Fonden ska även fokusera mot 
företag vars bolagsstyrning är god, 
vilket baseras på FNs Global 
Compact och OECD Guidelines for 
Multinational Enterprises. 
Oljefonden har etablerat ett etiskt 
råd som behandlar ovanstående 
frågor. (24) Under 2009 har Norge 
regering valt att utöka 
exkluderingen till att även omfatta 
tobakssektorn. (22)  

Nya Zeeland  St. James Etihcs Center startade 
2003 Corporate Responsibility Index 
(CRI) i Australien och Nya Zeeland. 
Indexet finansieras av Australienska 
staten. Deltagande är frivilligt och 
innehåller 111 indikatorer för CR. 
2008 hade 63 australienska företag 
valt att delta i indexet. (10) 

Enligt lagstiftning ska Nya Zeelands 
pensionsfond, New Zealand 
Superannuation Fund, undvika 
skada av Nya Zeelands rykte som 
ansvarsfullt land och redovisa en 
etisk policy beträffande 
investeringar. I investeringspolicyn 
ska ett avsnitt i policyn beskriva hur 
skada undviks. (24) 

Saudi-Arabien  Saudi-Arabiens regering har initierat 
ett projekt där företagens 
ansvarsfulla konkurrenskraft 
bevakas, både inhemskt och globalt, 
genom ett konkurrenskraftindex. 
Indexet sätter ihop företagsnivå 
med landsnivå och rankar landet 
efter hur pass utvecklat 
företagsansvaret är. Initiativet 
fungerar som en ansats för att 
införa bättre företagsansvar inom 
Saudi-Arabien. (10) 

 

Spanien   2007 publicerade spanska 
parlamentet ett utkast för hur den 
spanska statliga pensionsfonden ska 
beakta SRI. Regeringen vill att 10 
procent av kapitlet ska allokeras till 
SRI fonder eller etiska investeringar. 
(11) 
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Storbritannien Lagstiftade 2006 om att företag 
noterade på Londonbörsen i 
årsredovisningen ska redovisa miljö-
, arbets-, sociala och samhällsfrågor, 
men endast om det är väsentligt för 
att förstå företagets verksamhet. 
(13) 

 Under 2000 infördes SRI Pension 
Redovisningsreglering. Enligt detta 
ska pensionsfonder uppge hurvida 
och hur SEE-kriterier används i 
investeringspolicyn. (11) 
 
Initiativ för skattelättnad för privata 
investeringar i verksamheter som är 
verksamma i mindre utvecklade 
länder/samhällen trädde i kraft 
2003. Avsikten med regleringen är 
att stimulera inkomst och 
sysselsättning i dessa områden. (11) 
 
Lagstiftning från 2006 ger möjlighet 
att kräva att institutionella 
investerare redovisar hur de röstar. 
(36) 

Sverige Enligt årsredovisningslagen från 
1995 och bokföringslagen från 1999 
är svenska företag skyldiga att 
redovisa miljö och social påverkan i 
årsredovisningen. Detta gäller 
företag med fler än 10 000 
anställda. (13)  
 
Svenska staten tillkännager att alla 
statligt ägda bolag ska rapportera 
enligt GRI hållbarhetsredovisning i 
linje med G3 år 2009. (10) 

OMX publicerade 2007 dess 
έƘŜƭƘƧŅǊǘŀŘ ǎǘƻƭǘƘŜǘǎǇƻƭƛŎȅέ ǎƻƳ 
reserverar OMX rätten att avnotera 
företag som bryter mot etiska 
normer från börsen. (10) 
 
OMX lanserar OMX Ges Nordiska 
hållbarhetsindex 2008 som 
innehåller de 50 ledande Nordiska 
företagen. (10) 

AP-fonderna ska enligt den 
allmänna pensionslagen 2000 
redogöra för sin investeringspolicy. I 
en lagändring från 2001 bestämdes 
att fonderna i investeringspolicyn 
ska formulera hur miljö och etiska 
aspekter vägs in i 
pensionsfondernas 
investeringsaktiviteter samt vad 
sådana beaktande har för effekt på 
förvaltningen av fonderna. (13) 
 
Sjunde AP-fonden introducerade 
tidigt så kallad norm-based 
screening, vilken successivt 
utvidgats. Per december 2008 
utesluts 56 bolag vilket motsvarar 8 
procent av investerings universum. 
(28) 
 
Fyra AP-fonder (1-4) etablerade 
2007 ett gemensamt etikråd. Syftet 
är att gemensamt driva en positiv 
förändring i utländska företag som 
kopplas till kränkningar av 
internationella konventioner för 
miljö och mänskliga rättigheter, 
däribland FN:s konventioner, ILO:s 
kärnkonventioner, FN:s Global 
Compact och OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag. (24) 

Sydafrika Lag från 2004 kräver redovisning av 
företags initiativ beträffande 
diskriminering. (10) 

JSE uppdaterar 2003 
noteringsreglerna för att inkludera 
CSR kriterier. (10) 
 
JSE lanserade 2004 att SRI-index av 
de bäst presterande företagen på 
börsen med hänsyn till ekonomiska, 
sociala och miljömässiga frågor. (10) 

 

Tyskland Reformlag 2004 gällande 
redovisnings regler (BilReG) kräver 
att företag rapporterar väsentliga 
finansiella och icke-finansiella 
nyckeltal i årsredovisningen. (10) 

 SRI-reglering infördes 2005 gällande 
redovisning av placeringspolicy. 
Sparare i Tyskland måste informeras 
innan och årligen beträffande hur 
SEE-faktorer hanteras i 
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Finansiell rapporteringslag från 
2005 kräver att större företag, det 
vill säga noterade bolag, ska 
rapportera icke-finansiella faktorer i 
förvaltningsberättelsen om det är 
relevant för verksamheten. (13) 

investeringspolicyn. Det finns ingen 
skyldighet att tillämpa SRI men 
däremot skyldighet att rapportera. 
(13) 

USA Den finansiella tillsynsmyndigheten 
kräver offentliggörande av 
betydande inverkan, som i enlighet 
med miljölag, kan påverka vinst, 
kapitalkostnad eller 
konkurrensposition. En 
kompletterande punkt kräver 
offentliggörande av någon riktning, 
efterfrågan, åtagande, händelse 
eller osäkerhet som sannolikt har 
betydande inverkan på företagets 
verksamhet. (10) 
 
Företag med fler än 10 
heltidsanställda måste informera 
om användning, tillverkning 
och/eller emission av cirka 600 olika 
giftiga kemikalier till Enivormental 
Protection Agency (EPA). (10) 

2003 fastställde New York Stock 
Exchange (NYSE) ett regelverk för 
bolagsstyrnings för noterade 
företag. Företagen ska följa god och 
etisk affärssed. (10) 
 
2009 inledde New York börsen, 
NYSE Euronext, ett samarbete med 
ASSET4 för att tillhandahålla ett 
system att jämföra extra finansiell 
information mellan noterade bolag. 
(23) 

Enligt Employment Retirement 
Income Security Act (ERISA) är 
investerare sedan 1974 skyldiga att 
rösta vid årsstämmor för innehav i 
portföljen. (27)  
 
Sedan 2003 kräver USAΩs 
tillsynsmyndighet att 
värdepappersfonder och 
investeringsrådgivare årligen ska 
redovisa röstningspolicy samt hur 
man röstat. (29) 

Österrike Företagsrapportering av icke-
finansiella tal infördes 2004. Alla 
företag med fler än 50 anställda ska 
redovisa de mest väsentliga SEE 
indikatorerna. (13) 
 

 
 

Österrikes förbund för miljö och 
teknik (OEGUT) tillsammans med 
departement för jordbruk, skog, 
miljö och vattenförvaltning 
ŜǘŀōƭŜǊŀŘŜ ƘŜƳǎƛŘŀƴ έƎǊǀƴŀ 
ǇŜƴƎŀǊέ нллмΤ Ŝƴ ƻƴƭƛƴŜ {wL-
plattform. (11) 
 
Enligt Österrikes 
pensionslagstiftning från 2005 ska 
pensionsfonder uppge i 
placeringspolicyn hur SEE-faktorer 
beaktas i portföljkonstruktionen. 
(13) 
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Bilaga 3: Presentation av tio framstående internationella förvaltare inom ansvarsfulla investeringar (RI) 

Teachers Insurance and Annuity Association-College Retirement Equities Fund (TIAA-CREFF) 

έ²Ŝ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ǎƻǳƴŘ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǇǊŀŎǘƛŎŜǎ ŀƴŘ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ corporate behavior contribute significantly to the long-term 

performance of public companies. Accordingly, our mission and fiduciary duty require us to monitor and engage with portfolio 

companies and to promote better corporate governance and social responǎƛōƛƭƛǘȅΦέ 

Organisation: Pension Fund   Förvaltat kapital: $406bn   Land: USA   UNPRI Signatory 

Bolagsdialog och röstning vid 

bolagsstämmor 

TIAA-/w9Cǎ έŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ǇƻƭƛŎȅέ ƻƳŦŀǘǘŀǊ ōƻƭŀƎǎǎǘȅǊƴƛƴƎǎŦǊňƎƻǊ ǎŀƳǘ ƳƛƭƧǀ- och sociala 

aspekter. TIAA-CREF anser att företag ska beakta de strategiska aspekterna av företagets 

verksamhet inom miljö-, bolagsstyrning och sociala frågor. Företagen ska transparent redovisa 

policyn för hantering av detta till aktieägarna. TIAA-CREF har därför utarbetat en omfattande 

policy för hantering av dialogarbetet och för hur arbetet bedrivs så effektivt som möjligt. Policy 

innehåller bland annat riktlinjer om att lägga fram aktieägarresolutioner, att vara engagerad i 

offentlig dialog/debatt eller att leda ombudssammankallande.  

 

Vid röstning beaktas flera intressenters intressen. Exempelvis beaktas åsikter från 

kapitalförvaltare och externa analyskällor. TIAA-CREFs röstningspolicy är uppdelad inom följande 

områden: 

- riktlinjer för styrelserelaterade frågor 

- riktlinjer för andra bolagsstyrningsfrågor 

- riktlinjer för kompensationsfrågor 

- riktlinjer för miljö- och sociala frågor  

- riktlinjer som behandlar tviste-, produktansvar- eller tobaksfrågor. (31) 

 

Bolagsstyrningsgruppen, som är en del av juridik- och compliance gruppen, bevakar alla 

ägarfrågor. Kvartalsvis rapporteras röstningen vid bolagsstämmor för TIAA-CREFs styrelse och 

kommitté för att säkerställa att röstningspolicyn följs. Företagets röstning för inhemska och 

globala innehav är offentlig och redovisas på hemsidan.  

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

TIAA-/w9CΩǎ Dƭƻōŀƭ {ƻŎƛŀƭ ŀƴŘ /ƻƳƳǳƴƛǘȅ LƴǾŜǎǘƛƴƎ ǘŜŀƳΣ ǎƻƳ ŅǊ Ŝƴ ŘŜƭ ŀǾ ŦǀǊŜǘŀƎŜǘǎ 

kapitalförvaltningsgrupp, ansvarar för att ESG-faktorer integreras i SRI portföljerna. TIAA-CREF 

integrering av engagement och röstning i investeringarna görs på tre olika sätt. För engagement 

utövar TIAA-CREF sitt ägande för att verka för att företagens bolagsstyrning beaktar ESG-frågor, 

vilket sker på samtliga innehav i portföljerna. TIAA-CREF erbjuder sparare SRI-fonder vars 

målsättning är att skapa god avkastning. Fondinnehaven uppfyller ESG-kriterier. Det är KLD 

Research & Anlytics Inc som genomför screeningen och 33 procent av bolagen exkluderas 

eftersom kraven inte uppfylls. En av de största fonderna, CREF Social Choice Account Fund, med 

ett förvaltat kapital på 6.7 miljarder USD, var tidigare enbart fokuserade på investeringar i USA, 

men har 2008 utökat investeringsuniversum till ett internationellt fokus. TIAA-CREF arbetar även 

ƳŜŘ ǎΦƪΦ έŎƻƳƳǳƴƛǘȅ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎέ ƻŎƘ ǎǘǊŅǾŀǊ ŜŦǘŜǊ ŀǘǘ ƎŜƴŜǊŜǊŀ ōŅǎǘŀ ƳǀƧƭƛƎŀ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ 

genom särinriktade investeringar mot samhällsgrupper med specifika behov. Investeringar som 

gjorts är mikrofinansiering (100 miljoner USD), socialt engagerande fastighetsprojekt (528 

miljoner USD) samt satsningar i projekt som är relaterade till klimathotet. (32) 

 

Sedan 2006 har TIAA-CREF ett team som bevakar och utvecklar ansvarsfulla och hållbara 

investeringar för företaget. Teamet är en del i TIAA-CREFs kapitalförvaltnings-, bolagsstyrnings- 

och juridik grupp och ansvarsområdet omfattar SRI-strategier. SRI-teamet rapporterar direkt till 

CIO och består av två analytiker. (30) 

/ŀƭƛŦƻǊƴƛŀ tǳōƭƛŎ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎΩ wŜǘƛǊŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ό/ŀƭt9w{ύ 

έhǳǊ Ƴƛǎǎƛƻƴ ƛǎ ǘƻ ŀŘǾŀƴŎŜ ǘƘŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ƘŜŀƭǘƘ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŦƻǊ ŀƭƭ ǿƘƻ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ ǎȅǎǘŜƳΦ ²Ŝ ǿƛƭƭ fulfill this mission by 

ŎǊŜŀǘƛƴƎ ŀƴŘ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ŀƴ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǘƘŀǘ ǇǊƻŘǳŎŜǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛǾŜƴŜǎǎ ǘƻ ŀƭƭ ǘƘƻǎŜ ǿŜ ǎŜǊǾŜΦέ 

Organisation: Pension Fund   Förvaltat kapital: $230bn   Land: USA   UNPRI Signatory 
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Bolagsdialog och röstning vid 

bolagsstämmor 

CalPERS policy för bolagsstyrning beskrivs i ramverktyget för företagets röstningsansvar. Därmed 

formuleras även en grund för CalPERS engagement och bolagsstyrningsinitiativ. CalPERS policy 

för röstning är uppdelad på fyra områden; kärn-, inhemsk-, internationell- och tillväxtmarknad. 

På så sätt fördelas och anpassas påverkan efter hur välutvecklad respektive region är. 

Kärnpolicyn är basen och utgör ett minimumkrav som ska uppfyllas av företag inom samtliga 

regioner. Kärnpolicyn omfattar bland annat frågor som att optimera aktieägaravkastning, att 

styrelseledamöter och direktörer ska var tillgängliga för frågor som gäller beslut som påverkar 

företagets strategiska inriktning samt att bolagen ska ha en öppen redovisning av operativa och 

finansiella risker samt bolagsledningsinformation. (8) 

 

CalPERS bolagsstyrningsgrupp identifierar årligen ett koncentrerat urval av företag från den 

amerikanska aktieportföljen vilka har presterat svagt inom företagsstrategi och bolagsstyrning; 

CalPERS Focus List. CalPERS arbetar sedan intensivt med för att förbättra de utvalda företagens 

förutsättningar att leverera ett bättre resultat. 2007 publicerades 11 företag, 2008 fem företag 

och hittills i år har fyra företag offentliggjorts. Utöver detta arbete redovisar CalPERS på 

företagets hemsida för vilka resolutioner och hur man röstat vid bolagsstämmor. (8) 

 

CalPERS bolagsstyrningsteam bevakar kapital motsvarande 7 miljarder USD inom bolagsstyrning, 

vilket omfattar Focus List, bolagsstyrningspolicy och bolagsdialoger. Bolagsstyrningsteamet 

består av 17 analytiker och rapporterar till globalt aktieansvarig förvaltare. (7 & 9) 

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

CalPERS integrerar SRI-faktorer i hela portföljen genom att i investeringspolicyn tydligt uttrycka 

att samhälleligt ansvar beaktas i förvaltningen. Det är investeringskommittén som ansvar för 

uppföljning och utvärdering. (4) För att förstärka detta har CalPERS en kompletterande policy för 

att säkerställa att investerare, förvaltare, konsulter och övriga partners hållning överensstämmer 

med CalPERS. Inom denna policy uttrycks exempelvis att varje enskild investeringsstrategi ska 

beakta CalPERS investeringspolicy. (5)  

 

CalPERS integrering av ansvarstagandefrågor förstärks genom policyn avseende att sälja eller 

avstå investeringar med avsikt att uppfylla målsättningar som inte är primärt 

investeringsrelaterade. Denna avhållsamhet ges oftast i form av företag vars verksamhet är 

relaterad till ett land, industri eller utövning som strider mot internationell överenskommelse. 

CalPERS analytiker har därför till uppgift att regelbundet följa och bevaka företag samt 

utvecklingen inom området. (6ύ 9ǘǘ ŜȄŜƳǇŜƭ ŅǊ /ŀƭt9w{Ωǎ ǎǘŅƭlningstagande till Sudan och efter 

genomgång av den internationella portföljen fann man 94 bolag med Sudan-relaterad 

verksamhet. Amerikanska bolag är enligt lag förbjudna att verka i Sudan. 

 

Utöver att uppfylla hållbart och ansvarsfullt investeringsbeteende har CalPERS även specifika 

miljöinvesteringar. Avsikten med detta initiativ är att generera god avkastning för medlemmarna 

medan energieffektivitet, hållbar tillväxt och sunda miljökriterier tillämpas. Senaste investerade 

CalPERS $1.1bn i en Clean Tech fond, som bland annat investerar inom alternativa och förnybara 

energikällor.  

Universities Superannuation Scheme Ltd (USS) 

ά²Ŝ ǳǎŜ ƻǳǊ ƛƴŦƭǳŜƴŎŜ ŀǎ ŀ ƭŀǊƎŜ ϻнл ōƛƭƭƛƻƴ ŦǳƴŘ ǘƻ ŜƴŎƻǳǊŀƎŜ ǎƻŎƛŀƭƭȅ ŀƴŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ōŜƘŀǾƛƻǊ ŀƴd 

good standards of corporate governance, and wherever appropriate, we work with other powerful shareholders to achieve this 

ƻōƧŜŎǘƛǾŜΦέ 

Organisation: Pension Fund   Förvaltat kapital: $32bn   Land: Storbritannien   UNPRI Signatory 

Bolagsdialog och röstning vid 

bolagsstämmor 

USS uppmuntrar ansvarsfullt företagsbeteende inom samtliga portföljinvesteringar. 

Investeringsbolagens beteende beaktas vid urval, löpande utvärdering och försäljning. USS anser 

att SEE-faktorer påverkar företagets långsiktiga resultat och därför prioriteras arbetet med att 

påverka företag för sund företagsstyrning. USS bolagsstyrningspolicy fokuserar på områden där 

det långsiktiga investeringsresultatet kan påverkas negativt och därmed föranleda agerande.  

 

Röstning är ett centralt verktyƎ ƛ ¦{{Ωǎ ŦǀǊ bolagsstyrningspolicy. USS röstningspolicy är uppdelad 
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för olika regioner och omfattar riktlinjer: 

- ledarskap som förtydligar separering mellan ansvarsområden för styrelseledamot samt 

verkställande ledning 

- kommitté som tydligt verkar för att revisions-, belönings- och nomineringskommittéerna ska 

uppfylla minimum ställda krav  

- styrelsesammansättning: hälften av styrelseledamöterna ska vara oberoende  

- nomineringskommittén ska verka för transparens och oberoende.  

- inom omval, efterträdande och upplärning arbetar USS för att utveckling och nytänkande 

stimuleras inom företagets organisation 

- att incitamentsprogram är i linje med företags affärsstrategi och målsättning 

- styrelsen skall upprätta formell och transparent kontroll och rapporteringslinjer för finansiell- 

och internrapportering.  

- företagen ska ge tillfredsställande information till aktieägare om SEE-frågor. 

- USS stödjer inte förslag som strider mot Londonbörsens regler vad avser aktieägares 

rättigheter. 

- att vinstmedel inte används till politiska donationer. (33) 

 

Kvartalsvis sammanställs och presenteras SR-teamets dialog och företagsröstning, integrering av 

ESG-faktorer i förvaltningen samt andra samhällsaktiviteter för USS investerings kommitté. USS 

publicerar även en årlig sammanställning för hur man röstat. Rapporteringen är fördelad 

regionvis. Redan år 2000 formulerade USS en strategi gällande SRI. (34) USS har ett team på tre 

personer som fokuserar på socialt ansvarstagande och hållbara investeringar. (12) 

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

USS placeringspolicy uttrycker att socialt och ansvarsfullt företagande i samhället ska beaktas 

och därför ska förvaltarna beakta ESG-faktorer vid investeringar. Detta gäller samtliga 

investeringar i fonden och att uppföljningen av investeringarna följer samma kriterier. Första 

initiala aktiviteten som USS gjorde var att samkalla till ett möte med förvaltare, som 

representerade $4.3 triljoner, om klimathotet. Policyn instruerar både interna och externa 

förvaltare att stödja sund praxis i investeringsbolagen. USS har $57m investerat i Clean Tech 

både via fonder, private equity och genom direktinvesteringar. (34)  

Hermes Investment Management Ltd (Hermes) 

έIŜǊƳŜǎΩ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ƛƴǾŜǎǘŜŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ōŜƭƛŜŦ ǘƘŀǘ companies with active, 

ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ŀƴŘ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀǊŜ ƳƻǊŜ ƭƛƪŜƭȅ ǘƻ ŀŎƘƛŜǾŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ƭƻƴƎ ǘŜǊƳ ǊŜǘǳǊƴ ǘƘŀƴ ǘƘƻǎŜ ǿƛǘƘƻǳǘΦά 

Organisation: Pension Fund   Förvaltat kapital: $38bn   Land: Storbritannien   UNPRI Signatory 

Bolagsdialog och röstning vid 

bolagsstämmor 

Hermes är aktiva i de företag eller situationer där investerares engagemang kan leda till en 

bättre prestation från företaget. Hermes bolagsstyrningspolicy är anpassad efter region och 

därefter till lokala marknader. Riktlinjerna för specifika marknader kan avvika från de åtagande 

som Hermes alltid ställer beroende på lokala behov. Därför kan Hermes ibland ta en annan 

ställning än vad huvudpolicyn rekommenderar. Riktlinjerna omfattar företagsmålsättning, 

aktieägarrättigheter, styrelsesammansättning, belöningssystem, SEE ansvar och revision. Hermes 

har sex kärnprinciper för engagement: 

- att ha en tydlig och välformulerad syn på bolagsstyrning som är kommunicerad till 

investeringsbolaget 

- god förståelse för företaget som man engagerar sig i 

- att vara förberedd inför att diskutera med företaget inom områden som bolagsstyrning, 

strategi och kapitalstruktur 

- implementera bolagsstyrning efter respektive företags förutsättning 

- använda röstning som en påtryckningsverktyg 

- som ägare ska uppförandekod vara lämplig och tydlig med fokus på långsiktighet för att främja 

värdeskapande.  

 

En central del av Hermes dialogarbete sker genom röstning. För att tydliggöra Hermes ställning 

och röstning vid resolutioner offentliggörs röstningen kvartalsvis. Hermes har 11 analytiker som 

arbetar med bolagsdialoger. (16 & 17) 
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Kapitalförvaltning och 

investeringar 

Hermes integrerar bolagsdialogerna på tre sätt i kapitalförvaltning och investeringar. För det 

första röstar Hermes och för dialog med bolagen i kärnportföljen. Detta omfattar globala 

investeringar. Hermes anser att det är viktigt att även föra dialog med innehaven i den passiva 

portföljen. För det andra förs dialog med företag som inte uppfyller Hermes kriterier inom ESG. 

DŜƴƻƳ IŜǊƳŜǎ hǿƴŜǊǎƘƛǇ {ŜǊǾƛŎŜǎ ŜǊōƧǳŘǎ ŜȄǘŜǊƴŀ ƛƴǾŜǎǘŜǊŀǊŜ ŀǘǘ έŀƴǎƭǳǘŀέ sina investeringar 

ǘƛƭƭ IŜǊƳŜǎΩ ŀǊōŜǘŜ ŦǀǊ ŀǘǘ ŘŅǊƛƎŜƴƻƳ Ŧň ǎǘǀǊǊŜ ƪǊŀŦǘ ŀǘǘ ǇňǾŜǊƪŀ ŦǀǊŜǘŀƎŜƴΦ 5Ŝǘ ǘǊŜŘƧŜ ǎŅǘǘŜǘ ǎƻƳ 

Hermes använder för att på ett aktivare sätt integrera engagement är genom Focus Funds. 

Fonderna investerar i företag som är fundamentalt sunda men där detta inte reflekteras i 

aktiepriset på grund av svag strategisk, bolagsstyrning eller finansiell struktur. Därmed kan aktivt 

ägande vara en katalysator för förändring som resulterar i en bättre prestation av företaget. 

Uppskattningsvis finns $5bn under förvaltning i Focus Funds, vilka har olika inriktningar. 

Ansvarigt team för Focus Funds har som uppgift att vara aktiv ägare till samtliga innehav i 

portföljen och är en senior analytiker ansvarar för maximalt fem innehav. (16) 

 

Hermes har ett team på 33 analytiker som arbetar med att integrera engagement i 

investeringsprocessen. Hermes applicerar ESG-frågorna både inom passiva och aktiva 

förvaltningsprodukter. (17) 

ABP Investments 

έŀǎ ŀ ƭƻƴƎ-term investor ς it promulgates that listed companies should aim at generating a sustainable maximum return for their 

shareholders. Good corporate governance is inextricable bound up with such sustainability. The way in which companies shape their 

corporate governance is therefore included in the assessment of both the quality of the company itself and, associated with that, the 

ǇƻƭƛŎȅ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǘƛǾŜ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŀǊŘǎΦέ 

Organisation: Pension Fund   Förvaltat kapital: $250bn   Land: Nederländerna 

Bolagsdialog och röstning vid 

bolagsstämmor 

ABPs engagement policy, som implementerades 2007, innebär att alla investeringar i 

investeringsportföljen ska uppfylla internationella normer kring bolagsstyrning samt för 

företagens sociala ansvarstagande i samhället. Det betyder att ABP inte valt att formulera en 

egen bolagsstyrningspolicy eftersom internationella policys är tydliga ramverktyg. De riktlinjer 

som man följer är: 

- OECDs 

- International Corporate Governance Network (ICGN) 

- Nationella policys om det finns. Exempelvis Nederländernas Tabaksblat Code 

 

ABP röstar för samtliga aktieinnehav i portföljen. ABP röstningsarbete är antingen individuellt 

eller genom röstningsombud. Röstning sker globalt och en sammanställning redovisas årligen. (1)  

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

ABPs arbete med att integrera ESG i investeringsprocessen bedrivs på flera olika sätt. ABPs 

analysteam, som består av sex analytiker, har som uppgift att producera analyser inom ESG-

området så att ansvarig förvaltare kan beakta frågorna i investeringsprocessen. Därmed 

integreras ESG-frågorna i ABPs aktieägande. Analysen baseras på information från externanalys, 

ƳŅƪƭŀǊŜΣ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘŜǊΣ bDhΩǎ ŜƭƭŜǊ ŀƴŘǊŀ ǊŜƭŜǾŀƴǘŀ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎƪŅƭƭƻǊΦ ESG-policyn 

implementeras på hela det globala aktieinnehavet($31bn). ABP anser att klimathotet är en 

central fråga och därför bevakar och beaktar ABP särskilt denna problematik. I analysarbetet 

kring elbolag undersöker man t ex hur företagen påverkas av koldioxidpriser. Inom alternativa 

investeringar omfattar ABPs investeringar fastigheter, infrastruktur, råvaror, skog, strukturerade 

lån och krediter, mikrofinansering, riskkapital och hedgefonder. Inom alla dessa tillgångsslag 

inkluderas ESG-faktorer. 2007 investerade ABP $350m, och blev huvudägare, i en fond som 

satsar i projekt som är relaterade till hållbara energiprojekt. (1) 

PGGM 

ά²Ŝ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜǘǳǊƴǎ ŀǊŜ ŎƻƳǇŀǘƛōƭŜ ƻōƧŜŎǘƛǾŜǎΦ !ǎ ŀƴ ƛƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴŀƭ ƛƴǾŜǎǘƻǊΣ ǿŜ ƘŀǾŜ ŀ ǎƻŎƛŀƭ responsibility. 

DƻƻŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀǊŜ ŎŜƴǘǊŀƭ ǘƻ ƻǳǊ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΦέ 

Organisation: Pension Fund   Förvaltat kapital: $97bn   Land: Nederländerna   UNPRI Signatory 

Bolagsdialog och röstning vid PGGMs engagement följer Nederländernas bolagsstyrningskod gällande: 
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bolagsstämmor - aktieägarpolicys för börsnoterade bolag  

- att årligen publicera hur man har röstat 

- stödja företagsförbättringar inom miljö och sociala frågor 

 

Sedan 2001 har PGGM ett samarbete med F&C Asset Management som ansvarar för att 

implementera företagets internationella policy för aktivt ägande. F&C för en aktiv dialog med de 

företag som PGGM har i sin investeringsportfölj där policys som mänskliga rättigheter, miljö, 

bolagsstyrning och sociala frågor beaktas. PGGM offentliggör även rapporter om huruvida F&C 

har deltagit vid årsmöten. PGGM har dock alltmer börja driva engagement på egen hand både i 

Nederländerna och internationellt. 

 

PGGMs redovisning av hur man röstar i olika företag följer Hollands bolagsstyrningskod, 

έ¢ŀōŀƪǎōƭŀǘ ŎƻŘŜέΣ ǾƛƭƪŜǘ ƛƴƴŜōŅǊΥ 

- ƛ ƭƛƴƧŜ ƳŜŘ έ[ƛǎǘŜŘ 9ǉǳƛǘȅ hǿƴŜǊǎƘƛǇ tƻƭƛŎȅέ ǳǘǀǾŀǊ tDDa ŀƪǘƛǾǘ ŅƎŀƴŘŜ ƻŎƘ ǊŜŘƻǾƛǎŀǊ ǊǀǎǘƴƛƴƎ 

kvartalsvis. 

- PGGM redovisar rapporter på hemsidan beträffande egna företagsmöten och sådana som 

genomförts på PGGMs vägnar. (25) 

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

I linje med PGGMs arbete inom engagement och röstning integreras ESG-arbetet i 

investeringsprocessen genom följande aktiviteter:  

 

- Integrering av ESG-faktorer i den långsiktiga aktieportföljen. 

- Inom aktier investeras i lämplig tematiskt investering som genererar såväl social som finansiell 

avkastning. 

- För en aktiv dialog med finansmarknaden och börsnoterade bolag med avsikten att höja 

bolagsstyrningsstandarden till internationella nivå. 

- Aktiv ägare genom röstning. 

- För en aktiv dialog med finansmarknaden och börsnoterade bolag med avsikten att höja nivån 

avseende miljö- och sociala frågor till PGGMs nivå. 

- Utveckla och implementera en mer avancerad exkluderingspolicy.  

- Informera externa kapitalförvaltare om PGGMs socialt ansvarsfulla investeringar. 

- Uppmuntra ansvarsfulla investeringar inom tillväxtmarknader. 

- Utveckla tydliga och praktiskt genomförbara investeringsstrategier med hänsyn till ansvarsfulla 

investeringar. 

- Tydlig rapportering av de ansvarsfulla investeringsaktiviteter som genomförts för sparares 

räkning.  

 

Under 2008 utökade PGGM teamet från fem till åtta analytiker som fokuserar på RI. Dessa utgör 

en del av kapitalförvaltningsorganisationen. Under 2008 tillsatte PGGM en etikkommitté som ska 

verka som ett råd för företagets utökade engagemang inom ansvarsfulla investeringar. 

Kommittémedlemmarna är specialister inom klimat-, mänskliga rättigheter- och vapenindustri 

frågor. (25 & 26) 2008 kungjorde PGGM sin satsning inom mikrofinansiering på $304 miljoner 

ǾŀǊŀǾ Ϸпм ƳƛƭƧƻƴŜǊ ƛƴǾŜǎǘŜǊŀŘŜǎ ƛ .ƭǳŜhǊŎƘŀǊŘΩǎ 5ŜȄƛŀ aƛŎǊƻ /ǊŜŘƛǘ CǳƴŘΦ ό21)  

Aviva Investors 

έLƴ ŀƴȅ ƭŀƴƎǳŀƎŜ ς and in any Aviva business around the world ς responsibility means taking positive action. At Aviva, we believe 
that by acting responsibly for the long term in how we do business we will help meet our ambition to provide prosperity and peace of 

ƳƛƴŘ ǘƻ ƻǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΦέ 

Organisation: Asset Manager   Förvaltat kapital: $526bn   Land: Storbritannien   UNPRI Signatory 

Bolagsdialog och röstning vid 

bolagsstämmor 

Aviva tar en aktiv ägarställning i de innehav som finns i investeringsportföljen, med fokus på 

företag med anknytning till Storbritannien. Genom aktiv dialog med företagen vill Aviva påverka 

företagen till bättre bolagsstyrning som i sin tur reflekteras i bättre långsiktigt resultat för 

företaget. Avivas riktlinjer för dialog sköts av bolagsstyrningsgruppen, som består av 4 analytiker. 

Gruppen representerar Aviva och är rådgörande för Avivas samtliga frågor inom bolagsstyrning. 
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Aviva anser att rätten att rösta ska användas vid bolagsstämmor. Röstningspolicyn omfattar även 

SEE-frågor. Aviva har tidigare enbart röstat på företag registrerade på FTSE 100, men senare har 

detta utvidgats till FSTE 250 samt Eurofirst 300. Slutligen har man beslutat att breda universumet 

till globala aktier, MSCI World Index. Därmed kommer Aviva applicera ESG-frågor på samtliga 

företag i portföljen. Årligen presenteras en sammanställning av CSR-frågorna i en rapport. (2) 

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

Aviva har sedan 2001 förvaltat SRI-inriktade portföljer och implementerar från och med 2008 RI, 

inklusive röstning, i samtliga förvaltningsprodukter. Utöver detta har Aviva utökat 

fondsortimentet med en hållbarhetsfond och en förnybar energifond. Aviva har dessutom 

lanserat nya initiativ för en mer ansvarstagande approach på globala investeringar. 

 

!ǾƛǾŀΩǎ SRI-fonder omfattar sex aktieportföljer, en hedgefond, en räntefond och en 

fastighetsfond. Under 2008 har Aviva valt att introducera tematiska fonder; en som inriktar sig 

mot infrastruktur och en som fokuseras mot projekt inom förnybar energi.  

 

Avivas SRI-förvaltningsteam består av fyra analytiker och sex förvaltare som arbetar med de SRI-

inriktade portföljerna. (2) 

F&C Investments 

έ²Ŝ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭ ƛƴ ŀǾƻƛŘƛƴƎ 9{D ǊƛǎƪǎΣ ŀƴŘ ŀƭǎƻ ŀǘ ƛŘŜƴǘƛŦȅƛƴƎ ŀƴŘ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳnities, 
will outperform over the longer term. We regard it as a fiduciary duty to promote and encourage superior cooperate governance in 

ǘƘŜ ǿƛŘŜǎǘ ǎŜƴǎŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊǳŘŜƴǘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ƛǎǎǳŜǎΦέ 

Organisation: Asset Manager   Förvaltat kapital: $430bn   Land: Storbritannien   UNPRI Signatory 

Bolagsdialog och röstning vid 

bolagsstämmor 

F&C anser att engagement inom bolagsstyrningsfrågor kan leda till bättre företagsprestationer 

ƻŎƘ Cϧ/ ƘŀǊ ǳǘǾŜŎƪƭŀǘ ǎƛƴ ŘƛŀƭƻƎ ƻŎƘ ǊǀǎǘƴƛƴƎǎǇƻƭƛŎȅ ƛ ŜƴƭƛƎƘŜǘ ƳŜŘ ŘŜǘǘŀΦ Cϧ/Ωǎ 

engagementstrategi är pragmatisk och man anser att för att en förändring ska ske i grunden 

gäller det att tydligt samarbeta med företaget. F&C engagement består av aktiv bevakning och 

röstningsriktlinjer för samtliga 3300 bolag i portföljen. Under 2007 genomfördes personliga 

möten  med 762 bolag. Därutöver förde F&C intensiv bolagsdialog med 35 bolag eftersom dessa 

ansågs var högriskexponeringar. Eftersom F&C röstar för samtliga globala innehav krävs att 

riktlinjerna för bolagsstyrning är specificerade för olika nationella  marknader. F&C utnyttjar 

rättigheten att rösta för alla typer av frågor. Kvartalsvis sammanställs och offentliggörs en 

rapport för hur F&C har röstat och inom vilka frågor. (15) 

 

Kopplat till förvaltningen av fonderna är F&C specialistteam, Governance & Sustainable 

Investment (GSI),  på 16 personer, vars uppgift är att specialisera sig inom etiska-, miljö- och 

sociala frågor. GSI-teamet är lokaliserat till London och Boston. Teamets huvuduppgift är 

relaterad till engagement.     

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

F&C integrerar RI genom två produkterbjudanden. Responsible Engagement Overlay (REO), 

vilket används på samtliga typer av investeringar och gäller ESG-risker i företagen. Tjänstens 

huvudfokus är engagement, röstning och samarbete med andra investerare. Sammanlagt är 

124bn USD kopplat till REO-tjänsten. Därutöver har F&C etiska fonder inom obligationer, 

aktiefonder (Stewardship tillväxt, Stewardship Income, Stewardship Internationell) och en global 

klimatfond. (14) 

 

Sammanlagt har F&C ett oberoende investeringsteam på 3 personer som ansvararför 

förvaltningen av F&C etiska fonder med ett förvaltat kapital på 5 miljarder USD. (15) 

Insight Investment 

!ōŘŀƭƭŀƘ bŀǳǇƘŀƭΣ /ƘƛŜŦ 9ȄŜŎǳǘƛǾŜ hŦŦƛŎŜǊΥ άLǘ ƛǎ Ƴȅ ōŜƭƛŜŦ ǘƘŀǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǿŜƭƭ ƳŀƴŀƎŜŘΣ ǘƘŀǘ ŀǊŜ Ǌǳƴ ƛƴ the interests of 
their investors and that properly manage their social and environmental impacts, are likely to be better investments. I also believe 

that as a large institutional investor we have a responsibility to use our influence to encourage high standards of corporate 
ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǿŜ ƛƴǾŜǎǘΦέ 

Organisation: Asset Manager   Förvaltat kapital: $180bn   Land: Storbritannien   UNPRI Signatory 

Bolagsdialog och röstning vid LƴǎƛƎƘǘΩǎ engagement sker genom möten med centrala företagsledare, via seminarium eller via 
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bolagsstämmor korrespondens. Tre centrala riktlinjer gäller för val av engagementområde: 

- ett tema eller fråga som har central betydelse för ett aktuellt företagsinnehav 

- sannolikheten för att Insights påtryckning har signifikant betydelse för företaget 

- hur viktig ESG-frågan är 

 

Dialog är viktigt men detsamma gäller röstning och Insight anser att röstning förbättrar 

aktievärdet både på kort och lång sikt. Röstningspolicyn inkluderar CSR-frågor. Insight röstning 

redovisas med hur och inom vilka frågor man röstat. (19) 

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

2002 implementerade Insight en policy som innebar att allt förvaltat kapital ska förvaltas enligt 

RI-ǇƻƭƛŎȅƴΦ LƴǎƛƎƘǘΩǎ ƳŜǘƻŘ ŦǀǊ ŀǘǘ integrera RI sker genom tre steg för både aktier och 

obligationer. Första delen innebär en systematisering av information som är av betydande vikt 

beträffande frågor om bolagsstyrning och ansvarsfullt företagande. Den andra delen är att 

analysera teman för investeringar inom ESG-området. För att identifiera företag och/eller 

sektorer som missgynnas eller gynnas på grund av strukturella förändringar och långsiktiga 

trender. Den tredje delen är att bedriva fundamental analys av företags ESG-arbete för att stödja 

analytiker och förvaltare i urvalsprocessen av aktier och obligationer. 

 

Utöver uppgiften för Insights RI-team att integrera RI-frågor i analysprocessen arbetar teamet 

även med bolagsstyrning och ansvarsfullt företagande inom dialog och röstning. Teamet 

ansvarar även för förvaltningen av Insights etiska fonder med ett förvaltat kapital på $58 

miljoner. (19) 

 

Från och med 2007 års verksamhet rapporterar Insight, som första kapitalförvaltare, om sitt 

arbete inom ansvarsfulla investeringar utifrån UN PRIs riktlinjer. Insights SRI-förvaltningsteam 

består av 8 analytiker/förvaltare. 

AXA Investment Managers 

ά¢ƘŜ ǿƻǊƭŘ ŦŀŎŜǎ ǎŜǊƛƻǳǎ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜǎΣ ǊŀƴƎƛƴƎ ŦǊƻƳ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ǘƻ ǎƻŎƛŀƭ ƛƴŜǉǳŀƭƛǘȅΦ !ƴŘ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŜ ŀƴŘ ǎŎŀƭŜ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŎƘŀƭlenges 
are such that they will not be successfully addressed without all parts of society playing a full role. We know that the capital markets 

have historically been the engine for much human progress. Already a key player in the global fund management world, AXA IM 
aims to win the preference of all its stakeholders. So our responsibility to them is clear: to also be a leader in responsible 

investment." 

Organisation: Asset Manager   Förvaltat kapital: $690bn   Land: France   UNPRI Signatory 

Bolagsdialog och röstning vid 

bolagsstämmor 

CǀǊ !·!Ωǎ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎǘǊŀǘŜƎƛ ŅǊ ǊǀǎǘƴƛƴƎ Ŝƴ ǾƛƪǘƛƎ ŘŜƭ ƛ ŘƛŀƭƻƎŜƴ ƳŜŘ ŦǀǊŜǘŀƎ ŦǀǊ ŀǘǘ ǎƪŀǇŀ 

långsiktigt värde. AXA har två kommittéer för bolagsstyrning, i London och Paris, vilka ansvarar 

för att bevaka röstning vid bolagsstämmor och engagementaktiviteter. Bevakning sker med 

inriktning mot förslag som omfattar sund bolagsstyrning men är flexibel och kan anpassas efter 

enskilda företag. AXA sammanställer årligen en aktivitets- och hållbarhetsredovisningsrapport 

samt en röstningsrapport. I röstningsrapporten redovisas en sammanställning för inom vilka 

områden och hur AXA har röstat. (3) 

Kapitalförvaltning och 

investeringar 

AXA integrerar RI i förvaltningsprocessen genom företagets RI Search. Detta är en central 

analysenhet som sedan 2007 har som syfte är att förse förvaltare med kompletterande SEE 

information. Avsikten är att SEE informationen ska komplettera de finansiella faktorerna i 

förvaltningsprocessen. . Utöver detta har AXA RI Inside införts för att utveckla nya innovativa 

produkter, exempelvis AXAs fastighetsfond. AXAs produktsortiment inkluderar bland annat 

områden som humankapitalfond, Development Fund och Clean Tech fond. 

 

!·!Ωǎ wL-team består av 10 analytiker vars ansvar är att arbeta för att integrera ESG i 

investeringsprocessen. AXA har stärkt sin fokusering inom området sedan 2006 då den nya SRI 

avdelningen skapades. Ansvarsområdet för teamet sträcker sig från humankapital, 

klimatförändringars investeringspåverkan, portföljförvaltning, sell-side fundamental analys och 

kvantitativ analys. Gruppen förvaltar även ESG-fonder, tematiska fonder och är aktiv i röstning 

och dialog för företag i hela portföljen.(3) 
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