Nordea-fondernas agharstryrnings-
aktiviteter varen 2015

Nordea-fonderna arbetar
aktivt med &dgarstyrning

Nordea-fonderna anser att aktiv dgarstyrning ar
en central del av vart uppdrag for véra andelsdgare
och att dgarstyrning skall utféras i deras intresse.
Nordea-fondernas riktlinjer runt dessa fragor sam-
las i var dgarstyrningspolicy (Corporate Governance
Policy) och i véra principer (Corporate Governance
Principles) samt i vart interna styrdokument for dgar-
styrningskommittén (Charter for the Corporate Gover-
nance Commiittee).

Agarstyrningspolicyn reviderades 16pande under
2014 och godkdndes senaste gangen under borjan
av 2015, bland annat for att aterspegla den nya orga-
nisationen dér det operativa ansvaret for dgarstyr-
ningsfragor centraliserats till Nordea Funds Ab. Med
Nordea-fonderna avses de fonder som férvaltas av
Nordea Funds Ab och som é&r registrerade i Sverige,
Finland, Danmark och Norge.

Information om &garstyrning finns tillganglig for
andelsdgarna/investerarna pa fondbolagets webb-
plats och filialernas webbplatser samt i arsredovis-
ningarna.

Aktiv dgarpolicy ar en oskiljaktig del av
ansvarsfulla investeringar

Agarstyrning &r fast sammankopplat med ansvars-
fulla investeringar, och Nordea skall vara en ledande
leverantor av dessa tjdnster.

Nordeas fondbolag undertecknade ar 2007 FN:s
principer for ansvarsfulla investeringar (UNPRI).
Nordeas fonder har ddrmed foérbundit sig att beakta
faktorer som miljofragor, socialt ansvar och bolags-
styrning, dvs. ESG-aspekter, i fondernas inverste-
ringsverksamhet. ESG hanfor sig till termen Environ-
mental, Social and Governance.

Ny funktion fér dgarstyrning

Under 2014 inrédttades en ny funktion med ansvar
for dgarstyrningsfragor for alla Nordea-fonder. Erik
Durhan utségs till chef for denna funktion fran och
med augusti 2014. Den nyinrdttade funktionen har
ett mycket ndra samarbete med enheten Responsible
Investments (RI), som ansvarar for Nordea-fond-
ernas arbete med ansvarsfulla investeringar, samt
med Nordea Investment Management, som utgor
forvaltningsorganisationen.

Nordea-fonderna efterstrdvar en dgarstyrning
som inte paverkas av i vilket land en fond &r regist-
rerad eller i vilket land bolaget i fraga ar lokaliserat.
Malet &r att réstning och andra dgarstyrningsfragor
sker med ett sa brett mandat som méjligt.

Ny dgarstyrningskommitté

Nordea Funds Ab:s styrelse tillsatte under 2014 en
ny kommitté for dgarstyrningsfragor. Till kommit-
tén hor tre av andelsdgarna valda styrelseledamoter
samt representanter for Nordea Asset Management.

Syftet med kommittén &r att ta stdllning till
enskilda dgarfragor och fatta beslut om atgérder i
enlighet med Nordea-fondernas &garstyrningspo-
licy. Nordea Funds Ab:s styrelse har det slutgiltiga
beslutsmandatet i 4garstyrningsfragor.

De fonder som &r registrerade i Danmark dr sepa-
rata legala enheter och darfor bibehaller den danska
styrelsen vetordtt i dgarstyrningsfragor for fonder
hemmahérande i Danmark.

Den ladngsiktiga malsattningen for agarstyr-
ningskommittén &r att driva verksamheten i en allt
mer aktiv riktning. Malbilden dr att engagera sig i
fler foretag samt vara aktiv i bolag utanfér Norden.
Under 2015 har Nordea-fonderna rostat i 6ver 310
bolag, bade genom att besoka staimmor eller via elek-
tronisk rostning. Urvalet av dessa bolag sker utifran
(1) om Nordea-fonderna hor till de storsta dgarna
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eller (2) har investerat betydande kapital, alternativt
(3) dér det foreligger sdrskilda skél, sasom ESG-fak-
torer, att engagera sig.

Malsattning med agarstyrning

Vi dr 6vertygade om att god dgarstyrning dr védsent-
ligt for att skapa varde i foretagen, vilket skapar
mervéarde fér fondandelsdgarna.

Nordea-fondernas principer for &garstyrning
inriktar sig pa att 6ka transparensen och 6ppenhe-
ten i kontakterna mellan bolaget och aktiedgarna.
Kravet pa oppenhet och transparens géller dven
sammansattningen av styrelsen och dess kommit-

téer.

En viktig faktor i fondernas dgaransvar &r att
framja god forvaltning av de foretag som fonderna
placerar i och att bevaka fondandelsdgarnas gemen-
samma intressen. En god langsiktig utveckling
av bolagens forvaltning gynnar bade aktiedgare,
anstéllda och andra intressenter.

Malsdttningen dr att 6ka avkastningen pa fond-
placeringarna samt att sékra en fungerande och till-
forlitlig kapitalmarknad.

Nordea-fonderna stravar efter att géra ESG-ana-
lyser av de storsta bolagen som &r borslistade pa
hemmamarknaden, och for detta ansvarar RI-enhe-
ten. Under 2015 har Nordea diskuterat en rad ESG-
drenden med bade nordiska och internationella
foretag, pd forekommen anledning genom medie-
rapportering eller da var analys kréavt vidare diskus-
sion om specifika faktorer.

Nordeas fonder deltar
aktivt i bolagsstammor

Under perioden januari-september 2015 har Nordea-
fonderna fysiskt deltagit i 30 bolagsstdimmor i Fin-
land och 85 i Sverige, dvs. i sammanlagt 115 bolags-
stimmor. Pa stdimmorna stéllde vi oss i regel bakom
styrelsernas forslag med vissa undantag, och vi har
i flera fall diskuterat fragor med foretagens styrel-
ser bade fore och efter bolagsstimmor. Nordea-fon-
derna har &ven proxy-rostat, dvs. rostat elektroniskt
utan fysiskt deltagande pa stimmor i 6ver 210 bolag i
vilka fonderna har innehav. Vi har hojt ambitionsni-
van avsevart jamfort med 2014 — frén cirka 200 stim-
mobesdk och rostningar till en bra bit 6ver 300. Vi
avser att hoja ribban ytterligare under 2016.

Under 2015 har representanter fér Nordea-fon-
derna suttit i 34 valberedningar i Sverige och Fin-
land. Detta dr en uppgang med cirka 50 procent fran
aret innan. Nordea-fonderna stiller sig generellt
positivt till att delta i valberedningar, eller andra lik-
nande funktioner, och tycker detta &r ett bra instru-
ment for att ge stora aktiedgare inflytande i de bolag
déar de har betydande dgarandelar.

Svenska bolag har i regel valberedningar dar de
storsta dgarna dr representerade. I Finland &r det
enligt tradition ofta representanter for staten och
pensionsbolagen som fungerar som valberedningar.
Det dr en relativt ny foreteelse i Finland att ett enskilt
fondbolag via de fonder bolaget férvaltar dr inklude-
rade bland de 3-5 storsta 4garna och siledes erbjuds
att delta i valberedningsarbetet. Nordea-fonderna
vilkomnar en utveckling i denna riktning.

Centrala teman vid bolagsstimmorna

Kontakt infor bolagsstimmor

Nordea-fonderna har en aktiv dialog med foretag
fore bolagstimman om det foreligger behov for
detta. Vid flera tillfédllen under 2015 dndrade, fortyd-
ligade eller tillbakadrog berdrda bolag sina forslag
efter diskussion med oss. Aktiv dialog ar ett viktigt
instrument for att utdva dgarstyrning.

Styrelsearvoden

Bolagen under de senaste aren i allt hogre grad bor-
jat betala styrelsearvoden i form av aktier speciellt
i Finland. Nordea-fonderna stoder generellt att sty-
relseledamdter dr aktiedgare, men vi stiller oss tvek-
samma till olika sorters incitamentsprogram for sty-
relseledamoter.

Ar 2015 justerades styrelsearvodena i huvud-
sak endast marginellt uppat, dven om det férekom
undantag. Beloppet for styrelsearvodena utvérderas
utifrdn ett flertal aspekter, sdsom foretagens mark-
nadsvdrde, antal anstdllda, genomsnitt i branschen
eller om foretaget har betydande internationell
exponering. Nordea-fonderna bifoll i de flesta fall de
foreslagna hojningarna av arvodena och ansag dem
vara motiverade, men har haft langtgaende diskus-
sioner med flera foéretag om nivaer och utformning
for ersattning till ledande befattningshavare. Spe-
ciellt i USA har Nordea-fonderna haft betydande
invdndningar mot storlek och utformning, och vi
har ett stort antal tillfdllen papekat detta och/eller
rostat emot det lagda forslaget.
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Riktade aktieemissioner och kapitalfrdgor

I Finland soker allt fler styrelser vid bolagsstimman
bemyndigande for riktade nyemissioner. Nordea-
fonderna uppmuntrar i regel bolagen till forsiktighet
vad giller riktade emissioner och rostar oftast mot
riktade emissioner med kontant betalning. En akti-
vare instdllning i dessa fragor har lett till en ckad
diskussion om lamplig emissionsstorlek och -struk-
tur.

Under 2015 uppdaterade Nordea-fonderna dgar-
styrningsprinciper rérande lamplig storlek pa aktie-
emission utan foretradesrdtt for befintliga aktied-
gare, fran en generell niva pa 5 procent till 10 procent.
Detta genomférdes for att reflektera den niva som
bérjar bli nordisk praxis.

I Sverige har Nordea-fonderna arbetat aktivt med
fragan om riktade aktieemissioner under manga ar
— och vi ser nu hur farre féretag soker emissions-
mandat vi finner oldmpliga. Nordea-fonderna rostar
i regel nej till efterfraigade mandat som vi anser &r
for langtgaende, och vi bedriver en aktiv dialog om
dessa fragor med de bolag dér det dr motiverat.

Vi ser en fortsatt trend i Finland och Norge att en
del styrelseforslag presenteras utan tillracklig moti-
vering. Det dr bekymmersamt, speciellt fér minori-
tetsaktiedgare, da det berér faktorer som paverkar
bolagets verksamhet sasom ledningens/personalens
incitamentssystem. I Norge ser vi dven att en del for-
slag ej presenteras i kallelsen, vilket vi &r kritiska till.

Balans i styrelser

Pa manga stammor togs fragan om koénsbalans i sty-
relsen upp. De nordiskaldnderna har en relativtjamn
férdelning jamfort med andra lander i vdstvarlden,
men med undantag av Norge dér det finns bindande
lagstiftning i frdgan, uppndr inget av linderna en
accepterbar balans. Nordea-fonderna foresprikar
balans mellan konen i styrelser och driver aktivt fra-
gan i de valberedningar ddr Nordea-fonderna finns
representerade. Vi har haft ett bra genomslag i de
valberedningar dar vi funnits representerande, och
aggregerat har konsbalansen forbéttrats i de bolag vi
suttit med i valberedningen.

En annan viktig fraga dr separation mellan pos-
ten som verkstdllande direktér och styrelseordfo-
rande. Speciellt i USA é&r rollerna ofta ihopblandade
i samma person. Nordea-fonderna papekar att sepa-
ration av dessa poster dr i linje med god forvalt-
ningssed. En av de viktigaste uppgifterna for en sty-
relse dr all fall att 6vervaka och utvdrdera ledningen,
denna funktion férsvagas om styrelseordféranden
dven dr verkstédllande direktor.
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