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Forvaltningsmal

MAL

Hoy avkastning
pa lang sikt

= Moderat ris
= Ansvarlige |
= Effektiv organi

= Full apenhet



Tre baerebjelker 1 ansvarlig forvaltning

Standardsetting Ejerskapsutgvelse Baerekraftig investering
= Standarder = Stemmegivning = Risikovurderinger

= Forventninger = Selskapsdialog = |nvesteringer
= Forskning = Rapportering !-' = Nedsalg
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Standarder

Internasjonale standarder er vart utgang

= Pavirker forretningspraksis pa tvers av markeder og he

Vi bidrar til a videreutvikle standarder

= Vi bidrar med erfaring som investor i omkring 9 000 selskaper i

Fastsetter vare egne prioriteringer

= Vare forventninger og posisjoner skaper forutsigbarhet i eierskapsarbel



Utvikling av internasj
Innspill i 17 offentlige haringer 1 2017

Likebehandling av aksjonaerer
= Innfaring av flere aksjeklasser — Singapore-bgrsen, Hong
= Ny noteringsliste for statskontrollerte selskaper — London-bgr

= Selskaper med fa eller ingen stemmer — S&P Dow Jones, FT

Velfungerende markeder

= Fjerne hindre for investeringer pa tvers av grenser — EU-kommisjo

Ansvarlig neeringsliv og baerekraftrapportering

= Retningslinjer for flernasjonale selskaper — OECD

= Rammeverk, prinsipper, materialitet og effekt — CDP, TCFD, EU
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Vi forventer at selskapene arbeider for a bekjempe alle
former for korrupsjon

Styret skal sikre at tiltak blir iverksatt for a forhindre,
avdekke og handt'elre korrupSJon
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Forventninger om skatt og apenhet

.‘ NORGES BANK
g ANVESTMENT MANAGEMENT

Vi forventer at multinasjonale selskaper har en
formalstjenlig, veloverveid og apen skattepraksis

Basert pa tre hovedprinsipper:
Skatt bgr betales der gkonomiske verdier skapes

Selskapenes skatteordninger er styrets ansvar

Land-for-land rapportering ma veere del av rapporteringen

TAX AND
TRANSPARENCY

EXPECTATIONS
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COMPANIES b i
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Vare forventninger c

VEATRENT MANASENENT

Forventningsdokumenter
= Nye forventninger om anti-korrupsjon
= Nye forventninger om skatt og apenhet
= Oppdaterte forventninger om klimaendringer

::::::

COMPANIES

Posisjonsnotater
= Lederavilgnning

~ ANTI-
CORRUPTION

EXPECTATIONS
TOWARDS
COMPANIES

EXPECTATIONS
TOWARDS
COMPANIES



Forskningsprosjekt

Selskapsstyring
= Effektivt eierskap — London Business School

= Godkjennelse fra aksjoneerer — Boston College

Baerekraft

= Maling, resultater og beerekraft — Harvard Business School

= Finansiell gkonomi og klimaendringer, to separate prosjekter —
NYU Stern, Columbia University

= Gruvedrift og vannrisiko — Columbia University
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Aksjeinvesteringene
Prosent av FTSE Global All Cap Index
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Stemmegivning | 201

Vi stemmer pa alle aksjonaermgater

= Vi stemte pa mer enn 11 000 generalforsamlinger
= Vi stemte pa mer enn 113 000 forslag

Vi offentliggjorde stemmeintensjoner
for fem selskaper

= Statte til vannrapportering
* Monster Beverage Corp
= Stgtte til oppkjap
« Linde / Praxair
= Stgtte til lederlgnnsavtale

* Credit Suisse Group
* Royal Bank of Scotland




Aksjoneerforslag 1 20

Forslag fremsatt av aksjonaerer utgjorde 2 p

= 94 prosent av disse forslagene gjaldt selskapsstyring
= 6 prosent av disse forslagene gjaldt baerekraft

Antall aksjoneerforslag om selskapsstyring mer enn
= 2 573 aksjonaerforslag om selskapsstyring i 2017
= Vi stemte for 11 prosent av aksjoneerforslagene om selskapsstyrin

Antall aksjonaerforslag om baerekraft opp 30 prosent si
= 165 aksjoneerforslag om baerekraft i 2017
= Vi stemte for 28 prosent av baerekraftforslagene



Tre typer selskaps

Dialog om strategiske temaer
= Aksjoneerrettigheter

= Rapportering

Dialog om hendelser

= Selskapshendelser

= Ugnskede hendelser

Dialog | henhold til etiske retningslinjer

= Eierskapsutgvelse



Strategiske temaer
Sentrale problemstillinger som er dis

Kategori Eksempler pa tema Region
Klimaendringer Amerika
- ' Europa
Miljg Avskoging &
Finansiering Asia
Vannforvaltning Totalt
Amerika
Barns rettigheter
: Europa
Samisg Menneskerettigheter : &
Skatt og &penhet Asia
Totalt
Amerika
Styresammensetning £
Selskapsstyring Anti-korrupsjonstiltak uropa
Lederlgnn Asia

Totalt

Antall mater




3 252 selskapsmgater me

Selskapsdialog 1 2017

= Styrenominasjon

= Aksjoneerrettigheter

= Avlgnning av
administrerende direktgr

= Beerekraftrapportering

= Anti-korrupsjon
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1 737 mater med beaere
Registering av selskapsdialog om baerekre
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Styringsstruktur
Risikovurderinger

Strategi og gjennomfgring
Leverandgrkjeder

Rapportering om resultater
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Rapportering fra sels
Resultater fra selskaper vi har vurdert i1 2

Klima

Barns rettigheter




Selskaper med mege
Eksempler fra forskjellige sektorer 1 2C

S—

Barns rettigheter

Adidas AG Clariant AG

Anglo American Platinum Ltd Danone SA Britis

Anglo American PLC Heineken NV Devon E

Hennes & Mauritz AB Hera SpA E.ON

Inditex SA Iberdrola SA Gecina

Mondelez International Inc L'Oreal SA Itat Uniba

Nestle SA Mondi Plc Lotte Chemica
Nokia OYJ Neste Oyj Newmont Mining
Samsung Electronics Co Ltd Nestle SA Svenska Handelsbz

The Coca-Cola Co Newmont Mining Corp Tofas Turk Otomobil F



Barns rettigheter
Utvalgte selskaper vurdert siden 2008

" 601 selskaper ble vurdert basert pa
10 indikatorer i 2017

= Beste resultater i sektorene merkevarer, detaljhandel
0g gruvedrift

= Nytt samarbeid med UNICEF om nettverk med
selskaper i klesbransjen

« Selskapene bak kjente merkenavn som H&M, Gucci,
Puma, North Face og Wrangler er med

* Nettverket vil legge til rette for dialog og utveksling av
erfaring om barns rettigheter mellom selskaper, og skal
jobbe for gkt bevissthet og aksept for barns rettigheter
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Vannforvaltning

Utvalgte selskaper vurdert siden 2010

= 600 selskaper ble vurdert basert pa fem indikatorer i
2017

= Ni av ti selskaper ga informasjon om handtering av
vannforvaltning

= Beste resultater i sektorene treforedling og
mat og drikkevarer

= Informasjon om vannrisiko og gruver fra
forskningsprosjekt ved Columbia University




Vannforvaltning

Verdenshavene

= 40 prosent av verdenshavene er sterkt pavirket
av menneskelig aktivitet

= Viktig for enkeltbransjer og angar verdikjeden til
mange selskaper i portefgljen

= Vi vil videreutvikle forventningsdokumentet om
vannforvaltning og inkludere saltvann som tema




Klimaendringer

Utvalgte selskaper vurdert siden 2010

1701 selskaper ble vurdert basert pa fem
indikatorer i 2017

Over halvparten av selskapene rapporterte ikke data til
CDP

Beste resultater i sektorene kjemikalier, bank og finans

Oppfalging av anbefalingen fra arbeidsgruppen for
klimarelatert rapportering (TCFD) mot banksektoren




Menneskerettigheter

Forventningsdokument | 2016

= QOver halvparten av selskapene integrerer
gkonomisk informasjon om sosiale temaer i sin
strategiske planlegging

= Vi vil utvikle indikatorer for selskapsrapportering

= Viderefgrte statte til prosjekt for baerekraft i klesbransjen




Skatt og apenhet

Forventningsdokument | 2017

= Skatt og apenhet er et styreansvar
= Sendte brev med vare forventninger til 500 selskaper
4. september 2017
» 50 selskaper har svart uoppfordret
- Flere selskaper uttrykte tydelig statte til vare
forventninger

= Stgrst forbedringspotensial for land-for-land-
rapportering






Fra ord til tall

Bygger database med beaerekraftdata
= Er avhengige av kvantitative data for & gjgre analyser

Vi statter initiativer for bedre baerekraftrapporte
= CDP (tidligere Carbon Disclosure Project)

Ambisjoner om mer finansiell rapportering om Kili

= Arbeidsgruppen for klimarelatert finansiell rapportering
= Integrasjon i rapportering til Principles for Responsible Investment

Vi maler klimarelatert risiko og karbonavtrykk



Klimagassutslipp per
Ramme 1 og 2

Sektor Aksjeportefgljen Referanseindeksen FTSE All Cap
Tonn CO,-ekvivalenter Tonn CO,-ekvivalenter Tonn CO,-ekvivalenter

Materialer 25074 080 23 681 25

Konsumvarer 5 765 582 4 673 948

Konsumtjenester 8 252 835 6 079 735

Finans 1 856 646 1893 345

Helse 733 747 696 473

Industri 20 110 089 19 249 313

Olje og gass 16 983 780 17 504 428

Teknologi 1 220 326 1 130 357

Telekommunikasjon 672 848 732 444

Kraft- og vannforsyning 20 244 932 25000 232

Sum 100 914 866 100 641 525 13 218 052 284




Utslippsintensitet 1 u

Ramme 1 og 2, vektet med verdi av fon
Aksjeportefgljen, referanseindeksen og F

Aksjeportefgljen

Referanseindeksen

FTSE All Cap

Sektor

Materialer
Konsumvarer
Konsumtjenester
Finans

Helse

Industri

Olje og gass

Teknologi
Telekommunikasjon
Kraft- og vannforsyning

Tonn CO,-ekvivalenter
per millioner dollar i omsetning

731
74
105
32

31
245
549
44

45
1260

Tonn CO,-ekvivalenter

per millioner dollar i omsetning

Tonn CO,-ekvivalenter
per millioner dollar i omsetning

Vektet total

180




Utslipp etter marked

Ramme 1 og 2, vektet med verdi av fon
Equity portfolio, reference index and FTS

dollar investert

Aksjeportefgljen Referanseindeksen FTSE All Cap

Sektor Tonn CO,-ekvivalenter per millioner Tonn CO,-ekvivalenter per millioner Tonn CO,-ekvivalenter per millioner
dollar investert dollar investert
Materialer 887 947
Konsumvarer 84 67
Konsumtjenester 123 104
Finans 12 11
Helse 12 11
Industri 485 391
Olje og gass 608 549
Teknologi 25 21
Telekommunikasjon 34 35
Kraft- og vannforsyning 1122 1334
Vektet total 217 204

1 Uten hensyn til selskapenes forskjellige kapitalstruktur (gjeld og egenkapital)




Selskapsobligasjon
Utslipp ramme 1 og 2 per 31.12.2017

Gjennomsnittlig utslippsintensitet
Tonn CO,-ekvivalenter vektet med verdi av fondets beholdninger.
Tonn CO,-ekvivalenter per millioner dollar i omsetning

Selskapsobligasjonsportefgljen 5 785 668
Referanseindeksen 7 084 048

Differanse -1 298 380




Vurdering av baerekr

Analyser av land

= Vurderer indikatorer for selskapsstyring, miljg og sosiale for
= Nytt rammeverk for godkjennelse av statsobligasjoner fra 01.01.

Analyser av sektorer

= |dentifiserer sektorer med seerlig hay risikoeksponering
= | 2017 foretok vi sektoranalyser av 686 selskaper

Analyser av selskaper
= Ser spesielt pa vesentlige eierposter og spesielle selskapshendelser
= Vi utarbeidet 14 rapporter om vesentlige eierposter og 24 hendelsesrapporter



Sektoranalyser

Sektorer Saerizryipe?;
Leker 38
Olje og gass 135
Stal 78
Sement 53
Kjemikalier 22
Skog, papirmasse og papir 11
Ravarer innen jordbruk 38
Gruvedrift 21
Biler og kjegretay 74
Kraft- og vannforsyning 25
Materialer, forbrukervarer og tjenester, finans, helse,

industri, olje og gass, telekom 2
Programvare, detaljvarehandel og forbrukertjenester 37

Miljg-, sosiale- og styringsrelaterte temaer

HMS, arbeidsre
Klimagassutslipp, f
Klimagassutslipp
Klimagassutslipp
Klimagassutslipp, vann,
Biologisk mangfold, beere
Avskoging, vann, klimagass
HMS, korrupsjon, klimagass
Klimagassutslipp, lavutslippst
Fossil kraftproduksjon, fysisk ris

Handtering av korrupsjonsrisiko, se

Datasikkerhet, produktsikkerhet, skatt o



westeringer i miljgmandater

\
L A

Siste Siden
12 maneder 5 ar 01.01.2010

Miljgmandatene 21,7 15,5 6,2
Referanseindeksen (aksjer) 18,7 12,5 10,3
2
&
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Miljginvesteringer
Miljgrelaterte mandater

Samlet belgpl

Kategori Antall selskaper mrd. Kroner

Lavutslippsenergi og alternative drivstoff 47

Ren energi og energieffektiviseringsteknologi 93

Naturressursforvaltning 66

Totalt aksjer 206

Grgnne obligasjoner

Totalt

1 Summen inkluderer kontanter




Topp ti beholdninger

Stgrste beholdninger | prosent av mil|@

Lavutslipp
Andel av
portefalien
Linde AG 51
Iberdrola SA 4,2
NextEra Energy Inc 4,1
Sempra Energy 3.4
National Grid Plc 1,6
Enel SpA 1,2
Energies de Portugal SA 1,1
SSE Plc 0,8

Huaneng Renewables Corp Ltd 0,8
NRG Yield Inc 0,5

Ren energi

Parker-Hannifin Corp

Daikin Industries Ltd

Thermo Fisher Scientific Inc
Legrand SA

Eaton Corp Plc

Infineon Technologies AG
ABB Ltd

Keyence Corp

Atlas Copco AB

Tesla Inc

Andel av
portefaljen

Naturressursforvaltning

3,0
2,8
2,1

2,1
1,8
1,7
1,3
1,2 American

1,1 Koninklijke D

1,0 Severn Trent Plc



Risikobaserte neds

Kategori Tema

Palmeolje
Avskoging

Soyaproduksjon
Vann Kjemikaliesektoren
Sosiale og styringsrelaterte forhold Tobakksrelatert

Totalt




Risikobaserte nedsa
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Etiske beslutninger i
Beslutninger offentligjort av Hovedsty

Kategori Kriterier Antall Selskap
CEZ AS, Eneva SA, Gre
Eksklusjon Kullkriteriet 10 Energy Co Ltd, Korea Elec
Otter Tail Corp, PGE SA, SDI
Alvorlig miljgskade 1 Bharat Heavy Electricals Ltd
Obsenvasigh Kullkriteriet 2 NorthWestern Corp, Portland G
Menneskerettigheter 2 Hansae Yes24 Holdings Co Ltd, Ha
Korrupsjon 2 PetroChina Co Ltd, Leonardo SpA
Eierskapsarbeid Korrupsjon 2 Eni SpA og Saipem SpA
Opphevelse Klasevapen 1 Raytheon Co




Utelukkelser basert pa kull
Retningslinjer for observasjon og utelukkelse

To kriterier

= Atferdsbasert kriterium pa klima (fra 1. januar 2016)
= Produktbasert kriterium pa kull (fra 1. februar 2016)

69 selskaper utelukket
13 selskaper satt til observasjon




Utelukkelser og obse
Etisk grunnlag

Tema

Produktbaserte
utelukkelser

mrd.
kroner

antall

Kriterier
selskaper

Produksjon av tobakk
Produksjon av seaerskilte vapentyper
Kullgruvedrift eller kullbasert energiproduksjon

Atferdsbaserte
utelukkelser

Alvorlige eller systematiske brudd pa menneskerettigheter
Alvorlig miljgskade

Bidrag til klimaendringer

Grov korrupsjon

Andre seerlig grove brudd pa grunnleggende etiske normer
Alvorlig krenkelser av individers rettigheter i krig eller konfliktsituasjoner

Observasjon

Alvorlige eller systematiske brudd pa menneskerettigheter
Alvorlig miljgskade

Grov korrupsjon

Kullgruvedrift eller kullbasert energiproduksjon

Totalt
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