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OPPSUMMERING

Investinor har som statlig investeringsselskap og aktiv eier et saerskilt ansvar for &

innarbeide robuste rutiner og rapporteringskrav for ESG (samfunnsansvar) i egen

organisasjon s& vel som i portefglien. ESG-arbeidet i Investinor er, og vil fortsette

& vaere, i kontinuerlig utvikling. Etter at det i 2017/18 ble gjort en innsats internt

for & styrke egne rutiner i oppfalgingen av portefalieselskapene, har teamet det

siste dret hatt fokus p& utviklingsprosjekter med formdl om & styrke selskapenes

verktgykasse og kompetanse pa ESG.

Teamet i Investinor har gjennomfort folgende

ESG-relaterte aktiviteter i perioden:
Gjennomfering av arlig ESG-undersokelse i
portefoljen (venture og tidligfase).
Utvikling av verktoyet «ESG Assessment Tool»
som et tilbud til portefoljeselskapene. Verktoyet
legger til rette for en mer helhetlig vurdering
av bade risiko- og mulighetsbilde hos selskapene
og fungerer som et rapporteringsverktoy opp
mot styre og andre interessenter.
Utarbeidelse av juridisk malverk i samarbeid
med advokatfirmaet SANDS som tilbud til
portefoljeselskapene for & adressere risiko i
leveranderkjeden.
Fremheving av Investinors kvinnefokus i en
rekke fora, deriblant under administrerende
direktors innledning pé Investinors CEO-dag,
i vart arlige brev til portefoljeselskapene og i
eksterne foredrag holdt av ansatte i Investinor.
Utsendelse av maler for etiske retningslinjer
til portefoljeselskap som har manglet dette.
Eksternt foredrag om viktigheten av ESG under
Investinors CEO-dag i oktober 2018.
Eksternt foredrag om beerekraftige investe-
ringer under Venturekonferansen i mars 2019.
Deltakelse pa Naerings- og Fiskerideparte-
mentets fagsamling om OECDs veileder for
aktsomhetsvurderinger.

Arets ESG-undersokelse befester inntrykket
fra 2018 om at Investinors rammeverk for ESG er
godt forankret hos det store flertallet av portefol-
jeselskapene. Arlig gjennomgang av ESG-relaterte
forhold i styrene er etablert praksis i sa godt som
samtlige selskap, selv om det er variasjon i tema-
tikk og omfang.

Investinor har i perioden oppfordret selskapene
til & foreta en mer selvstendig risikovurdering.
Vart ESG Risk Assessment Tool er ment & skulle
stotte en slik prosess. Verktoyet er frivillig & ta i
bruk, og 7 selskaper har valgt & benytte seg av det
isin ESG-gjennomgang med styret. Vi opplever at
verktoyet bistar selskapene i a identifisere risiko-
omréader og konkretisere mal for sitt ESG-arbeide
pé en god méate som er tilpasset virksomheten.

Majoriteten av selskapene viser evne til & inn-
arbeide viktige prosedyrer og rutiner som etiske
retningslinjer, varslingsrutiner, bakgrunnssjekker
og styrking av avtaleverk der dette er mangelfullt.
Investinor gnsker & vaere pa tilbudssiden med res-
surser for & lette innforingen av dette. Vi ser at det
er spesielt viktig a folge opp nye portefoljeselskap
og selskap som flyttes fra tidligfase- til venture-
portefoljen da disse selskapene gjerne ikke har
rutiner for ESG pa det nivéet Investinor forventer.

Mindre positivt er det at drets undersokelse
avdekker en lavere andel selskaper med kvinner
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i ledelse og styre enn hva tilfellet var i 2018. Til
tross for at kvinnerepresentasjon er gitt opp-
merksomhet internt og eksternt, har det ikke fatt
umiddelbar effekt. Nedgangen i kvinner represen-
tert i ledelsen (fra 79% i 2018 til 71% i 2019) kan
delvis forklares med at arets undersekelse har en
strengere definisjon av hvor mange som inngar i
ledergruppen enn tidligere. Nar det gjelder ned-
gangen i kvinnerepresentasjon i styrene (ned fra
52% til 48% i 2019) har man fatt to nye selskaper
iportefoljen uten kvinner i styret mens kvinnere-
presentasjonen er uendret ellers i portefoljen. En
intern gjennomgang i Investinor i 2019 avdekket
at flertallet av styrene med styrevalg inneveerende
ar bestod var eierdominerte. Det har derfor veert
begrenset handlingsrom for Investinor. Til tross

for skuffende tall er det viktig & papeke at det er
flere eksempler i portefoljen hvor Investinor har
veert padriver for identifisering og rekruttering
av kvinnelige kandidater, bade i ledelse og i styre.

Itillegg til utevelse av Investinors aktive eier-
skap i portefoljen har Investinor et velfungerende
rammeverk for ESG som dekker egen organisasjon.
Investinor ansvarliggjores gjennom konkrete peri-
odemal for ESG-arbeidet (se Mal for inneveerende
og kommende periode) samt gjennom maéalbare
indikatorer (se Status i Investinor). Vi opplever
at innsatsen pa ESG-feltet gir resultater i form av
okt bevissthet og kompetanse om ESG internt og i
portefoljen, samt at Investinors egne ESG-indika-
torer tilsier en positiv utvikling i organisasjonen.

ESG OG BAREKRAFT PA AGENDAEN:

Investinor har gjennomfart en rekke aktiviteter det siste aret for & ake oppmerksomheten rundt ESG og beerekraft. Bilde fra eksternt foredrag om

baerekraftige investeringer under Venturekonferansen 2019.
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OM ESG-ARBEIDET | INVESTINOR

12016 vedtok styret i Investinor ny Policy for an-
svarlig investeringspraksis. Denne policyen samt
Investinors etiske retningslinjer ligger tilgjengelig
pavare nettsider. Et beerende premiss i policyen er
at Investinors tilneerming til ansvarlig og beere-
kraftig investeringspraksis skal bidra til & levere
tilfredsstillende resultater med utgangspunkt i
tre grunnleggende pilarer:
Langsiktig og baerekraftig avkastning: Ansvar-
lig forvaltning av Investinors forvaltningska-
pital skal bidra til langsiktig og beerekraftig
avkastning til eier.
Samfunnsoppdrag: Gjennom investeringsak-
tiviteten kompletterer Investinor det norske
markedet for tidligfase-, venture- og ekspan-
sjonskapital.
Etiske prinsipper for portefeljeselskaper:
Investinors tilneerming til ansvarlig og bee-
rekraftig investeringspraksis skal bidra til
at portefoljeselskapene opererer i henhold til
Investinors etiske standarder.

Investinor eritillegg tilsluttet FNs prinsipper
for ansvarlige investeringer (PRI) og UN Global
Compact.

Investinor har operasjonalisert ESG-arbeidet
i alle ledd av kjernevirksomheten:
Investeringsprosessen: ESG skal inngéd pa lik
linje med andre investeringskrav nar potensielle
investeringer vurderes. Krav skal enten veere
oppfylt for investering, eller kunne rettes etter
investering. I motsatt fall skal Investinor avsta
fra & investere, selv om gvrige investeringskrav
er oppfylt.
Aktivt eierskap: Som aktiv eier med forvaltere
i styreposisjon skal Investinor lgpende veere
en padriver for at portefoljeselskapene utever
godt samfunnsansvar.
Exit: I arbeidet med & selge portefoljeselskaper
skal Investinor i forsvarlig grad sikre at ny eier
videreforer et tilstrekkelig samfunnsansvar i
den solgte virksomheten.
Egen organisasjon: Investinor skal styre egen
virksomhet og organisasjon i henhold til de for-
ventninger til samfunnsansvar som Investinor
har som arbeidsgiver.

CFOiInvestinor har det overordnede ansvaret
for at selskapets policy for ansvarlig investerings-
praksis overholdes. Det operative ansvaret er lagt
til en av de ansatte i investeringsteamet. Dette er
gjort for & sikre at ESG tilstrekkelig integreres i
investeringsprosesser og i det aktive eierskapet.
Investinors styremedlemmer i portefoljeselskapene
holdes til syvende og sist ansvarlige for at deres
selskaper oppfyller de krav Investinor stiller til ESG.

AKTIVT EIERSKAP:

Investinors forvaltere skal vaere pddrivere for at deres
portefalieselskap utever godt samfunnsansvar og har ansvaret for at
selskapene oppfyller de krav Investinor stiller til ESG.
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STATUS | INVESTINOR

KORRUPSJONSRISIKO

Korrupsjon, innsidehandel og habilitet er regulert
i Investinors etiske retningslinjer. Selskapet har
ogsa organisatoriske barrierer som reduserer slik
risiko. Utbetalinger kontrolleres av flere ledd, og
investeringsbeslutninger tas aldri av enkeltperso-
ner — de blir grundig dreftet i investeringsteam-
ene, deretter besluttet av investeringskomité og
styre. Risikoen vurderes derfor som lav, og evnen
til & handtere risikoen er god. Intern varsling er
regulert gjennom Investinors etiske retningslinjer.
Omverden kan varsle via Investinors nettside.

MILJOPAVIRKNING

Investinor pavirker miljoet direkte og indirekte.
Den indirekte miljopavirkningen skjer gjennom
investeringer og ivaretas gjennom regulering i
etablerte etiske retningslinjer. Ved utgangen av
2018 utgjorde selskaper med en betydelig positiv
miljepdvirkning ca. 17% av Investinors portefolje
1 malt som andel av investert kapital, opp fra 16% i
2018. Den direkte miljopavirkningen skjer gjennom
forbruk av papir og energi, avfallshdndtering samt
bruk av transportmidler. Arets rapport inkluderer
for forste gang tall for CO2-utslipp som folge av
tjenestereiser. Dette tallet var 2,8 tonn per ansatt
i 2018, ned fra 3,2 tonn i 2017.

HELSE-, MILJ® OG SIKKERHET

Det har ikke forekommet alvorlige arbeidsuhell
eller ulykker i lopet av dret som har resultert i
materielle skader eller personskader. Sykefraveeret
utgjorde 1,3% prosent av total arbeidstid i 2018,

ned fra 2,7% i 2017.

MANGFOLD OG LIKESTILLING I
INVESTINOR

Investinor legger vekt pa a gi kvinner og menn de
samme mulighetene for faglig og personlig utvik-
ling, lonn og avansement. Selskapet har fleksible
ordninger som gjor det lettere 8 kombinere karriere
og privatliv. Investinor driver sin virksomhet i en
bransje hvor menn tradisjonelt er dominerende i
antall. Bade styret og selskapets ledelse er seg
bevisst de samfunnsmessige forventningene om
tiltak for & fremme likestilling i virksomheten og
styret. I forbindelse med ansettelser til forskjellige
stillinger har Investinor siden oppstart av virk-
somheten foretatt aktive sok overfor potensielle
kvinnelige sokere. Som et ytterligere konkret
likestillingstiltak har styret besluttet at beste
mannlige og beste kvinnelige kandidat alltid skal
veere med i finalerunden ved nyansettelser. Ved like
kvalifikasjoner, skal kvinnelige sokere prioriteres.
Kvinneandelen i Investinor var ved utgangen av
2018 17% (3 kvinner av 18 totalt). I selskapets
ledelse, bestédende av CEO og CFO, er det ingen
kvinner. I investeringsvirksomheten var kvin-
neandelen 14% (2 kvinner av 14 totalt). Som en
konkret malsetting i arbeidet med mangfold og
likestilling skal Investinor soke & doble antall
kvinneriinvesteringsvirksomheten fra 2 kvinner
peridag til 4. Antallet kvinnelige ansatte i inves-
teringsvirksomheten har per 2. kvartal 2019 gkt
til 3 kvinner etter at en kvinnelig Senior Associate
startet hos Investinori 1. kvartal i ar.

Utvalgte ESG-indikatorer for Investinor 2017 2018
Kvinneandel - Alle ansatte 16 % 17 %
Kvinneandel - Investeringsteamet 13 % 14 %
Sykefraveer 2,7% 1,3%
CO2 utslipp tjenestereiser - Totalt (tonn) 55,8 51,2
CO2 utslipp tjenestereiser - Per arsverk (tonn) 3,2 2,8

Andel portefolje med betydelig positiv miljopavirkning 16 % 17 %

1 Investeringer i Cyviz AS, Dimension 10 AS, Havgul AS, Heimdall Power AS, Kebony AS, Keep-it Technologies AS, Shoreline AS, Sorbwater

Technology AS, Termowood AS og Shelterwood AS
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OM PORTEFGUEN

Per 2. kvartal 2019 bestér Investinors portefolje
av minoritetsposter i 61 selskaper fordelt pa 33
selskaper i venture- og ekspansjonsportefoljen
(hovedportefoljen) og 28 selskaper i tidligfasepor-
tefoljen. Majoriteten av selskapene kjennetegnes
av a haingen til relativt lav omsetning, begrenset
innkjepsmakt overfor leveranderer samt relativt f&
ansatte. Ressurser avsatt til systematisk ESG-ar-
beid vil for de fleste veere begrenset.

I perioden 3. kvartal 2018 — 2. kvartal 2019
investerte Investinor i 7 nye selskaper hvorav 3
i hovedportefoljen og 4 i tidligfaseportefoljen:

BB

NYTT SELSKAP | PORTEFQ@LIEN:

Hovedportefoljen:

+ Memory AS

+  Shelterwood AS
- Xeneta AS

Tidligfaseportefoljen:

+ iGlobalTracking AS
+ Vibbio AS

+ Icon Instruments AS
- Motimate AS

Det er ikke foretatt noen avhendinger i perioden.

Et av de ferskeste selskapene i Investinors portefalie er videoteknologiselskapet Vibbio. Av teamet p& 11 personer er det 7 kvinner, en sjeldent

hoy kvinneandel i techselskaper.
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OM ESG-UNDERSGKELSEN

Investinor utferer arlig en undersokelse blant
vére portefoljeselskaper hvor selskapene svarer
pé ESG-relaterte sporsméal med utgangspunkt i
Investinors prioriterte risikoomrader: Korrup-
sjonsrisiko, risiko for uetiske forhold i leverandor-
kjeden og miljorisiko. Spersmalsformuleringene
iundersokelsen er basert pd UN Global Compacts
10 prinsipper.

Undersekelsen ble gjennomfert for forste gang
i 2016, og har kun veert gjenstand for mindre
endringer siden den gang. I 2018 ble spersméal om
kvinneandel i selskapenes styre og ledelse lagt
til undersokelsen for & reflektere Investinors nye
malsetning om kvinner representert i styre og
ledelse hos alle selskaper innen 3 ar etter forste
investering.

Samtlige portefoljeselskaper far tilsendt under-
sekelsen, inkludert de som inngér i tidligfaseporte-
foljen. Det er obligatorisk & besvare undersokelsen
for selskapene i venture- og ekspansjonsportefoljen

(hovedportefoljen), men frivillig for tidligfaseselska-
pene. I hovedportefoljen holdes et holdingselskap og
et selskap under avvikling utenfor undersekelsen.
Undersokelsen er i de fleste selskapene besvart av
CEO.2 Sporsmalene i undersokelsen er utformet pa
engelsk av hensyn til de selskapene som har ledelse
som ikke snakker norsk.

ESG-rapporteringen for tidligfaseportefoljen
er f.o.m. 2018 holdt adskilt fra venture- og ekspan-
sjonsportefoljen. Investeringer i tidligfaseselskaper
baseresistor grad pa samarbeidspartneres vurde-
ringer. I motsetning til i hovedportefoljen patar
ikke Investinor seg rollen som aktiv eier gjennom
styreverv. Vi er derfor ikke i posisjon til & kunne
stille de samme kravene til ESG i disse selskape-
ne som vi gjor for selskapene i hovedportefoljen.
Det er likevel gnskelig med oversikt over status
i tidligfaseselskapene av hensyn til selskapenes
verdiutvikling og omdemme. Rapportering for
tidligfaseportefoljen er lagt til appendiks.

MILIGFOKUS | PARTNERPLAST:

Investinors portefalieselskap PartnerPlast er starste aksjonzer i Nordic Plastic Recycling AS p& Andalsnes. NPR tar imot og resirkulerer plast fra

kunder og leverer resirkulert materiale tilbake til PartnerPlast. | tillegg til & vaere et viktig miljstiltak, leser initiativet et avfallsproblem for kundene

og bedrer révaretilgangen for selskapet.

2 Med unntak av BerGenBio (CFO), Stimline (CFO) og Unacast (COO og Cofounder)
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STATUS | PORTEFGLIEN

GENERELT

HAR SELSKAPET ETISKE RETNINGSLINJER?

® Ja
® Nei
Q4%
e

2017 2018 2019

Investinor krever at samtlige portefoljeselskaper har innfort etiske retningslinjer pé investeringstids-
punktet eller i etterkant av investeringen. Det er i dag kun 6% (to selskaper) som ikke tilfredsstiller
dette kravet. Ett av selskapene er nytt i portefoljen mens det andre selskapet har fusjonert og fatt ny
ledelse. Begge selskapene oppgir at det foreligger planer for & innfore etiske retningslinjer for utgangen
av aret. De tre selskapene som i fjorarets undersokelse oppga at de ikke hadde etiske retningslinjer har
na dette pa plass.

HAR SELSKAPET GJENNOMF@RT ESG-RAPPORTERING TIL STYRET DE SISTE 12 MANEDER?

® Ja
® Nei

2018 2019
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Investinor palegger sine portefoljeselskaper & gjennomfore arlig ESG-rapportering til styret. 94% av
selskapene oppgir 4 ha gjennomfort en slik rapportering i lopet av de siste 12 manedene. To selskaper
oppgir at de ikke har gjennomfort den arlige rapporteringen. Blant disse to er ett selskap nytt i portefol-
jen. Her er Investinors forvalter padriver for a etablere rapporteringsrutiner. I det andre selskapet har
Investinor gatt ut av styret. Vi folger imidlertid opp disse selskapene og vil oppfordre de til & gjenoppta

sin ESG-rapportering.

HVILKEN ESG-RISIKOFAKTOR ANSES AV SELSKAPET SOM MEST RELEVANT?

100%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%
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0%

® (2) Uetiske forhold i leveranderkjeden

2018

41%

® (3) Skadelig miljppavirkning

2019

100%

90%

80%

70%

60%

55%

50%

40%

30%

20% —

10% ——

0%

Over halvparten av selskapene (55%) oppgir at de anser risiko for uetiske forhold i leveranderkjeden a veere
mest relevant for deres virksomhet (opp fra 41% i fjor). Andelen selskaper som mener korrupsjonsrisiko
er den viktigste faktoren har sunket fra 52% til 29%. En relativt lav andel (16%) oppgir at miljerisiko
er mest relevant (opp fra 7% i 2018).
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HAR FLGENDE ESG-RISIKOFAKTOR BLITT DISKUTERT | STYRET DE SISTE 12 MANEDER?

2017 2018 2019
100% 100% 100%
90% 90% 90%
799 81%
80% 80% 80%

70% 70%

70%

60% 60% 60%

52%

50% 50% 50%

40% 40% 40%

30%

30% 30%

20%

20% 20%

10% 10% 10%

0% 0% 0%

(1)

® (2) Uetiske forhold i leveranderkjeden
® (3) Skadelig miljppavirkning

Investinor etterstreber at vare prioriterte risikofaktorer korrupsjonsrisiko, risiko for uetiske forhold
i leverandorkjeden og miljorisiko inngar i selskapenes arlige ESG-rapportering. Ferre rapporterer
spesifikt pa korrupsjons- og miljerisiko enn i fjor, mens en noe hoyere andel tar for seg risiko i leveran-
dorkjeden. Som svar pa hvorfor man velger & ikke rapportere pa enkelte av omradene oppgir flere av
selskapene at risikofaktoren(e) ikke anses som relevant for deres virksomhet eller fasen de befinner seg
i. Vivil imidlertid fortsatt oppfordre til at selskapene legger en helhetlig vurdering av risikobildet frem
for sine styrer selv om risikoen antas a veere lav eller fraveerende.

ER DET ANDRE ESG RISIKOFAKTORER SOM HAR BLITT DISKUTERT | STYRET DE SISTE 12 MANEDENE?

Naermere halvparten av selskapene oppgir at det er andre ESG risikofaktorer som ogséa er diskutert i
styret. Datasikkerhet, kjonnsbalanse, styresammensetning og kundetilfredshet er eksempler pa dette.
Det er en positiv utvikling at selskapene identifiserer faktorer utover Investinors definerte fokusomra-
der da vi ensker at selskapene i storre grad skal tilpasse ESG-rapporteringen egen virksomhet og plan
for verdiskaping i selskapet.
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STATUS | PORTEFGUEN

KORRUPSJONSRISIKO

HAR SELSKAPET AKTIVITET | LAND ASSOSIERT MED H&Y KORRUPSJONSRISIKO?

® Ja
® Nei

2017 2018 2019

29% av portefoljeselskapene vurderer at de har underavdelinger, agenter eller vesentlig omsetning i
land/markeder som er assosiert med hey risiko for korrupsjon. Disse landene oppgis a veere Kina (3)
Saudia Arabia (2), India, Kuwait, Malaysia, Chile, Algerie, Brasil, Colombia og Hellas. Leseren bor
vaere oppmerksom péa at dette er portefoljeselskapenes subjektive vurdering av korrupsjonsrisiko. Av
portefoljeselskapene som oppgir a ikke veere tilstede i land med heoy korrupsjonsrisiko har enkelte av
disse aktivitet i land som i folge Transparency International (TI)? faktisk har hey korrupsjonsrisiko.
Det motsatte er ogsé tilfellet. Chile er for eksempel et land som i folge TI har lav korrupsjonsrisiko.

3 Basert pd Transparency Internationals Corruption Perceptions Index
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OPPGI ALLE DE LANDENE HVOR BEDRIFTEN HAR UNDERAVDELINGER ELLER LOKALE AGENTER

® Ingen tilstedeveerelse

® Medium korrupsjonsrisiko
® Hgy korrupsjonsrisiko

Antall selskaper Land

17 USA
8 Storbritannia
5 Frankrike, Tyskland

Australia, Canada, Danmark, FAE, Kina, Malaysia, Nederland, Saudi Arabia, Singapore,
Spania Sveits, Sverige
Finland, Hellas, India, Italia

1 Algerie, Belgia, Brasil, Chile, Colombia, Hong Kong, Indonesia, Japan, Kuwait, Qatar, Sor-
Korea, Taiwan
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HVA ER SANNSYNLIGHETEN FOR @KONOMISK TAP SOM FBLGE AV KORRUPSJON ELLER PRISSAMARBEID?

2017 2018 2019
100% 100% 100%
90% 90% 90%
80% 80% 80%
70% 70% 70%
60% 60% 60%

50%

50%

50%

40% 40% 40%

35%

32%

30% 30%

30%

20% 20%

20%

10%
10% 5. 10%
3% 3% 3% 3%
0%
0% 0%
(M (2 @ (4 (5 (M (2 @ (4 (5 (1 (2 @ (4 (5

10%

0%

(2) Usannsynlig

(3) Skadelig miljepavirkning
(4) Sannsynlig

(5) Sveert sannsynlig

Til sammen 90% av selskapene vurderer det som helt usannsynlig eller usannsynlig at selskapet skal
ha tapt markedsandeler, kontrakter eller anbud som folge av korrupsjon. To selskaper vurderer det som
sannsynlig eller sveert sannsynlig at de er pafort tapte inntekter som folge av korrupsjon eller prissam-
arbeid. Begge disse opererer i marin sektor og har tilstedeverelse i land utenfor Norge.
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HAR SELSKAPET RUTINER FOR VARSLING OM KORRUPSJON ELLER ANDRE UETISKE FORHOLD?

® Ja
® Nei
81%
e

2017 2018 2019

81% av selskapene har rutiner for varsling om korrupsjon eller andre uetiske forhold. Dette er en ned-
gang fra 86% i fjor. Av de seks selskapene som mangler varslingsrutiner er ett selskap nytt i portefoljen
og ett selskap har fusjonert og fatt ny ledelse. De resterende fire selskapene svarte i fjor bekreftende
pa at de hadde varslingsrutiner. Disse selskapene har alle gjennomgatt lederskifter i lopet av det siste
aret og det kan derfor tenkes at nye ledere ikke er tilstrekkelig godt kjent med hvilke varslingsrutiner
som allerede foreligger. Selskapene som manglet varslingsrutiner i fjor har fatt dette pa plassilepet av
perioden med unntak av det fusjonerte selskapet. Investinor er av den oppfatning at samtlige selskaper
ber ha varslingsrutiner pa plass i likhet med etiske retningslinjer. Investinors styrerepresentanter vil
bli gjort oppmerksom pé hvilke selskaper som fortsatt mangler dette.

UTFDRER SELSKAPET BAKGRUNNSSJEKK (INTEGRITY DUE DILIGENCE) AV PARTNERE OG AGENTER?

® Ja
® Nei
81%
e

2017 2018 2019
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81% av selskapene oppgir at de utforer bakgrunnssjekker av partnere og agenter for avtaler inngas.
Av de seks selskapene som ikke gjor dette, er to selskaper nye i portefoljen og ett selskap har fusjonert
og fatt ny ledelse. Investinor vil vurdere behovet for & arrangere en webbasert workshop i kommende
periode som tar for seg hvordan man utferer bakgrunnsjekker.

BLIR EKSTERNE REPRESENTANTER INFORMERT OM NULLTOLERANSE FOR KORRUPSJONZ?

® Ja
® Nei

°

2017 2018 2019

Ca. 2/3 av selskapene informerer selskapene sine om nulltoleranse for korrupsjon, en svak nedgang fra
i fjor. Informasjon om nulltoleranse for korrupsjon kan relativt enkelt gis gjennom avtaleverk eller ved
a vise til selskapets etiske retningslinjer. Vi bestreber derfor en hpyere svarprosent.
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STATUS | PORTEFGLIEN

RISIKO FOR UETISK ATFERD | LEVERANDQRKJEDEN

HVOR GOD INNSIKT HAR BEDRIFTEN | EGEN LEVERAND@RKJEDE?

100% 100% 100%
90% 90% 90%
80% 80% 80%
70% 70% 70%
60% 60% 60%
50% 50% 50%
40% 40% 40%
30% 30% —— i 24°V— 30%
b
19%
20% 20% —— i 20% —— i
13%
10% — H o o 10% — i 10% —— i
4% 4% 3% 3%
0% 0%
0% 0% L 0%
Mm@ 6 @ o m @ @ @ o Mm@ @ @ o

® (3) God innsikt
® (4) Noe innsikt
® (5)Ingen innsikt

Majoriteten av selskapene oppgir & ha god, inngéende eller full innsikt i sin leveranderkjede. Ett selskap

vurderer 4 kun ha noe innsikt. Vedkommende oppgir at det er krevende a ha kontroll pa hele verdikjeden
til sin kinesiske leverander av utsyr til selskapet.
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HVA ER SANNSYNLIGHETEN FOR AT LEVERAND@RER ER INVOLVERT | UETISKE FORHOLD?

2017 2018 2019

100% 100% 100%

90%

80%

70%

63%

60%

50%

40% ————27

30% ——

20% —

10% ——

0%
0%

(3)

® (2) Lite sannsynlig, men kan ikke utelukkes

® (3) Sannsynlig

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

45%

0%

(2)

(3)

90%

80%

70%

60%

50%

40% 35%

30%

20%

10%

0%
0%

(1 (2) (3)

Ingen av selskapene vurderer det som sannsynlig at noen av bedriftens leveranderer er involvert i ue-

tiske forhold.

UTFDRER SELSKAPET BAKGRUNNSSJEKK AV LEVERAND@RER?

® Ja
® Nei

2017

2018

2019
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77% av selskapene oppgir at de utforer bakgrunnssjekker pa sine leveranderer, opp fra 48% i 2018. Det er
gledelig a se at sipass mange portefoljeselskaper na har rutiner for bakgrunnsjekker ettersom fjorarets
undersokelse viste at dette var et omrade med forbedringspotensiale. Investinor har i arets undersokelse
forhort seg blant portefoljeselskapene hvorvidt de vil veere interesserte i en webbasert workshop som
tar for seg utforelse av bakgrunnssjekker. Majoriteten av selskapene oppgir at de vil veere interesserte
i dette. En slik workshop kan veere hensiktsmessig ogséa for selskapene som har rutiner pa dette, da det
er ulikt omfang pa bakgrunnssjekkene.

KREVER BEDRIFTEN EGENERKLARING OG/ELLER KLAUSULER | AVTALEVERK?

® Ja/inoen tilfeller
® Nei

2017 2018 2019

52% av selskapene oppgir at leverandorer signerer egenerklaeringer og/eller at avtaleverk inneholder
klasuler ment for a4 beskytte mot uetiske forhold i leveranderkjeden. Dette er pa omtrent samme niva som
i 2018 (55%). Investinor utarbeidet varen 2019 malverk for egenerkleringer og klausuler i samarbeid
med advokatfirmaet SANDS. Dette malverket er sendt ut til alle vare portefoljeselskaper. Ca. 2/3 av
selskapene oppgir at de fant det nyttig. Malverket ble muligens sendt ut for tett opp mot utsendelse av
undersokelsen til at s& mange selskaper har rukket & intregrere dette i avtaleverket.
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HVILKE GKONOMISKE KONSEKVENSER VIL SKIFTE AV LEVERAND@R HA?

2017 2018 2019

100% 100% 100%

90% 90% 90%

80% 80% 80%

70% 70% 70%

60% 60% 60% 58%

50% 50% 50%

41%

40% 40% 40%

30%

30% 30%

20% 20% 20%

10% 10% 10%

0% 0%

0% 0% 0%

(3) (1 (2) (3)

® (2) Betydelige okonomiske konsekvenser
® (3) Forretningsmodell vil ikke overleve

42% oppgir at det a skulle bytte leverander vil ha uvesentlige pkonomiske konsekvenser, mens 58%
oppgir at det vil ha betydelige konsekvenser. Ingen selskaper mener det vil veere sé alvorlig at forret-
ningsmodellen ikke vil overleve. Dette er en forbedring fra i fjor da det var to selskaper som mente at
deres forretningsmodell ikke ville overleve et slikt bytte.
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STATUS | PORTEFGUEN

MIUGRISIKO

UTGJZR MIUGVENNLIGE PRODUKTER/TJENESTER KJERNEN | SELSKAPETS FORRETNINGSMODELL?

2017 2018 2019

100% 100% 100%

90% 90% 90%

80% 80% 80%

70% 70% 70%

60% 60% 60%
52% 52%

50%

50% 50%
41%

40% 40% 40%

30% 30%

30%

20% 20% — 20% —

10% — 10% —— 10% ——

0% 0% 0%

® (2) Nei, men bidrar positivt
® (3) Nei

29% av selskapene oppgir at utvikling og spredning av miljevennlige produkter eller tjenester utgjor
kjernen i selskapets forretningsmodell. Videre utdyping av svar fra portefoljeselskapene avslorer imid-
lertid at det er ulik oppfatning av hva dette innebeerer. 19% selskapene som svarer nei pa spersmaélet
oppgir at selskapet bidrar positivt til utvikling og spredning av miljevennlige produkter eller tjenester,
altsa er det neermere halvparten av portefoljeselskapene som mener a direkte eller indirekte bidra til
utvikling og spredning av miljovennlige produkter og tjenester. Investinor definerer selv 17% av den
investerte kapitalen til & veere investert i selskaper med en tydelig miljoprofil.
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HVA ER SANNSYNLIGHETEN FOR NEGATIV MIU@PAVIRKNING FRA SELSKAPETS VIRKSOMHET2

100%

2017

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%
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0%

41%

(2)

0%

(3)

2018

100%

90%

100%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20% 175

10%

0%

® (2) Lite sannsynlig, men kan ikke utelukkes
® (3) Sannsynlig

2019

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

23%

20%

10%

0%
0%

(1) (2) (3)

Flertallet av portefoljeselskapene (77%) vurderer det som usannsynlig at selskapets virksomhet har
negativ miljepavirkning. 23% vurderer det som lite sannsynlig, men at det ikke kan utelukkes. Ingen

selskaper oppgir at det er sannsynlig at de har negativ pavirkning.
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STATUS | PORTEFGUEN

KVINNEREPRESENTASJON

12017 innforte Investinor krav om at det skal veere kvinner representert i samtlige portefoljeselskaps
styrer og ledergrupper innen 3 ar etter at var investering i selskapet®.

HAR SELSKAPET KVINNER REPRESENTERT | STYRET?

® Ja
® Nei

2017 2018 2019

48% av portefeljen har per dags dato én eller flere kvinner i styret®. Dette utgjor en svak nedgang fra
2018 (52%). Nedgangen skyldes at man har fatt to nye selskaper i portefoljen uten kvinner i styret og
uten at kvinnerepresentasjonen har gkt ellers i portefoljen. I det ene portefoljeselskapet som hadde
kvinner i styret i fjor, men som ikke har dette i ar, tradte det kvinnelige styremedlemmet ut som folge
av endringer i eierstruktur (representerte eier som solgte seg ut av selskapet). Samtidig er det ogsa kun
ett av selskapene som i fjor ikke hadde kvinnelige styremedlemmer som har fatt det ila. det siste aret.
Dette gjaldt et teknologiselskap hvor Investinor gjennom valgkomiteen var sterkt delaktig i 4 identifi-
sere og rekruttere vedkommende.

Som del av arbeidet med & rekruttere flere kvinnelige styrerepresentanter foretok Investinor varen
2019 en kartlegging av hvilke portefoljeselskaper det var aktuelt med utskiftninger i styret. Vi erfarte
da at mange selskaper har hoy grad av eiervalgte styrer hvor det er de enkelte eierne som bestemmer
hvem som gér inn i styret. I slike styrer vil Investinor ha liten eller ingen innflytelse pa rekruttering
av styremedlemmer annet enn ved rekruttering av uavhengig styreleder.

Valgkomiteer er et viktig verktoy for & sikre kompetanse og mangfold i vare selskaper. Vi vil enske &
se et enda steorre innslag av valgkomiteer i portefoljen da tiloakemeldinene fra forvaltere som har dette
i selskapene sine tilsier at det er en nyttig ordning.

4 Gijelder investeringer i hovedportefaljen.

5 12 av selskapene det gjelder er investeringer 3 &r eller eldre
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HAR SELSKAPET KVINNER REPRESENTERT | LEDERGRUPPEN?

® Nei

2017 2018 2019

71% av portefeljen har kvinner i ledelsen®, ned fra 79 % i fjor. Dette er en relativt markant nedgang etter
fjorarets positive utvikling. Vi har i arets ESG-undersokelse strammet definisjonen av ledergruppe til
kun & omfatte selskapets administrerende direktor eller ansatte som rapporterer direkte til vedkom-
mende. Det er derfor grunn til & tro at arets tall ikke er direkte sammenlignbare med fjorarets da vi i
fjor opplevde at selskaper inkluderte relativt mange ansatte i sin definisjon av ledergruppen.

Investinor vil fortsette & jobbe aktivt med a rekruttere kvinner til lederstillinger i portefoljeselska-
pene. Vi mé ienda storre grad enn tidligere bidra til at mangfold i rekrutteringsprosessene blir vektlagt.
Et aktuelt tiltak kan veere oppfordre om at kvinnelige kandidater inngéar i finalerunden i rekrutterings-
prosesser slik det gjores med interne ansettelser i Investinor.

BDRSNOTERING PA NASDAQ:

Da Calliditas AB ble barsnotert p& Nasdaq Stockholm juni 2018 var det resultatet av et godt og mangedrig samarbeid mellom selskapet og
de sterste eierne, her representert ved (fra venstre) Nina Rawal fra Industrifonden, CEO i Calliditas Renee Lucander og Ann-Tove Kongsnes fra
Investinor.

6 9 av selskapene det gjelder er investeringer 3 &r eller eldre
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MAL FOR INNEVARENDE OG KOMMENDE

PERIODE

I fjorarets ESG-rapport satte Investinor seg fol-
gende mélsetninger for ESG-arbeidet:

1. Forsterket innsats med & oke kvinnerepresenta-
sjonialle ledergrupper og styrer i portefoljen,
da seerlig overfor de selskapene hvor det er 3 ar
eller lengre siden forste ventureinvestering.

2. Vurdere behovet for erfaringsutveksling mellom
portefoljeselskapene for a styrke kompetanse
og kjennskap til ESG gjennom «Best Practice».

3. Tainitiativ til at selskapene foretar egen risiko-
og konsekvensutredning for a avdekke ovrige
selskapsspesifikke risikofaktorer.

Som nevnt innledningsvis er det i forrige periode
jobbet med samtlige tre punkter over. Arets tall
for kvinnerepresentasjon i Investinors portefolje
er skuffende, da vi med okt patrykk internt og
overfor selskapene hadde hépt & se stabilitet og aller
helst pkning i tallene. Vi opplever imidlertid at vi
i selskaper hvor vi er spesielt bevisste var rolle i
rekrutteringsprosesser, f.eks. gjennom deltakelse
i valgkomiteer, evner & identifisere kvinnelige
kandidater med relevant kompetanse og erfaring
for selskapene. Investinors styremedlemmer skal
fortsette & jobbe for at det legges opp til en bred
rekrutteringsprosess hvor begge kjonn inngér i
prosessen s langt som mulig. Vi ser ogsé at flere
kvinnelige investorer i venturebransjen vil veere
viktig for & sikre at man i eierdominerte styrer har
bedre tilgang pé kvinnelige kandidater.

Investinor hari 1. halvar 2019 utviklet verktoy
som et tilbud til portefoljeselskapene for 4 adressere
punkt 2 og 3. Bdde malverket for egenerklering

og klausuler samt risikoverktoyet har blitt godt
mottatt. Vi har testet interessen for en webbasert
workshop som tar for seg bakgrunnssjekker, og
en heoy andel av selskaper uttrykker interesse for
dette. Pa sporsmal om hva annet selskapene onsker
bistand med, uttrykker flertallet at de er forneyd
med Investinors naveerende bidrag, men maler og
flere eksempler pa best practice ettersporres fortsatt.

Investinor seker & veere ledende pd ESG i ventu-
rebransjen. Dette stiller krav til at organisasjonen
folger utvikligen pa omréadet tett, og fremstar som
en ressurs for portefoljeselskapene. Med bakgrunn
idette og oppsummeringen over ensker Investinor
4 fokusere pa folgende i sitt ESG-arbeide i kom-
mende periode:

1. Vurdere behovet for ytterligere kompetanseo-
kende tiltak rettet mot portefoljen, herunder
workshop om utferelse av bakgrunnssjekker,
motivasjonsforedrag, forbedring av risikoverk-
toy etc.

2. Jobbe med & synliggjore bedre hvordan ESG
henger sammen med verdiskaping i selskapene,
béade internt og i portefoljen.

3. Evaluere hvordan endringer i eiers og offent-
lighetens forventninger til ansvarlig og beere-
kraftig investeringspraksis vil/kan pavirke
vart og selskapenes ESG-rammeverk, herunder:

Ny stortingsmelding om ansvarlig nee-
ringsliv fra eier

OECDs nye retningslinjer for aktsomhets-
vurderinger

FNs baerekraftsmal og den okende oppmerk-
somheten rundt baerekraftige investeringer
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APPENDIKS

APPENDIKS 1 ESG-status i portefalieselskapene: Venture og ekspansjon

ETISKE RETNINGSLINJER
Spersmal Ja Nei
Har selskapet etiske retningslinjer? 94 % 6 %

GENERELT OM RISIKOFAKTORENE

Hvilken ESG risikofaktor anses av selskapet som mest relevant?

Korrupsjon 29 %
Uetiske forhold i leveranderkjeden 55 %
Skadelig miljopavirkning 16 %
Spersmal Ja Nei
Har selskapet gjennomfort arlig ESG-rapportering til styret siste 12 maneder? 90 % 10 %
Har selskapet foretatt en evaluering av korrupsjonsrisiko siste 12 maneder? 74 % 26 %
Har selskapet foretatt en evaluering av risiko i leveranderkjeden siste 12 maneder? 81 % 19 %
Har selskapet foretatt en evaluering av miljerisiko siste 12 maneder? 65 % 35 %
Har selskapet foretatt en evaluering av andre ESG risikofaktorer siste 12 maneder? 42% 58%
KORRUPSJON

Spersmal Ja Nei
Har selskapet aktivitet i land assosiert med hey korrupsjonsrisiko? 29 % 71 %
Har selskapet varslingsrutiner? 81 % 19 %
Utforer selskapet bakgrunnssjekk av partnere og agenter? 81 % 19 %
Informerer selskapet om nulltoleranse for korrupsjon? 65 % 35 %

Hva er sannsynligheten for tapte inntekter som fglge av korrupsjon?

Helt usannsynlig 58 %
Usannsynlig 32 %
Noe sannsynlig 3 %
Sannsynlig 3 %
Sveert sannsynlig 3 %

Oppgi alle de landene utenom Norge hvor bedriften har underavdelinger eller lokale agenter.
17 USA
Storbritannia
5 Frankrike, Tyskland
Australia, Canada, Danmark, FAE, Kina, Malaysia, Nederland, Saudi Arabia, Singapore, Spania

Sveits, Sverige

2 Finland, Hellas, India, Italia
1 Algerie, Belgia, Brasil, Chile, Colombia, Hong Kong, Indonesia, Japan, Kuwait, Qatar, Ser-Korea,
Taiwan
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LEVERANDORKJEDEN

Hvor god innsikt har selskapet i egen leverandgrkjede?

Full innsikt 29 %
Inngdende innsikt 55 %
God innsikt 13 %
Noe innsikt 3 %
Ingen sinnsikt 0 %
Hva er sannsynligheten for at leverandorer er involvert i uetiske forhold?

Usannsynlig 65 %
Lite sannsynlig, men kan ikke utelukkes 35 %
Sannsynlig 0 %
Spersmal Ja Nei
Utforer selskapet bakgrunnssjekk av leveranderer? 77 % 23 %
Benytter selskapet egenerkleering/klausuler i avtaleverk? 52 % 48 %
Hvilke gkonomiske konsekvenser vil skifte av leverander ha?

Uvesentlige konsekvenser 42 %
Betydelige konsekvenser 58 %
Forretningsmodell vil ikke overleve 0 %
MILJ@PAVIRKNING

Utgjor miljevennlige produkter/tjenester kjernen i selskapets forretningsmodell?

Ja 52 %
Nei, men bidrar positivt 19 %
Nei 29 %
Hva er sannsynligheten for negativ miljgpavirkning fra selskapets virksomhet?

Usannsynlig 77 %
Lite sannsynlig, men kan ikke utelukkes 23 %
Sannsynlig 0 %
KVINNEREPRESENTASJON

Spersmal Ja Nei
Har selskapet kvinner representert i styret? 48 % 52 %
Har selskapet kvinner representert i ledelsen? 71 % 29 %
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APPENIDIKS 2 ESG-status i portefglieselskapene: Tidligfase

ETISKE RETNINGSLINJER

Spersmal Ja Nei
Har selskapet etiske retningslinjer? 70% 30%
GENERELT OM RISIKOFAKTORENE

Hvilken ESG risikofaktor anses av selskapet som mest relevant?

Korrupsjon 15 %
Uetiske forhold i leveranderkjeden 80 %
Skadelig miljopavirkning 5%
Spersmal Ja Nei
Har selskapet gjennomfoert arlig ESG-rapportering til styret siste 12 maneder? 35% 65%
Har selskapet foretatt en evaluering av korrupsjonsrisiko siste 12 méneder? 40% 60%
Har selskapet foretatt en evaluering av risiko i leveranderkjeden siste 12 méneder? 60% 40%
Har selskapet foretatt en evaluering av miljorisiko siste 12 méneder? 40% 60%
Har selskapet foretatt en evaluering av andre ESG risikofaktorer siste 12 méneder? 25% 75%
KORRUPSJON

Spersmal Ja Nei
Har selskapet aktivitet i land assosiert med hey korrupsjonsrisiko? 5% 95%
Har selskapet varslingsrutiner? 15% 85%
Utforer selskapet bakgrunnssjekk av partnere og agenter? 50% 50%
Informerer selskapet om nulltoleranse for korrupsjon? 40% 60%
Hva er sannsynligheten for tapte inntekter som fglge av korrupsjon?

Helt usannsynlig 80 %
Usannsynlig 20 %
Noe sannsynlig 0 %
Sannsynlig 0 %
Svert sannsynlig 0%

Oppgi alle de landene utenom Norge hvor bedriften har underavdelinger eller lokale agenter.

2 Australia, Storbritannia, USA
1 FAE, Nederland, New Zealand, Oman, Polen
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LEVERANDORKJEDEN

Hvor god innsikt har selskapet i egen leverandgrkjede?

Full innsikt 29 %
Inngdende innsikt 55 %
God innsikt 13 %
Noe innsikt 3 %
Ingen sinnsikt 0 %
Hva er sannsynligheten for at leverandorer er involvert i uetiske forhold?

Usannsynlig 65 %
Lite sannsynlig, men kan ikke utelukkes 35 %
Sannsynlig 0 %
Spersmal Ja Nei
Utforer selskapet bakgrunnssjekk av leveranderer? 55% 45%
Benytter selskapet egenerkleering/klausuler i avtaleverk? 20 % 80 %
Hvilke gkonomiske konsekvenser vil skifte av leverander ha?

Uvesentlige konsekvenser 70%
Betydelige konsekvenser 30%
Forretningsmodell vil ikke overleve 0%
MILJ@PAVIRKNING

Utgjor miljevennlige produkter/tjenester kjernen i selskapets forretningsmodell?

Ja 35 %
Nei, men bidrar positivt 10 %
Nei 55 %
Hva er sannsynligheten for negativ miljgpavirkning fra selskapets virksomhet?

Usannsynlig 90 %
Lite sannsynlig, men kan ikke utelukkes 10 %
Sannsynlig 0 %
KVINNEREPRESENTASJON

Spersmal Ja Nei
Har selskapet kvinner representert i styret? 45% 55%
Har selskapet kvinner representert i ledelsen? 50% 50%
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