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FORVALTNINGSBERATTELSE

Allmén information
Ar 2025 &r fondens tjugosjatte verksamhetsar. Fonden ar en aktiefond som placerar i féretag noterade
pa de europeiska boérserna.

Fondbolag till fonden ar Aktie-Ansvar AB. Forvaringsinstitut for fonden ar SEB.
Andelsvardet per 2025-06-30 uppgick till 167,86 kr.

Fondens utveckling
Europafonden steg under forsta halvaret med 1,7 %, vilket var samre an STOXX® Europe 600 ESG-X
(SEK) som steg med 4,6 %.

Fondférmogenhetsutveckling
Fondférmogenheten 6kade under det forsta halvaret fran 407,0 miljoner till 476,0 miljoner och fonden
hade ett nettoinfléde om 60,8 miljoner.

Viktiga handelser under halvaret

Handelskrig, osakerhet och geopolitisk oro har praglat inledningen pa 2025. Den nya amerikanska
administrationen overraskar med oforutsedda utfall, vilket medfér volatilitet pa finansmarknaderna. De
europeiska borserna klarade sig relativt val och noterade éverlag uppgangar. Europafonden noterade
aven den en uppgang under det férsta halvaret.

| vantan pa Donald Trumps tilltrdde som USAs nya president inleddes det nya aret med stigande
kurser. Marknadens initiala tolkning av det amerikanska presidentvalet var att ekonomin, och darmed
bdrsen, skulle gynnas. Férhoppningar om borslyft kom dock pa skam och det forsta halvaret av 2025
karaktariseras snarast av handelskrig, geopolitisk oro och tvara kast pa bérsen. Fokus har varit pa den
nya amerikanska administrationen som bland annat chockhdjde tullarna mot omvarlden, bara for att
nagra dagar senare pausa tullarna i hopp om férhandlingar. Till det ska ldggas drastiska nedskarningar
i den offentliga verksamheten, utan nagon utférligare forklaring. Sammantaget riskerar beteendet att
hamma saval hushallens konsumtion som féretagens investeringsvilja. Den geopolitiska oron har varit
hdg efter ett antal amerikanska utspel angaende NATO och att europeiska lander spenderar for lite pa
forsvar. | juni anfoll Israel Iran for att sakerstalla att Iran inte utvecklar atomvapen. USA drogs in i kriget
och bombade Irans karnanlaggningar. Kriget eskalerade inte och marknaden férhéll sig lugn.

| saval Europa som Sverige fortsatte rantesankningscykeln da inflationen visat en fallande trend. | USA
har FED valt att avvakta, eftersom eventuella tullar sannolikt kommer att leda till en hogre inflation.
Trots FEDs tvekan att sdnka har den amerikanska dollarn fallit kraftigt mot den svenska kronan (-14%).
Varldsindex steg 8,6% (MSCI World USD), ledda av Europa som &verlag steg nagot mer an USA. |
svenska kronor foll dock varldsindex med 6%. Ett brett Europaindex, (Stoxx 600) steg 6,7% med
Tyskland (+20,1%) i topp. Danmark var en av fa marknader som foll, -13,0%.

Fondens placeringar

Aktie-Ansvar Europa steg 1,7% under det forsta halvaret samtidigt som fondens jamférelseindex steg
4,6% i SEK. Avvikelsen mot index har flera orsaker. Fonden har ett etiskt och hallbart perspektiv, vilket
gor att forvaltningen utesluter vissa bolag som ingar i index. Den bransch som tyngde fonden mest i
forhallande till index under perioden var finans. Fondens innehav utvecklades visserligen val, men
mindre kvalitativa och mer riskfyllda banker har utvecklats battre under det férsta halvaret. Fonden har
ocksa varit underviktad finanssektorn som helhet. Bast utvecklades fondens industribolag, vilket
fonden aven var 6verviktad i. Det har varit relativt sma avvikelser i dvrigt. Basta bidragsgivare under
det forsta halvaret var BNP Paribas, Fagron och ING Groep. Bland innehaven som tyngde fondens
utveckling under perioden fanns Novo Nordisk, Coloplast och Kering.
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Framtidsutsikter

Det andra halvaret kommer, precis som vid arets inledning, att domineras av vad Trump kommer att
gora. Den geopolitiska situationen ar langt ifran stabil och osakerheten 6kar med Trumps tvara
politiska kast. Narmast ligger tullarna och eventuella handelsavtal. Aven om ett flertal avtal sluts i
nartid, kommer tullsatsen att vara betydligt hogre jamfért med tidigare. Den amerikanska ekonomin
kommer sannolikt tyngas av den politik som fors. | Europa star vi daremot infér en investeringsvag,
eftersom forsvaret och infrastrukturen ska rustas upp. Det borde gynna den europeiska ekonomin och
darmed de euroepiska borserna.

Aktie-Ansvar ar ett traditionsrikt fondbolag med en vardegrund som utgar fran en aktiv férvaltning och
ansvarsfulla investeringar. Under aret har Aktie-Ansvar fort dialoger med ett flertal féretag angaende
ESG incidenter som kommit till férvaltningens kdnnedom. Férvaltningen har fort dialog med ett
skogsbolag angaende eventuella évertradelser vid avverkning i Finland. En annan dialog har rért Kinas
antikorruptionskampanj och hur bolaget hanterat situationen. Fdrvaltningen har aven fért dialog med
tva detaljhandelsforetag angaende leverantdrskedjan och eventuell paverkan om produktionen flyttar
till andra lander.

Aktie-Ansvars aktiefonder har gjort sin rost hord och rostat pa 56 bolagstdmmor vilket motsvarar
samtliga innehav dar vi haft méjlighet att rosta.

Fondens risker

Aktie-Ansvar Europa ar en aktivt forvaltad aktiefond med en koncentrerad portfélj. Det betyder att
fonden ar exponerad mot marknadsrisk som vidare innebar att fonden sannolikt sjunker i varde om
bdrsen faller. Fonden &r ocksa exponerad mot specifik bolagsrisk eftersom ett enskilt innehav kan
utvecklas negativt och darmed paverka fondens varde.

Fondens exponering mot aktiemarknaden var per balansdagen 96,2 % vilket &r en naturlig foljd av
fondens placeringsinriktning. Marknadsrisken begransas genom att fonden placerar i ett flertal aktier
som ar spridda 6ver olika branscher och lander. Da fonden placerar pa de europeiska bérserna har
fonden en viss grad av valutaexponering. Per balansdagen var 3,4 % av portféljens aktieinnehav
exponerat mot SEK, 62,4 % mot EUR, 11,7 % mot CHF, 6,8 % mot GBP samt 11,8 % mot DKK.

Sarskilt om derivatinstrument

Enligt fondbestdmmelserna har fonden majlighet anvanda derivatinstrument i sin férvaltning i syfte att
skydda och forbattra avkastningen. Fonden har under aret inte nyttjat denna mdjlighet. | de fall fonden
anvander derivatinstrument i sin forvaltning tillampas atagandemetoden for att mata fondens
sammanlagda exponeringar. Denna metod innebar att derivatets underliggande tillgang och varde
utgdr grunden for berakning av den sammanlagda exponeringen.

Riskuppfdljning

Nivaer for relevanta risker kontrolleras I6pande och féljs upp tillsammans med utfall av regelbundna
stresstester att fonden foljer saval lag som fondbestdmmelser samt genomfor regelbundna och
lampliga tester for att bedéma fondens aktuella riskprofil. | uppféljningen ingar aven fondens
koncentrationsniva samt grad av aktiv forvaltning for att hantera de risker fonden exponeras mot.
Fonden bedoms under aret ha foérvaltats i enlighet med den riskprofil som ar gallande for fonden.

Uppfoljning av hallbarhetsarbetet

Regelbundna hallbarhetsrelaterade upplysningar presenteras i fondens arsberattelse. Mer information
om fondens och Aktie-Ansvars héllbarhetsarbete aterfinns i informationsbroschyren eller pa
webbplatsen www.aktieansvar.se under fliken "Ansvarsfulla investeringar”.



Aktie-Ansvar Europa
Halvarsredogorelse 2025

FONDFORMOGENHETENS FORANDRING OCH VARDEUTVECKLING
STOXX Europe
600 ESG-X" Aktivitets-

Datum Fondférmogenhet Fondandelar Andelsvarde Utdelning Avkastning SEK grad2

(kr) (st) (kr) (%) (%) (%)
2016-12-31 85 089 303 780 317 109,04 6,3 5,1 6,05
2017-12-31 95270 038 774 402 123,02 12,8 11,8 4,33
2018-12-31 71 869 875 637 284 112,79 -8,3 -7,1 3,98
2019-12-31 34 646 712 251721 137,64 21,5 30,5 3,93
2020-12-31 43408778 360 056 120,56 -12,4 -10,0 6,59
2021-12-31 103 820 809 668 601 155,28 28,8 27,6 6,58
2022-12-31 200486 872 1479218 135,54 -12,7 -3,9 4,30
2023-12-31 354 273 421 2242 201 158,00 16,6 15,8 4,62
2024-12-31 406 991 860 2465 393 165,08 4,5 11,7 3,93
2025-06-30 476 016 777 2835745 167,86 1,7 4,6 3,75

1 STOXX® Europe 600 ESG-X indexet vilket inkluderar 600 féretag med stora, medelstora och sméa borsvarden i 17 lander i
Europa. Indexet utesluter foretag som Sustainalytics anser vara ickekompatibla baserat pa Global Standards Screening samtidigt
som det tar hansyn till de begransningar som fonden har i sina placeringar, dar inget enskilt bolag far vaga mer éan 10 %.
Omrakning har i denna jamforelse gjorts fran EUR till SEK. Byte av index fran STOXX Europe NET 50 (SEK) tradde i kraft 2021-
01-01.Vart nya jamforelseindex aterspeglar battre vart investeringsuniversum da fonden har saval etiska som hallbarhetskriterier.

2 Fondens aktivitetsgrad beskrivs med hjalp av aktivitetsmattet tracking error, ett riskmatt som beskriver hur en fonds
kursutveckling foljer utvecklingen av dess jamférelseindex. Aktiv risk berdknas som standardavvikelsen for variationerna hos den
aktiva avkastningen, dvs skillnaden mellan fondens avkastning och dess jamférelseindex. Tabellen visar variation 6ver tid. Ju

Riskmatt

Totalrisk fonden, % (senaste 24 man) 11,2
Totalrisk index (STOXX® Europe 600 ESG-X (SEK), % (senaste 24 man) 10,3
Aktiv risk, % (senaste 24 man) 3,8
Anvand riskbedémningsmetod Atagandemetod
Genomsnittlig arsavkastning

Genomesnittlig arsavkastning, % (senaste 24 man) 24
Genomesnittlig arsavkastning, % (senaste 5 aren) 7,6

Balansrakning
Fondens stallning framgar av efterféljande balansrakning med bokslutskommentarer.
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BALANSRAKNING

Tillgangar

Overlatbara vardepapper Not 1
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Placering pa konto hos kreditinstitut
Summa placeringar med positivt marknadsvarde

Ovriga tillgangar

Summa tillgangar
Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmoégenhet Not 2

Poster inom linjen

2025-06-30 2024-12-31
457 745 636 399 716 830
457 745 636 399 716 830
34 294 204 8 007 485
492 039 840 407 724 315
14 299 812 -
506 339 652 407 724 315
634 615 593 675

29 688 260 138 780
30 322 875 732 455
476 016 777 406 991 860
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NOTER

Not 1- Innehav och positioner i finansiella instrument

Finansiella instrument (vid avvikande emittent anges denna inom parantes)

Noterings- Marknads- Andel Kate-
Antal valuta varde % gori
FUCHS SE 40 500 EUR 15916 968 3,3 1
SUMMA RAVAROR 15916 968 3,3 1
ASHTEAD PLC 27 570 GBP 16 756 432 3,5 1
DSV 6 275 DKK 14 291 443 3,0 1
INTERTEK GROUP 25500 GBP 15734 011 3,3 1
KALMAR OYJ B 41 000 EUR 16 507 154 3,5 1
KONE-OYJ B 25334 EUR 15 806 029 3,3 1
LEGRAND SA 14 000 EUR 17 741 344 3,7 1
ROCKWOOL A/S-B SHS 36 000 DKK 15967 187 3,4 1
SUMMA INDUSTRIVERKSAMHET 112 803 600 23,7
KERING 4140 EUR 8531012 1,8 1
RELX PLC 28 655 EUR 14 691 458 3,1 1
SUMMA KONSUMENTTJANSTER 23 222 470 4,9
HENKEL AG 19 500 EUR 13 389 746 2,8 1
NESTLE 14 400 CHF 13 565 407 2,8 1
UNILEVER 27 850 EUR 16 094 670 3.4 1
SUMMA KONSUMENTVAROR 43 049 823 9,0
COLOPLAST B 13 650 DKK 12 288 197 2,6 1
FAGRON 68 780 EUR 17 240 154 3,6 1
GRIFOLS S.A 150 000 EUR 17 333 818 3,6 1
NOVARTIS 13 330 CHF 15 319 640 3.2 1
NOVO NORDISK 20 900 DKK 13 748 384 29 1
ROCHE HOLDING 4 840 CHF 14 945 714 3,1 1
SANOFI AVENTIS 14 630 EUR 13 428 626 2,8 1
SIEMENS HEALTHINEERS 27 600 EUR 14 501 857 3,0 1
SUMMA HALSOVARD 118 806 390 25,0
AXA SA 38 350 EUR 17 842 327 3,7 1
BNP PARIBAS 20 575 EUR 17 532 378 3,7 1
ING GROUP NV 86 000 EUR 17 884 659 3,8 1
SHB A 129 800 SEK 16 413 210 3,4 1
SUMMA FINANS 69 672 574 14,6
ASML HOLDING NV 2150 EUR 16 265 764 3,4 1
DASSAULT SYSTEMES 46 650 EUR 16 005 779 3.4 1
LECTRA 39174 EUR 10 453 421 2,2 1
STMICROELECTRONICS 68 500 EUR 19 835 330 4,2 1
TEMENOS AG 17 272 CHF 11713 517 2,5 1
SUMMA INFORMATIONSTEKNOLOGI 74 273 811 15,6
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Summa finansiella instrument 457 745 636 96,2
Varav med positivt marknadsvarde 457 745 636 96,2
Varav med negativt marknadsvarde 0 0,0
Kategori 1: Overlatbara vardepapper upptagna till handel 457 745 636 96,2
pa reglerad marknad eller motsv. marknad utanfor EES
Ovriga tillgangar/skulder 18 271 141 3,8
Summa fondférmdégenhet 476 016 777 100,00
Avrundningsdifferenser kan férekomma i ovanstédende not.
Not 2 - Férandring av fondférmégenhet 2025-06-30 2024-12-31
Fondférmoégenhet vid arets boérjan 406 991 860 354 273 421
Andelsutgivning 98 606 382 215587 918
Andelsinlésen -37 814 916 -180 326 383
Periodens resultat 8 233 451 17 456 904
Fondférmogenhet vid periodens slut 476 016 777 406 991 860
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Redovisningsprinciper

Halvarsredogorelsen har upprattats enligt lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:9) om vardepappersfonder, ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV) samt foljer
Fondbolagens Forenings rekommendationer. Svensk kod for fondbolag efterlevs.

Fondbolagets ersattningspolicy, vilken redovisar tillampade ersattningsmodeller, finns tillganglig pa
fondbolagets hemsida www.aktieansvar.se.

Avrundningsdifferenser kan férekomma i halvarsredogérelsen.

Vérdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument varderas till gallande marknadsvarde. Detta varde faststalls genom olika
metoder, vilka tillampas enligt féljande ordning:

- Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvands senaste betalkurs pa
balansdagen. Om senaste betalkurs saknas anvands aktuell kopkurs. Om balansdagen inte ar en
handelsdag galler motsvarande fér senaste handelsdag fére balansdagen. Om sadana kurser saknas
eller kurserna enligt fondbolagets bedémning ar missvisande far fondbolaget, enligt fondens
fondbestammelser, faststalla vardet pa objektiva grunder.

- Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad harleds gallande marknadsvarde
utifrén information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstéandigheter den
senaste perioden.

- Om inte ovanstaende metoder gar att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
marknadsvarde genom att en varderingsmodell som ar etablerad pa marknaden anvands.
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