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Regelgrundlag

Foreningen og dens afdelinger har — jf. beskrivelsen herom i prospektet — som mal og indenfor sine risiko-
rammer at skabe et godt afkast pa et baeredygtigt grundlag.

Politikken er tilrettelagt indenfor rammerne af EU’s forordning om ”baeredygtighedsrelaterede oplysninger
i sektoren for finansielle tjenesteydelser” (disclosureforordningen) samt den efterfglgende taksonomifor-
ordning.

Politikken er endvidere i tilrettelagt efter retningslinierne i FN’s Global Compact, ligesom FN'’s principper for
ansvarlig investering, verdensmal og klimaaftaler indgar i politikfastsaettelsen.

Udgvelse af beaeredygtighedspolitikken

Foreningens investeringsradgiver har medvirket ved fastlaeggelsen af denne politik og er ansvarlig for at
den indgar i portefgljeforvaltningen af foreningens afdelinger. | de tilfeelde, hvor foreningens investerings-
radgiver anvender en underradgiver, er denne gjort bekendt med og efterlever politikken.

Foreningens investeringsforvaltningsselskab overvager endvidere, at investeringsforslag og portefgljesam-
menszaetning fglger politikken, og udarbejder rapportering og nggletal pa omradet i overensstemmelse med
lovgivningsmaessige krav samt krav fastsat af foreningens bestyrelse.

Foreningens bestyrelse drgfter som fast punkt pa bestyrelsesmgderne investeringsstrategien, og herunder
indgar rapportering og udgvelse af baeredygtighedspolitikken.

Integration af baeredygtighed i investeringsstrategien

Baeredygtighedshensyn er i investeringsstrategien operationaliseret ud ad tre parametre, der sammenfatter
respektive grupper af baeredygtighedsindvirkninger, E (environmental, dvs. hensyn til klima og miljg, etc.), S
(social, dvs. hensyn til menneske- og arbejdstagerrettigheder, etc.) og G (governance, dvs. hensyn til god og
ordentlig virksomhedsledelse, etc.).

Disse data anvendes som identifikation, monitorering og prioritering af de enkelte portefgljers baeredygtig-
hedsindvirkninger.

e Aktier. Alle portefgljeaktier monitoreres Igbende for deres ESG score (se herom nedenfor). | for-
bindelse med den Igbende portefgljepleje, hvor portefgljeaktierne ssedvanligvis vurderes i forhold
til alternative investeringsmuligheder i forhold til afkast- og risikoforventninger, indgar tillige den
enkelte akties ESG-score.




o Den enkelte afdelings portefglje kan som en del af sin baeredygtighedspolitik have formule-
ret enten et maltal eller et interval for sin ESG score, og opfyldelsen heraf indgar i den sam-
lede beslutningsproces omkring portefgljesammenszaetning og udskiftning af portefgljeakti-
er (overvejelser om en mulig konflikt mellem hensynene til afkast, risiko og baeredygtighed
er beskrevet i afsnittet herom nedenfor).

o | fastsaettelsen af maltallet eller intervallet for portefgljens ESG score indgar en vurdering af
det for portefgljen gnskede niveau for baeredygtighedsrisici, afvejet i forhold til afdelingens
profil pa omradet og det investeringsunivers, som afdelingen matte investere i.

o Afdelinger, som investerer i aktiemarkeder, hvor der alene foreligger begraenset ESG-
datagrundlag, eks. markeder domineret af sma og mellemstore virksomheder med indtil vi-
dere begraenset rapportering (eks. det danske marked) eller markeder beliggende i emer-
ging markets, hvor tilsvarende udfordringer ggr sig geeldende, anvendes ovenstaende ret-
ningslinier med de tilpasninger, som matte veere ngdvendige.

e Virksomhedsobligationer. Portefgljer af virksomhedsobligationer styres efter samme retningslinier

som beskrevet for aktier, men under hensyntagen til og med tilpasninger overfor det mere be-
graensede ESG-datagrundlag, som indtil videre ggr sig geeldende her.

e Statsobligationer. Portefgljer af statsobligationer i alle andre lande end emerging markets, antages

ikke at give anledning til seerlige overvejelser i forhold til baeredygtighedshensyn. Der kan dog vaere
lande, som i forhold til den normbaserede screening (se herom nedenfor) falder udenfor investe-
ringsuniverset. Fsva. statsobligationer i emerging markets anvendes tilsvarende retningslinier med
de tilpasninger, som matte vaere ngdvendige i forhold til en konkret landevurdering.

e Realkreditobligationer. Portefgljer af realkreditobligationer antages ikke at vaere forbundet med

baeredygtighedsrisici. Realkreditobligationer finansierer bade boligerhvervelse og —forbedring,
hvoraf en del ma antages af give positive baeredygtighedsvirkninger. Hertil kommer, at realkredit-
tens organisation med serieopdelte udstedelser ikke muligg@r portefgljeinitiativer pa omradet.

e ETF’er og beviser i andre investeringsfonde. | de tilfaelde, hvor portefgljeinvesteringer i en af oven-

staende aktivkategorier finder sted gennem ETFer eller beviser i andre investeringsfonde, skal det
sikres, enten at portefgljeforvalteren i den pageeldende ETF eller fond er bekendt med og overhol-
de naervaerende politik, eller at der i ETF’ens eller fondens prospekt fremgar en tilsvarende politik.

| foreningens prospekts beskrivelse af den enkelte afdelings investeringspolitik fremgar den konkrete ope-
rationalisering af ovenstaende politik i den givne afdeling.

Fremme af baeredygtighed i investeringsstrategien

Foreningen har i sin afdeling Globale Aktier Ansvarlige Investeringer Institutionel skaerpet sin malsaetning,
sadan at den skal understgtte en baeredygtig samfundsudvikling efter fglgende retningslinier.

Investeringerne understgtter en screening, som udover kriterierne omtalt under hhv. normbaseret og akti-
vitetsbaseret screening tillige omfatter sektorer, der har mere end 5 pct. af deres omsaetning i fglgende
sektorer.



e Alkohol,

e Tobak,

e Hasardspil,

e Vaben,

e Pornografi,

e Fossile braendsler.

Afdelinger, der har som mal at understgtte en baeredygtig samfundsudvikling, rapporterer de samme ngg-
letal om ESG score og CO2 belastning som gvrige afdelinger, idet det her er sikret, at der foreligger ngdven-
dig datadaekning af virksomheder i investeringsuniverset.

Baeredygtighedsmal i investeringsstrategien

Foreningen har ingen afdelinger, hvor investeringsstrategien har formuleret baeredygtighedsmal.

Maling og rapportering af baeredygtighedsfaktorers indvirkning

Foreningen udarbejder Igbende malinger af de enkelte afdelingsportefgljers ESG score. Malingerne sker
gennem data indsamlet af anerkendte internationale analysebureauer, der igen baserer sig pa de enkelte
virksomheders rapportering pa omradet.

Rapporteringen begraenses i sagens natur af tilgaengelighed af data for den enkelte portefgljevirksomhed.

For hver virksomhed opggres en separat score for hver af de tre indvirkningsgrupper E, S og G, og de sam-
menvaegtes herefter i en samlet score. Disse data sammenholdes med den enkelte afdelings fastlagte mal-
tal eller intervaller.

Safremt en portefglje ikke opfylder sit maltal eller sine intervaller, ivaerkseetter investeringsradgiveren rele-
vante initiativer til imgdegaelse. Disse kan vaere portefgljeomlaegninger eller dialog med den pageeldende
virksomhed omkring forbedringer i virksomhedens score.

Endvidere opggres for hver virksomhed et CO2 nggletal, som angiver virksomhedens CO2 belastning af
miljget i forhold til relevante mal som markedsveerdi og veerditilvaekst.

Normbaseret screening og eksklusion

Foreningens afdelingers investeringer gennemgar Igbende og mindst arligt en normbaseret screening, der
har til formal at sikre, at portefgljen og dens investeringer ikke bryder med til enhver tid geeldende konven-
tioner, sddan som overordnet fastsat af FN’s Global Compact.

e Menneskerettigheder (understgtte og respektere beskyttelsen af menneskerettigheder og afvise

kraenkelser),

e Arbejdstagerrettigheder (respektere organisations- og forhandlingsfrihed, afvise tvangsarbejde,

bgrnearbejde samt enhver form for diskrimination),

e Klima og miljg (understgtte forsigtighed og Igsningsinitiativer overfor klima- og miljgudfordringer
samt tilskynde udvikling af klima- og miljgvenlige teknologier),
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e Anti-korruption (arbejde aktivt mod enhver form for korruption, bestikkelse, etc.).

Foreningen investerer ikke i virksomheder, der bevidst og gentagne gange bryder regler, fastsat af nationa-
le myndigheder pa de markeder, hvor virksomheden arbejder, eller af internationale organisationer med
Danmarks tiltreedelse, herunder FN’s konventioner om menneske- og arbejdstagerrettigheder.

Foreningen investerer ikke i virksomheder i lande, der er genstand for handelsblokade, der er vedtaget af
FN eller EU og er tiltradt af Danmark. Foreningen udelukker endelig investering i virksomheder, som kon-
stateres at have veeret involveret i korruption eller bestikkelse.

Aktivitetsbaseret screening og eksklusion

Foreningen og den afdelinger gennemgar Igbende en aktivitetsbaseret screening, der har til formal at eks-
kludere investeringer indenfor fglgende omrader:

e Vaben.

Virksomheder, der har naevnte omrade som deres hovedaktivitet, vil ikke kunne indga i foreningens porte-
foljer. Virksomheder, der er underleverandgrer til sdledes udelukkede virksomheder, indgar ikke.

Dialog med investeringsvirksomheder

Safremt der opstar en selskabsbegivenhed, som ggr at grundlaget for virksomhedens inklusion i den enkel-
te afdelings portefglje bortfalder, vil sagen blive drgftet mellem foreningen og dens investeringsradgiver.

Det vurderes her i det konkrete tilfaelde, om en dialog med virksomheden vil vaere hensigtsmaessig, evt. i
samarbejde med andre investorer med tilsvarende politik, eller om investeringen bgr afhaendes. Indgas
dialog vurderes herefter igen, om virksomhedens svar kan anses for tilfredsstillende eller giver anledning til
afhaendelse af aktien.

Foreningens retningslinier for udgvelse af stemmerettigheder finder i gvrigt anvendelse for baeredygtig-
hedsspgrgsmal.

Overholdelse af internationale standarder og branchemalsatninger

Foreningens afdelinger kan have formuleret hensigter om overholdelse af internationale standarder og
branchemalsaetninger knyttet til beeredygtighed indenfor en fastlagt tidshorisont.

Sadanne formulerede hensigter indgar i den monitorering, rapportering og portefgljestyring, som er fast-
lagt i denne politik om baeredygtighed.

Malsaetningskonflikter mellem afkast og beeredygtighed

Det er vurderet, om foreningens politik for baeredygtighed og samfundsansvar indebzerer en malsaetnings-
konflikt i forhold til andre malsaetninger om eks. afkastforventninger, investeringsrisici eller omkostninger.

Vurderingen er som udgangspunkt, at politikken ikke vil indebaere nogen langsigtet hverken negativ eller
positiv effekt pa afkast eller investeringsrisici.



Det er dog i sagens natur en vurdering, der er forbundet med usikkerhed. Konklusionerne i foreliggende
akademiske studier heraf giver ikke mulighed for entydige konklusioner med tilfredsstillende statistisk sik-
kerhed.

Vurderingen baseres derfor p3a, at der ikke foreligger gkonomiske begrundelser for, at virksomheder med
lav ESG score eller indenfor ekskluderede brancher skulle vaere investeringsmaessigt mere interessante i et
langsigtet forlgb end virksomheder, der ligger indenfor investeringsuniverset.

Flere effekter, der traekker i forskellig retning, kan taenkes. Pa kort sigt kan der taenkes en effekt i retning af,
at virksomheder med lav ESG score og/eller i ekskluderede brancher vil blive fravalgt at investorerne og
dermed risikerer at opleve en ringere kursudvikling. Omvendt kan der vaere belaeg for en antagelse om, at
pres fra omverdenen pa virksomheder med lav ESG score vil fa disse til at &ndre adfaerd i positiv retning og
dermed igen fa en st@rre investorskare. Desuden kan der pa leengere sigt vaere en tilbgjelighed til, at virk-
somheder i fravalgte sektorer som fglge af denne ringere kursudvikling vil operere med bedre nggletal i
forhold til kursen og dermed give et hgjere afkast.

Pa omkostningssiden kan det veaere tilfaeldet, at baeredygtighedspolitikkens udfgrelse har en omkostning,
der som gvrige omkostninger vil fraga investorernes afkast. Her er det dog vurderingen, at denne omkost-
ning vil vaere af begraenset stgrrelse, og derudover er omkostningerne i foreningen fuldt oplyste og vil kun-
ne indga i investors investeringsovervejelser.

Baeredygtighed og aflgnningspolitik

Foreningen har ingen ansatte, og bestyrelsens medlemmer har ingen resultatathaengig aflgnning, som di-
rekte eller indirekte vil kunne incitamentpavirke beslutningsprocesser omkring baeredygtighed.

Foreningens investeringsforvaltningsselskab Invest Administration A/S har ligeledes ingen resultatafhaengig
aflgnning af hverken bestyrelse eller ansatte, og samme konklusion ggr sig geeldende her.

For foreningens investeringsradgiver henvises til dennes egen redeggrelse herom.



