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Sammenfatning

Afdelingen fglger en aktiv investeringsstrategi med en baeredygtig malsaetning om at bidrage til klima- og
miljpmaessige mal i henhold til Disclosureforordningens artikel 9. Afdelingen bidrager til disse mal ved at
investere i grgnne obligationer, hvor provenuet udelukkende anvendes til finansiering eller refinansiering af
gronne projekter, jf. definitionen i ICMA Green Bond Principles (ICMA GBP). Derudover investerer afdelingen
i obligationer udstedt af selskaber, som bidrager vaesentligt til et eller begge af fglgende FN klima- og
miljgverdensmal:

Verdensmal 7: Baeredygtig energi
Verdensmal 11: Bzaeredygtige byer og lokalsamfund

Minimum 85% af afdelingens formue vil veere i bzeredygtige investeringer, hvoraf mindst 40% vil veere i
aktiviteter, der betragtes som miljgmaessigt baeredygtige i overensstemmelse med Taksonomiforordningen
(EU-klassificeringssystemet). De 85% baeredygtige investeringer valideres som grgnne obligationer i
overensstemmelse med ICMA GBP. Disse obligationer finansierer grgnne projekter, og afdelingen sikrer
gennem en grundig screeningsproces, at provenuet udelukkende anvendes til dette formal, og at de lever op
til kriterierne for baeredygtige investeringer.

De gvrige investeringer i afdelingen kan omfatte investeringer i likvide aktiver (kontanter), der har til formal
at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risiko.

Afdelingens investeringer overholder eksklusionskriterierne for det Paris-Alighed Benchmark (PAB-
eksklusioner).



Opnaelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal males pa baggrund af, i hvilket omfang, der investeres
i obligationer udstedt af selskaber, som bidrager til FN’s klima- og miljgverdensmal 7 og/eller 11 og/eller er
udstedt med det formal at investere i grénne projekter og/eller er i overensstemmelse med miljgmal 1 og 4 i
EU-klassificeringssystemet.

For at sikre opnaelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal investeres der udelukkende i obligationer,
som er udstedt af selskaber, som finansierer projekter, der har et dokumenteret bidrag til FN’s klima- og
miljgverdensmal 7 og/eller 11 og/eller som udstedes med det formal at finansiere grgnne projekter og/eller
hvor det kan dokumenteres, at investeringerne er i overensstemmelse med miljgmal 1 og 4 i EU-
klassificeringssystemet.

Alle obligationsudstedere gennemgar omfattende ESG-vurderinger baseret pa bade interne analyser og
eksterne kilder som Sustainalytics, S&P Global, eller MSCI. Lgbende overvagning og screening sikrer, at
investeringerne forbliver i overensstemmelse med afdelingens investeringsrammer og sikrer, at afdelingens
investeringer ikke skader andre miljpmaessige eller sociale mal.

Baeredygtige investeringsmal for det finansielle produkt

Afdelingen har en malsaetning om at bidrage til klima- og miljgmaessige mal i henhold til
Disclosureforordningens artikel 9. Afdelingen bidrager til disse mal ved at investere i grenne obligationer, hvor
provenuet udelukkende anvendes til finansiering eller refinansiering af grgnne projekter, jf. definitionen i
ICMA Green Bond Principles (ICMA GBP). Derudover investerer afdelingen i obligationer udstedt af selskaber,
som bidrager vaesentligt til et eller begge af fglgende FN klima- og miljgverdensmal:

Verdensmal 7: Baeredygtig energi
Verdensmal 11: Baeredygtige byer og lokalsamfund

Minimum 85% af afdelingens formue vil veere i baeredygtige investeringer, hvoraf mindst 40% vil vaere i
aktiviteter, der betragtes som miljgmaessigt baeredygtige i overensstemmelse med Taksonomiforordningen
(EU-klassificeringssystemet). De 85% baeredygtige investeringer valideres som grgnne obligationer i
overensstemmelse med ICMA GBP. Disse obligationer finansierer grgnne projekter, og afdelingen sikrer
gennem en grundig screeningsproces, at provenuet udelukkende anvendes til dette formal og at de lever op
til kriterierne for baeredygtige investeringer.

De gvrige investeringer i afdelingen kan omfatte investeringer i likvide aktiver (kontanter), der har til formal
at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afledte finansielle instrumenter til afdeekning af risiko.

Opnaelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal males pa baggrund af, i hvilket omfang, der investeres
i obligationer udstedt af selskaber, som bidrager til FN’s klima- og miljgverdensmal 7 og/eller 11 og/eller er
udstedt med det formal at investere i grgnne projekter og/eller er i overensstemmelse med miljgmal 1 og 4 i
EU-klassificeringssystemet.

For at sikre opnaelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal investeres der udelukkende i obligationer,
som er udstedt af selskaber, som finansierer projekter, der har et dokumenteret bidrag til FN’s klima- og
miljgverdensmal 7 og/eller 11 og/eller som udstedes med det formal at finansiere grgnne projekter og/eller



hvor det kan dokumenteres, at investeringerne er i overensstemmelse med miljgmal 1 og 4 i EU-
klassificeringssystemet.

Der bruges fglgende baeredygtighedsindikatorer til at male opnaelsen af afdelingens baeredygtige
investeringsmal:

e Baredygtige investeringer: Andel af baeredygtige investeringer, herunder investeringer i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemets miljgmal 1 og 4.

e Grgnne obligationer: Andel af investeringer i grgnne obligationer udstedt under Green Bond
Principles fra ICMA, der udstedes med det formal at finansiere grgnne projekter, der vurderes at
bidrage til klima- og miljgmaessige mal.

e Verdensmal 7 (baeredygtig energi): Andel af investeringer i selskaber, som finansierer projekter, der
bidrager til Verdensmal 7’s malsaetning om at sikre, at alle har adgang til palidelig, baeredygtig og
moderne energi til en overkommelig pris.

e Verdensmal 11 (bzeredygtige byer og lokalsamfund): Andel af investeringer i selskaber, som
finansierer projekter, der bidrager til Verdensmal 11’s malsaetning om at sikre, at byer, lokalsamfund
og boseettelser er inkluderende, sikre, robuste og baeredygtige.

Alle investeringer evalueres i henhold til EU-klassificeringssystemets seks miljgmal. Bidrag til disse mal
vurderes gennem positiv screening inden investering gennemfgres. Mindst 40% af portefgljen investeres i
gkonomiske aktiviteter, der betragtes som miljgmaessigt bzeredygtige i overensstemmelse med EU’s
klassificeringssystem. Disse investeringer opfylder kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter i Taksonomiforordningens artikel 3, herunder sikres det bl.a., at de tekniske screeningskriterier er
overholdt for hvert specifikt miljgmal. De fglgende miljgmal er szerligt fremtraedende i portefgljen:

1. Bekaempelse af klimazndringer: At reducere drivhusgasemissioner og fremme overgangen til en
lavkulstofgkonomi.

4. Overgang til en cirkuleer gkonomi: At reducere affald, fremme genbrug og g¢ge
ressourceeffektiviteten.

Ingen vaesentlig skade pa baeredygtige investeringsmal

En forudsaetning for en bezeredygtig investering er, at de baeredygtige investeringer ikke vaesentligt skader
andre miljgmaessige eller sociale investeringsmal.

For at sikre, at investeringerne ikke vaesentligt skader miljgmaessige eller sociale baeredygtige investeringsmal,
anvender portefgljeforvalteren et egenudviklet vaerktgj, som bruges til at foretage den sakaldte “DNSH-test”
(Do-No-Significant-Harm-test). Dette sikrer, at afdelingens investeringer ikke vaesentligt skader miljgmaessige
eller sociale mal. Der indsamles og analyseres data, hvorved der foretages en Igbende monitorering og
analyse af de 14 obligatoriske indikatorer for vigtigste negative baeredygtighedsindvirkninger samt for
yderligere to frivillige PAl-indikatorer.

Pa baggrund af portefgljeforvalterens vaerktgj og egenanalyse foretages der en raekke foranstaltninger, som
bl.a. indebzerer en normbaseret screening samt eksklusionsscreening, herunder bl.a. eksklusion af



investeringer med negative baeredygtighedsindvirkninger. Dermed sikres det, at afdelingens bzeredygtige

investeringer ikke vaesentligt skader miljgmaessige eller sociale baeredygtige mal.

Ved hjxlp af veerktgjet og egenanalysen foretages der en Igbende monitorering og analyse af fglgende

obligatoriske PAl-indikatorer samt fglgende to frivillige PAI- indikatorer:

L e N R WNE

=
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Udledning af scope 1, 2 og 3 drivhusgasemissioner
CO2-aftryk
CO2-intensitet
Eksponering til sektoren for fossile breendstoffer
Forbrug og produktion af ikke-vedvarende energi
Energiforbrugsintensitet fordelt pa sektorer med stor indvirkning pa klimaet
Eksponering af aktiviteter der pavirker biodiversitetsfglsomme omrader negativt
Udledning til vand
Farligt affald
. Overtraedelser af FN’s Global Compact-principper og OECD’s retningslinjer for multinationale

virksomheder

11. Mangel pa processer og overholdelsesmekanismer til overvagning af overholdelsen af FN's Global

Compact-principper og OECD's retningslinjer for multinationale virksomheder

12. Ukorrigeret Ignforskel mellem kgnnene

13. Kgnsdiversitet i bestyrelsen

14. Eksponering til kontroversielle vaben

De frivillige PAl-indikatorer er:

Skema 2, nr. 4: Investeringer i virksomheder uden initiativer til reduktion af CO2-emissioner
Skema 3, nr. 14: Antal identificerede tilfeelde af alvorlige menneskerettighedsrelaterede
problemer og haendelser.

| forlaengelse af DNSH-testen ekskluderer afdelingen fglgende:

Afdelingen overholder eksklusionskriterierne for det Paris-Aligned Benchmark. Fglgende obligationer og/eller

obligationsudstedere ekskluderes saledes:

a.
b.

obligationer der financierer aktiviteter relateret til kontroversielle vaben;

obligationer der financierer dyrkning og produktion af tobak;

obligationsudstedere, som findes i strid med FN's Global Compact (UNGC) principper eller
Organisationen for @konomisk Samarbejde og Udvikling (OECD) retningslinjer for
multinationale virksomheder;

obligationer, hvor 1% eller mere af provenuet gar til efterforskning, minedrift, udvinding,
distribution eller raffinering af hardt kul og lignin;

obligationer, hvor 10% eller mere af provenuet gar til efterforskning, udvinding, distribution
eller raffinering af olie;

obligationer, hvor 50% eller mere af provenuet gar til efterforskning, udvinding, fremstilling
eller distribution af gasformige brandstoffer;

obligationer, hvor 50% eller mere af provenuet gar ftil elproduktion med en
drivhusgasintensitet pa mere end 100g CO2 e/kWh.



| forbindelse med punkt (1.a), skal kontroversielle vaben betyde kontroversielle vaben som omtalt i
internationale traktater og konventioner, FN’s principper, og hvor det er relevant, national lovgivning.

2. Yderligere ekskluderes alle obligationsudstedere, der vurderes betydeligt at skade et eller flere af de
miljpmal, der henvises til i artikel 9 i Forordning (EU) 2020/852 af Europa-Parlamentet og Radet. Dette
er i overensstemmelse med reglerne om estimering, der er fastlagt i artikel 13(2) i samme forordning.

Samt Eksklusion af obligationer med en drivhusgasintensitet pa over 100g CO2e/kWh.

Der udarbejdes en arlig rapport pa de vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer (PAl).
Rapporteringen daekker 14 obligatoriske indikatorer samt de to yderligere, frivilligere indikatorer. Data til
denne rapport indsamles direkte fra obligationsudstedere, og interne beregninger anvendes til at analysere
alle relevante indikatorer. | tilfaelde, hvor PAI-data ikke er offentligt tilgeengelige, vil obligationsudstederne
blive kontaktet for at sikre tilstreekkelige data til rapporteringsformalet.

Investeringsstrategi

Afdelingen anvender en aktiv investeringsstrategi og har fokus pa baeredygtige investeringer i grgnne
obligationer og investerer i selskaber, som bidrager vasentligt til afdelingens klima- og miljgmaassige mal.
Dette sker ved investering i selskaber, som vurderes i vaesentlig grad at bidrage til ét eller begge af FN’s miljg-
og klimaverdensmal 7 og/eller 11, i grenne obligationer, hvor provenuet for udstedelsen udelukkende
anvendes til grenne projekter og/eller et eller flere af EU’s miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet.

Portefgljeforvalteren udvaelger investeringer, der bidrager vaesentligt til et eller flere af afdelingens klima- og
miljpmaessige mal. Der foretages en helhedsvurdering af investeringens bidrag til afdelingens baeredygtige
investeringsmal pa baggrund af virksomhedernes offentliggjorte data og lovpligtige indberetninger,
oplysninger fra tredjepartsleverandgrer, portefgljeforvalterens egenanalyse m.v. Der udarbejdes ESG-profiler
for samtlige obligationsudstedere med bade interne og eksterne ESG-vurderinger. Den indsamlede data
anvendes bl.a. til at afdeekke virksomhedernes ESG-profil, baeredygtighedsrisici, bidrag til FN’s miljg- og
klimaverdensmal 7 og/eller 11, overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet samt om investeringerne
er i grgnne obligationer udstedt under ICMA GBP. Alle investeringer i afdelingen skal vurderes at have et
vaesentligt fokus eller bidrag til et formal, der er i overensstemmelse med afdelingens baeredygtige
investeringsmal.

Herefter foretages DNSH-testen, som enhver investering i afdelingen skal besta. Portefgljeforvalteren
anvender i den forbindelse et egenudviklet veerktgj og analyse, som er med til at sikre, at investeringerne ikke
er til vaesentlig skade for miljgmaessige eller sociale baeredygtige investeringsmal.

Endeligt sikres det bl.a. via en normbaseret screening, at virksomhederne fglger god ledelsespraksis og er i
overensstemmelse med internationale normer og konventioner, herunder OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder.
Screening for god ledelsespraksis er en integreret del af investeringsprocessen og foregar ved udvaelgelsen og
Igbende.



Der udarbejdes omfattende ESG-profiler for samtlige obligationsudstedere, hvori bade interne og eksterne
ESG-vurderinger indgar.

Afdelingen forholder sig til bzeredygtighedsrisici via eksterne vurderinger af baeredygtighedsrisici fra
Sustainalytics for bade selskaber og statslige udstedere. For at kunne inkluderes i portefgljen, skal vurderingen
af beeredygtighedsrisci veere ’‘lav’ eller ‘neutral’. Desuden fokuserer afdelingen udelukkende pa statslige
udstedere, der rangerer i top-20 af Sustainalytics’ ESG-risikoscoring. | tilfelde af, at en vurdering fra
Sustainalytics ikke er tilgaengelig, anvendes alternative ESG-vurderinger fra S&P Global eller MSCI.

Afdelingen skal have en minimumsandel af bzaeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet pa 40%.

Derudover er afdelingens screenings- og eksklusionskriterier ogsa centrale for investeringsstrategien. Der
foretages bade en normbaseret og eksklusionsscreening. Afdelingens investeringer overholder
eksklusionskriterierne for Paris-Aligned Benchmark (PAB).

De baredygtige investeringer er i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for multinationale
virksomheder samt FN’s vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder. Udstedende
selskaber screenes kvartalsvist for brud pa internationale retningslinjer inden for menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljg og anti-korruption. Obligationer fra selskaber med laengerevarende og alvorlige
brud pa disse retningslinjer ekskluderes fra investeringsuniverset.

Et centralt element i investeringsstrategien er, at alle grenne obligationer skal finansiere projekter, der er i
overensstemmelse med ICMA GBP. Ved udvaelgelsen og vedligeholdelsen af portefgljen implementeres
felgende fire principper:

1. Provenuet fra grgnne obligationer ma udelukkende anvendes til finansiering af grgnne projekter, og
det skal veere tydeligt beskrevet, hvilke typer af grenne projekter obligationen kan finansiere,

2. Obligationsudsteder skal tydeligt beskrive, hvordan de enkelte projekter udvaelges og vurderes,

3. Obligationsudstederen skal sikre, at provenuet anvendes til grgnne projekter. Denne kontrolproces
skal vaere velbeskrevet,

4. Obligationsudstederen skal rapportere pa, hvordan provenuet er anvendt.

For mere information om ICMA GBP, besgg hjemmesiden: Green Bond Principles » ICMA

Da ICMA GBP er en frivillig ordning, patager afdelingen sig et internt ansvar for at sikre overholdelse af de fire
principper. Dette evalueres Igbende i obligationernes levetid gennem obligatoriske indberetninger, herunder
rapportering af de vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighed, arsrapporter, hjemmesideoplysninger
og ESG-rapporter fra tredjepart. Hvis en udstedelse er mere end et ar gammel og obligationsudstederen ikke
har rapporteret pa, hvordan provenuet er anvendt, vil afdelingen kontakte obligationsudstedere for at
anmode om en sadan rapport. Hvis obligationsudstederen ikke kan rapportere pa provenuets anvendelse
eller oplyse hvornar sadan information vil vaere tilgaengelig, vil den underliggende obligation blive solgt, og
ICMA vil blive informeret for at fa fjernet den grgnne status (GBP).


https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/green-bond-principles-gbp/

Andel af investeringerne

Minimum 85% af afdelingens formue skal investeres i baeredygtige investeringer, hvoraf mindst 40% skal vaere
i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Overholdelsen af EU-klassificeringssystemet vurderes
som et veegtet gennemsnit baseret pa de enkelte obligationsudsteders overensstemmelse.

De gvrige investeringer, dvs. op mod 15% af portefgljen kan anvendes til likviditetsstyrring og/eller afdaekning
af risiko.

Eventuel brug af derivater har til formal at handtere afdelingens likviditet og valutarisiko og er ikke rettet mod
at opna afdelingens baeredygtige investeringsmal. Alle investeringer, uanset om de er operationelle eller
likviditetsrelaterede, vurderes, for at sikre, at de overholder sociale og miljgmaessige minimumsgarantier.

Tilpasset
klassificeringssystemet

Minimum 40 % af de
bzeredygtige investeringer

== Miljpmaessig

Investeringer

#2 Ikke baeredygtige

Kontanter og afledte
finansielle instrumenter

Overvagning af de baredygtige investeringsmal

Overvagningen af afdelingens baeredygtige investeringer og -mal gennemfgres via en raekke processer, der
dakker forskellige aspekter af investeringsprocessen. Portefgljeforvalterne udfgrer Igbende overvagning og
screening af de enkelte selskaber i portefgljen ved hjelp af data fra anerkendte dataudbydere som fx
Sustainalytics og Bloomberg for bl.a., at:

o Sikre overholdelsen af afdelingens bzeredygtighedskarakteristika, herunder andelen af baeredygtige
investeringer.

e Vurdere, om selskabernes aktiviteter fortsat er i overensstemmelse med og efterlever de standarder
og retningslinjer, der fremgar af OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder og FN’s
vejledende principper for erhvervslivet og menneskerettigheder,

e Undersgge, om selskaberne er involveret i sektorer, der er ekskluderet fra afdelingens
investeringsunivers, og

e Monitorere afdelingens PAl-indikatorer.

For nye investeringer udfgres de naevnte screeninger forud for eventuel investering.



God ledelsespraksis er en integreret del af den normbaserede screening. Investeringerne gennemgar
kvartalsvis en screening for brud pa internationale normer og konventioner, herunder FN’s Global Compact-
principper og OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder. Denne screening er baseret pa ESG-
vurderinger fra Sustainalytics, MSCI og S&P Global. Vurderingen omfatter ledelsesstrukturer,
arbejdstagerforhold, Ignpolitik og overholdelse af skatteregler. Hvis et selskab ikke opfylder afdelingens
standard for god ledelsespraksis, ekskluderes investeringen, og selskabet vil som hovedregel blive solgt fra
portefgljen.

Hver uge vealger afdelingens interne ESG-team 25% af portefgljen til en narmere gennemgang af ESG-
profilerne. Fokus ligger pa virksomhedens ledelsespraksis, hvor der screenes for relevante nyheder og
eventuelle kontroverser ved hjelp af Al-vaerktgjer. Pa det ugentlige forvaltermgde praesenteres relevante
nyheder for portefgljeforvalterne samt en liste over den kommende uges fokusgruppe. | tilfelde af
kontroversielle nyheder vil forvalterne blive informeret om dette pa det ugentlige mgde. Dette initiativ sikrer,
at ledelsespraksissen i samtlige investeringsmodtagende virksomheder overvages og diskuteres manedligt.
Herefter kan der treeffes beslutninger om, hvordan situationen bgr handteres fremadrettet fx frasalg eller
eksklusion.

Metoder

Opfyldelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal er integreret i investeringsstrategien gennem
felgende metoder:

e Lgbende maling af baeredygtige investeringer, herunder baredygtige investeringer i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet: Afdelingen sikrer, at den opfylder
minimumsandelen af baeredygtige investeringer i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.

o Lgbende maling af grgnne obligationer: Afdelingen sikrer, at den opfylder minimumsandelen af
grenne obligationer og at investeringerne i grgnne obligationer opfylder kravene som defineret
tidligere, gennem Igbende rapportering fra de enkelte obligationer samt deres eksterne vurderinger,

e Overvagning af eksklusionskriterier: Overholdelsen af afdelingens eksklusionskriterier males
regelmaessigt som en del af den Igbende overvagning og screening,

e Kvartalsvis screening: Investeringerne screenes kvartalsvist for bl.a. normbaserede brud pa OECD's
retningslinjer for multinationale virksomheder samt FN's vejledende principper om erhvervslivet og
menneskerettigheder. Ved konstaterede brud vil investeringen blive ekskluderet fra
investeringsuniverset,

e Maling af PAl-indikatorer: Afdelingens udvikling inden for en rakke PAl-indikatorer overvéages
Ipbende for at sikre, at afdelingens baeredygtighedskarakteristika opretholdes og efterleves.

Screeningen foretages pa baggrund af data fra eksterne dataleverandgrer m.v. samt egenudviklet vaerktgj og
analyse.

Datakilder og databehandling

Afdelingen anvender fglgende datakilder til at sikre compliance med de baeredygtige investeringsmal:



e Overholdelse af Green Bond Principles: De grgnne obligationer, som afdelingen investerer i, skal leve
op til kravene i GBP, hvilket som udgangspunkt verificeres gennem ekstern vurdering,

e Screening- og Eksklusionsdata: Data om screeningkriterier og eksklusionslister leveres af eksterne
dataudbydere som Sustainalytics og Bloomberg,

o Indhentning af PAl-data: PAl-data indsamles fra eksterne dataudbydere samt direkte fra
obligationsudstedere, hvorefter interne beregninger udfgres for relevante indikatorer,

o Tredjepartsanalyser: Yderligere analyser og data fra tredjeparter anvendes til at understgtte
beslutningsprocesserne.

Til sin baeredygtighedsafdaekning anvendes data fra globalt anerkendte ESG dataudbydere, herunder MSCI
ESG og Sustainalytics samt indhentes direkte fra obligationsudstederne.

Indikatorerne for negative pavirkninger pa baeredygtighedsfaktorer integreres i kvartalsvise screeninger af
portefgljen, der omfatter bade normbaseret screening og eksklusionsscreening. Derudover gennemfgrer
afdelingen kvartalsvise evalueringer for at identificere brud eller potentielle brud pa OECD’s retningslinjer
for multinationale virksomheder samt FN’s vejledende principper for erhvervslivet og menneskerettigheder.

Begraensninger mht. metoder og data

Obligationerne i afdelingen lever op til ICMA GBP og forventes at have en ekstern vurdering af dette. Der er
imidlertid en risiko for, at de beskrevne projekter ikke realiseres som forventet, eller at de realiseres
anderledes end angivet.

Arbejdet med ESG er afhaengig af, at dataleverandgrer og selskaber leverer korrekt rapportering. Det kan ikke
udelukkes, at der opstar betydelige forskelle i vurderingen af enkelte selskaber, nar afdelingens resultater
sammenlignes med andre tilsvarende foreninger eller afdelinger. Det er ogsa vigtigt at understrege, at dele af
tilgeengelige data er baseret pa sken og vurderinger og ikke altid har entydige resultater, hvilket indebaerer en
risiko for ungjagtighed i data.

Afdelingen er afhaengig af, at dataleverandgrerne leverer opdaterede og ngjagtige oplysninger.
Utilstraekkelige, foraeldede eller fejlagtige data kan medfgre, at selskaber, der burde veere ekskluderet, ikke
bliver det, eller at selskaber, der ikke leengere burde vare ekskluderet, for sent fijernes fra afdelingens
eksklusionslister. For PAl-indikatorer indsamles data direkte fra obligationsudstedere, hvilket kan mindske
usikkerheden. lkke desto mindre kan det stadig ske, at udstedere laver fejl i deres rapportering.

Afdelingen investerer i virksomheder fra regioner, der generelt er kendt for at have gode arbejdsforhold og
en betydelig opmaerksomhed pa miljpmaessige forhold.

Trods afdelingens og dataleverandgrernes bestraebelser er der en vis usikkerhed knyttet til dataene, hvilket
kan pavirke vurderingen af afdelingens baeredygtighedskarakteristika. Denne risiko forsgges minimeret ved
Igbende overvagning af investeringer samt brug af data fra anerkendte og uafhaengige dataudbydere.



Due diligence

Afdelingen ekskluderer en raekke aktiviteter og brancher, som vurderes at vaere forbundet med betydelige
baeredygtighedsrisici og/eller have en vaesentlig negativ indvirkning pa baeredygtighedsfaktorer.

Afdelingens portefgljeforvalter og ESG-team sikrer, at de grenne obligationer lever op til de fastsatte krav og
gennemgar relevant finansiel og baeredygtighedsrelateret information fra forskellige datakilder, herunder
arsrapporter, tredjepartsanalyser og ¢vrige markedsoplysninger. Denne information indgar i
investeringsprocessen for at sikre, at de afdelingens baeredygtighedsmal, opnas. Baeredygtighedsaspekter kan
saledes pavirke beslutninger om enten at kgbe eller gge vaegten, fastholde eller opretholde vaegten eller
seelge eller reducere vaegten af et selskab i afdelingens portefglje.

Derudover anvendes screening og eksklusion til at identificere selskaber, der ikke overholder internationale
normer og standarder. P& baggrund af disse vurderinger kan portefgljeforvalteren beslutte at afse eller
begraense investeringerne i selskaber, der skader eller ikke bidrager til afdelingens baeredygtige
investeringsmal.

Politikker for aktivt ejerskab

Afdelingen udgver ikke aktivt ejerskab.

Angivet referencebenchmark

Afdelingen anvender ikke et referencebenchmark med henblik pa at opna afdelingens baeredygtige
investeringsmal.



