Aktivt Ejerskabsrapport 2022

I Formuepleje straeber vi efter et langsigtet attraktivt afkast herunder foku-
seret risikostyring, hvor en vurdering af miljgmaessige, sociale og ledelses-
meessige (ESG) forhold indgar som en fast del af investeringsprocessen.
Virksomheder, som forstar og handterer deres ESG-relaterede risici hen-
sigtsmeessigt, vil forventeligt levere et bedre risikojusteret afkast over tid,

og vil samtidig bidrage til en sundere samfundsudvikling.

Direkte og indirekte kontakt med selskaberne er en vigtig del af investe-
ringsprocesserne i Formuepleje. Vi anser det at udeve aktivt ejerskab som
en naturlig del af aktiv kapitalforvaltning, da det bade giver mulighed for
at pavirke og reducere konkrete investeringsmeessige risici og samtidig
preege selskaberne i en retning, der fremmer en ansvarlig drift. I relation til
ansvarlig investering anser Formuepleje opbakning til selskaber, som be-

vaeger sig i den rigtige retning, for mere effektivt end at szelge.

Aktivt ejerskab i Formuepleje

Aktivt ejerskab udeves ved stemmeafgivelse pa generalforsamlinger og ved
at indgé i direkte og indirekte kontakt til selskaberne, som Formuepleje in-
vesterer i. Formuepleje investerer i en lang reekke selskaber pa tveers af
lande og industrier, og vi har derfor indgéet samarbejde med eksperter pa
de respektive omrader for at sge Formueplejes indflydelse og hgjne kvali-

teten af vores aktive ejerskab.




Stemmeafgivelse

Nar Formuepleje stemmer pé generalforsamlinger, bliver der altid taget ud-
gangspunkt i investorernes interesse. Stemmeafgivelsen foretages med af-
seet i interne retningslinjer udarbejdet med baggrund i Politik for Ansvar-
lige Investeringer og integration af beeredygtighedsrisici, Politik for Aktivt
Ejerskab og Politik for Interessekonflikter. Formuepleje har som udgangs-
punkt tillid til ledelsen og stemmer derfor som ledelsen i langt de fleste til-
feelde.

Stemmepolitik

Dagsordenerne pa generalforsamlingerne kan variere meget fra selskab til
selskab og fra land til land. Et punkt der ofte er pa dagsordenen, er ledelsens
kompensationsprogrammer. I Formuepleje leegger vi veegt pa at klare og
kvantificerbare mal skaber grundlag for variable bonusprogrammer. Der-
udover gnsker Formuepleje at pavirke virksomheder til at oge gennemsig-

tighed, sikre mindretalsbeskyttelse og hdndterer deres ESG-risiko.

Formuepleje samarbejder med ISS, som er en global ledende udbyder af los-
ninger indenfor ansvarlig investering. Formuepleje modtager research og
anbefalinger vedrerende de enkelte afstemninger. Anbefalinger baserer sig
pa en overordnet ISS-politik, som har skeerpet fokus pa forslag som mini-
merer risiko, herunder ESG-risiko, sikrer performance-baseret kompensati-
onsordninger, fremmer god selskabsledelse, oger transparens og ligestiller

aktioneerer.

Som udgangspunkt felges anbefalingen fra ISS, men det er til enhver tid

Formuepleje som afger, hvorvidt og hvad der skal stemmes.

FORMUE IPLEJE

Formuepleje stemmer som udgangspunkt for forslag der
fremmer

Kompensation og bonusprogrammer
baseret pa klare og kvantificerbare mal

Transparens

Mindretalsbeskyttelse

Reduktion i ESG-risiko
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Stemmeafgivelsesprocessen

Pa ugentlig basis indsamles og screenes data pa generalforsamlinger med
deadline for stemmeafgivning i den neermeste fremtid. I hgjseesonen kan
der forekomme op mod 20 meder ugentligt, hvoraf sterstedelen af forsla-
gene pa dagsordenen er af rutinemeessig og ukontroversiel karakter. For-
muepleje har derfor udarbejdet et screeningsveerkstej som sikrer, at der er

fokus pa de mest relevante forslag.

Formuepleje har generelt oget opmaerksomhed pa generalforsamlinger,

hvor

e ISS anbefaler at stemme mod ledelsen
e der er ESG-relaterede forslag pa dagsordenen
e der er mistanke om eller der er bekraeftet at et selskab har brudt med

internationale normer.

I tilfeelde af kontroversielle afstemninger kan den eksterne portefeljerad-
giver blive anmodet om en second opinion. Der stemmes elektronisk ved

brug af ISS’ platform.

FORMUE IPLEJE

Formueplejes proces for stemmeafgivning

Screening

Alle generalformalinger screenes ved
benyttelse af udvalgte screeningskriterier

Analyse

Analyser baseres pa ISS rapporter og ved
behov for second opinion kontaktes interne
og eksterne radgivere

Konsensus

Pa ugentlige meder behandles forslag pa
generalforsamlinger af seerlig karakter. Her
sikres konsensus vedrerende
stemmeafgivning

Stemmeafgivning

Foregar elektronisk via ISS proxy voting
platform
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Formuepleje stemmeafgivelse i 2022

12022 havde Formuepleje folgende stemmeaktiviteter

129 Stemt pa
Generalf li L 6,3%
eneralrorsam 1nger 93’5 (0) J

4180 af tﬂg&ngeh ge af stemmerne afgivet

er imod ledelsen

Forslag moder

Formuepleje har i 2022 stemt p& 129 generalforsamlinger ud af 138 mulige.
Nar der ikke er stemt ved alle afstemninger, skyldes det primeert tekniske
forhold.

De fleste punkter pa dagsordnerne er i sagens natur fremsat af ledelsen. Pa
de neeste sider vises fordelingen af dagordenspunkter fremsat af henholds-
vis ledelsen og aktioneererne i 2022. Som det fremgér, fremseetter ledelsen
typisk direktionsrelaterede forslag og andre rutinemeessige dagsordens-
punkter, mens ovrige aktioneerer i hojere grad fremseetter ESG-relaterede

punkter.

Formuepleje stemmer de fleste gange som ledelsen, men 6% af de afgivne
stemmer var imod ledelsen. Nar Formuepleje typisk stemmer for ledelsens
forslag, skal det ses i lyset af, at Formuepleje som udgangspunkt har tillid
til de selskaber, vi investerer i, og at langt de fleste dagsordenspunkter er

ukontroversielle.

Formuepleje er oftest uenig med ledelsen, nar det geelder sociale forhold,

valg af direktion, kapitalstruktur og kompensationspakker.

FORMUE IPLEJE

Meta Platforms
Forslag: Radgivende stemme til ratificering af direkterers kompensation

Meta Platforms kort- og langsigtede incitamentsprogrammer for direkterer mangler klare og
objektive performancemetrikker samt malbare mal. Individuel performance bonus kan for-
doble direkterers arlige kompensation, og baseres i hgj grad pa subjektive vurderinger, som
ikke offentliggores. Dette kan seette spergsmalstegn ved interessefeellesskabet mellem direk-
terer og aktioneerer, hvorfor Formuepleje har stemt imod ledelsens opleeg til aflenningspro-

gram.

London Stock Exchange Group

Forslag: Godkendelse af Klima transitionsplan

Formuepleje stemte for LSEGs klimatransitionsplan, da planen beror pa klare og vel-
beskrevne mal. Flere mal er i overensstemmelse med Science Based Target Initiative.
LSEG forventer en halvering af deres CO2-udledning i 2030 og at opna CO2-neutrali-
tet i 2040. Disse mal er i overensstemmelse med Paris-aftalens mal om af begreense
temperaturstigning til 1.5 grader. Forslaget vil reducere ESG-risikoen, da planen er
transparent, veldokumenteret og hviler pa internationalt godkendte metoder. Pa
dette grundlag har Formuepleje stemt med ledelsen pa ISS” anbefaling.

Amazon.com, Inc.
Forslag: Rapportering af ulighed i medarbejders sundhed og sikkerhed

Siden februar 2020 har dialog veeret fort med Amazon efter et voksende antal arbejds-
ulykker, hvor flere har veeret med dedelig udgang. Der blev fremsat forslag om under-
sogelse og rapportering af forskelsbehandling af medarbejdere pa tveers af race og ken.
Formuepleje stemte for forslaget pa trods af anbefaling fra ISS, der vurderede, at forsla-
get var for omkostningstungt i forhold til effekten. I Formueplejede vurderede vi i sam-
arbejde med den eksterne portefeljeradgiver, at rapporteringen ville skabe oget op-
meerksomhed pa omradet i direktionen, hvilket kan reducere Amazons sociale risici.
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FORMUE|PLEJE

Forslag fordelt pa ledelses- og aktionaerforslag

B Direktionsrelateret B Kompensation B Rutine/forretning

Revisionsrelateret Kapitalstruktur Andet

9 40/0 Forslag fremsat af

ledelsen

o Forslag fremsat af M Sociale forhold Selskabsledelse Miljer Andet
6% aktionzerer
54%
Forslag stemt for og imod ledelsen
B Direktionsrelateret W Rutine/forretning Kompensation
Kapitalstruktur Andet

Forslag stemt med
94% <

ledelsen

N Sodiale forhold B Direktionsrelateret u Kapitalstruktur

Kompensation Andet
6° / Forslag stemt imod
O ledelsen
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Dialoger i 2022

Interne savel som eksterne portefgljeradgivere er i kontakt med selskaber-
nes ledelse efter behov. Det kan vere direkte kontakt, kontakt pa konfe-
rence og mader eller indirekte kontakt via samarbejdspartnere. Derudover
arbejder Formuepleje gennem Sustainalytics sammen med andre investorer
for at pavirke selskaber i en positiv retning, nar der kan veere forhold, vi

mener skal udbedres.

Dialoger via Sustainalytics

Sustainalytics er et forende globalt selskab indenfor levering af ESG-re-
search, ratings og data. Selskabet har mere end 30 &rs erfaring, og i 2022 var
Sustainalytics i dialog med 180 selskaber pa vegne af sine klienter, hvoraf
112 af disse kunne dokumentere en tilfredsstillende fremgang relativt til
malseetningen for dialogen. Ved at ga sammen med andre investorer gen-
nem Sustainalytics opnar Formuepleje storst mulig indflydelse og gennem-

slagskraft.

Sustainalytics opretter en sag, nar der er mistanke om eller det er bekreeftet,
at et selskab bryder med internationale normer og konventioner for milje-
beskyttelse, menneskerettigheder, arbejdsstandarder og forretningsetik.
Normerne bygger eksempelvis pa FN Global Compact, som er en raekke in-
ternationale principper, der stotter op om FN’s 17 verdensmal. Sustainaly-
tics opseetter malseetninger for det specifikke selskab, som vurderes ned-
vendige for at undga gentagelse af lignende normbrydende heendelser. Di-
alogen med selskaber anses som et effektivt og afgerende redskab til at fa-
cilitere samt kontrollere méalopfyldelsen. Dialoger indledes ofte allerede ved
en mistanke om et brud i et forseg pa en proaktiv tilgang, og for et stort
multinationalt selskab er det derfor ikke unormalt at veere i lebende dialog
med Sustainalytics. Formuepleje har adgang til information om aktive og
historiske dialoger, herunder blandet andet opnaede milepeele, selskabets

FORMUE IPLEJE

Internationale normer og konventioner

Dialoger indledes ved brud pa eksempelvis

e FN Global Compact

e OECD'’s retningslinjer for multinationale selskaber
e FN’s menneskerettighedserkleering

e ILO’s arbejdsmarkedsrettigheder

samarbejdsvillighed, fremgang og den aktuelle status pa dialogen. Formue-
pleje far gennem det omfattende materiale et indgédende indblik i dialo-
gerne, som muligger en vurdering af, hvorvidt udviklingen er tilfredsstil-
lende.

Selskabernes preestation indgar i vurderingen af, om Formuepleje fortsat
ensker at veere investeret i selskabet. Der udarbejdes en overordnet perfor-
mance-score for selskaberne baseret pa deres samarbejdsvillighed, og den
observerede fremgang. Performance-scoren kan veere lav, middel eller hgj.

Sustainalytics” dialoger i 2022

Sustainalytics har indgaet 24 dialoger pa vegne af Formuepleje i 2022,
hvoraf en blev lost og afsluttet. I lebet af 2022 er to nye dialoger indledt som
er relateret til sociale forhold. De fa antal afsluttede dialoger skyldes blandt
andet, at Sustainalytics forbliver i dialog med selskaberne efter nodvendige
tiltag er gennemfert, for at sikre disse er velimplementeret. Forst nar selska-
bet kan demonstrere dette, afsluttes dialogen. Derudover er flere sagers
fremgang afheengig af afgerelser i retssager og undersegelser, hvorfor der
er et naturlig ophold i disse dialoger. Det er derfor ikke ualmindeligt at di-
alogen med selskaber holdes over flere dr. Af samme arsag er det veesentligt
at kunne folge udviklingen i dialogen. I 17 dialoger har selskaberne praeste-
ret pa middel eller hejt niveau.
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24 totale dialoger i 2022

24 2 1

Igangveerende Afsluttet dialoger
dialoger

ultimo 2022

Heraf nye dialoger

Afsluttet dialog - Volvo AB

Norm: Menneskerettigheder

Volvos produkter har potentielt veeret involveret i heendelser, som bryder med
menneskerettigheder i Egypten, Myanmar og Vestbredden i perioden 2018-
2020. Der er tale om et indirekte ansvar, da det er slutbrugernes anvendelse, der
kan veere i konflikt med FN’s Global Compact.
Dialogen med Volvo har veeret konstruktiv og fert til implementering af flere
tiltag pa tveers af organisationen:
e Udvikling af en ansvarlig salgspolitik i overensstemmelse med FN’s
retningslinjer for menneskerettigheder.
e Omfattende forbedringer i due diligence og risikovurdering.
e  Ophert salg til minesektoren i Myanmar.
e Udarbejdelse af en Business Partners Code of Conduct pa selskabsni-
veau.
Selskabet befinder sig i en industri med hej ESG-risiko, hvor det er vanskeligt at
kontrollere produktets anvendelse hos slutforbrugeren. Sustainalytics konklu-
derer, at ovenstaende tiltage har reduceret Volvos risiko markant og anser ek-
sempelvis Volvos salgspolitik som veerende forende indenfor industrien. Pa
baggrund heraf afsluttes dialogen.

FORMUE|PLEJE

Dialoger fordelt pa ESG-omrader

B Forretningsetik 2 24

B Miljo 3 Dialoger
Menneskerettigheder 7 2 2
Arbejdstagerrettigheder 12 Selskaber

Dialoger fordelt pa performance score
11

Lav Middel Hoj Ikke rated
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Ovrige dialoger

Formueplejes globale aktieportefoljer er baseret pa radgivning fra store in-
ternationale kapitalforvaltere, der alle er i systematisk kontakt med de sel-
skaber, de radgiver omkring. En vurdering af disse dialoger indgar som en

vigtig parameter i vurdering af portefeljeradgivernes indsats.

Portefoljerddgiverne anvender bade en bottom-up tilgang, hvor der tages
udgangspunkt i en konkret sag i et selskab, og en top-down, hvor et konkret
tema tages op med en raekke selskaber (tematiske dialoger). I forhold til
sidstneevnte var fysisk klimarisiko og ligestilling, diversitet og inklusion

vigtige temaer i 2022.

Dialog med de enkelte selskaber indledes typisk med udgangspunkt i de
ESG-risikopreemier, som portefgljerddgiverne har indarbejdet i deres veer-
dianseettelse af det enkelte selskab. Risikopreemierne er et udtryk for, dels
hvor udsat selskabet er for den konkrete risiko, og dels hvordan de har
handteret den. Dialogen er en naturlig del af den samlede investeringspro-
ces, da kontakten over tid vil kunne reducere selskabets ESG-risiko og der-
med oge det risikojusterede afkast. I lobet af 2022 har der veeret lobende

dialoger med storstedelen af selskaberne i portefeljerne.

De enkelte portefoljeradgivere udgiver hvert ar en seerskilt rapport, hvor de

enkelte dialoger og afledte indsatser er beskrevet i detaljer.

FORMUE PLEJE

T-Mobile, Inc.
Ligestilling og diversitet

Formueplejes eksterne radgiver indledte i 2020 dialog med T-mobile omkring
diversitet og ligestilling. Pa daveerende tidspunkt sad der kun en kvinde i be-
styrelsen. Ved indledningen af dialogen opstilles en malseetning om, at selska-
bet i hegjere grad skal rapportere og fremme diversitet og ligestilling, samt at
flere kvinder skal indveelges i bestyrelsen. Selskabets ledelse har vist sig meget
lydhere, og i 2022 kan det konkluderes, at begge mal er naet.

Infineon Technologies
Vandforbrug

Infineon Technologies er en halvleder (semi-conducter) producent og anvender
store meengder af vand til keling. I dag genanvendes kun omkring 14% af det
anvendte vand, hvilket er veesentlig lavere end konkurrenterne. Ledelsen ar-
bejder pa at forbedre genanvendelsesgraden, og Formueplejes eksterne radgi-

ver er i lebende kontakt med selskabet.

Compass Group
Moderne slaveri

Compass Group er en ledende fodevareleverander indenfor catering til virk-
somheder og selskabets aktiviteter inkluderer en reekke omrader, hvor risikoen
for moderne slaveri er forhegjet. Formueplejes eksterne radgiver har veeret i lo-
bende kontakt med selskabet i forhold til forbedrede rapporteringer omkring
arbejdsforhold. Generelt har ledelsen veeret lydhere overfor problemstillin-
gerne og udvist fortsat fremgang.
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