POLITIK FOR ANSVARLIGE INVE-
STERINGER & INTEGRATION AF
BAREDYGTIGHEDSRISICI

MARTS 2023

FORMUE | PLEJE



Formuepleje-koncernen Politik for ansvarlige investeringer og integration Marts 2023
af beeredygtighedsrisici

1 Indledning

Denne Politik for ansvarlige investeringer & integration af beeredygtighedsrisici (”Politik”) er geeldende for
Formueplejekoncernens finansielle selskaber (herefter blot “Formuepleje”) og godkendes af bestyrelsen i de
enkelte selskaber. Dertil tiltreedes Politikken af bestyrelsen i de foreninger, Formuepleje A/S forvalter (heref-
ter blot “Investeringsfonde”). Politikken vedrerer forholdet til ansvarlige investeringer og integration af bee-
redygtighedsrisici i selve investerings- og beslutningsprocessen i forbindelse med forvaltning af Investe-
ringsfonde og diskretioneere mandater. Ved beeredygtighedsrisici forstas en miljgmeessig, social eller ledel-
sesmaessig begivenhed eller omsteendighed, som, hvis den indtreeffer, kan have veesentlig negativ indvirk-
ning pa veerdien af en investering.

For Formueplejes ejendomsfonde vil veere separat beskrivelse for processen i afsnit 3.

Politikken har til formal at seette rammen for arbejdet med ansvarlige investeringer, samfundsansvar, ESG-
hensyn og baeredygtighedsrisici i Formueplejes investerings- og beslutningsprocesser med gnsker om, at
Formuepleje vil bidrage til den baeredygtige omstilling.

2 Forankring af arbejdet med ansvarlige investeringer og ESG

Formuepleje har nedsat en intern Beeredygtighedskomité, som har ansvaret for arbejdet relateret til ansvar-
lige investeringer og beeredygtighed, herunder udvikling af politikker for omradet, samt sikring af at For-
muepleje har det rette produktudbud inden for ansvarlige og beeredygtige investeringer. Beeredygtighedsko-
miteen modes minimum 4 gange arligt. Beeredygtighedskomiteen har nedsat en reekke arbejdsgrupper, som
lobende refererer tilbage til Beeredygtighedskomiteen, som tager alle de overordnede beslutninger. Beere-
dygtighedskomiteen bestar af:

e Adm. Direkter i Formueplejekoncernen

e Direktor med ansvar for forvaltede fonde

¢ Investeringsdirekteren

¢ Formand for Investeringskomité

e Marketings- og kommunikationsdirekteren
¢ Head of Fund Administration

e Head of Legal

e Aktiechefen

Beeredygtighedskomiteen har udpeget en formand, som bl.a. har ansvaret for facilitering af mederne.

3 Generelt

Formuepleje tilstraeber at opna et langsigtet attraktivt investeringsafkast baseret pa en fokuseret risikosty-
ring, hvor vurdering af miljomeessige, sociale og governance-relaterede (ESG) forhold indgar, herunder disse
forholds faktiske eller potentielt veesentlige negative indvirkning pa veerdien af den konkrete investering.

Formuepleje vurderer investeringsrisiko i alle investeringsbeslutninger. En baeredygtighedsrisiko i form af
en klima -og miljorelateret, social eller ledelsesmeessig begivenhed eller omsteendighed kan udgere en inve-
steringsrisiko pa linje med renterisiko, likviditetsrisiko og evrige markedsrisici.

Formueplejes A/S har tilsluttet sig “United Nations Principles for Responsible Investment” (UN PRI), der
beskriver en reekke principper for ansvarlige investeringer. UN PRI er et globalt initiativ til fremme af an-
svarlige investeringer etableret af en reekke af verdens sterste investorer i samarbejde med FN. Formuepleje
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A/S har tilsluttet sig disse principper og gennemferer arligt “Reporting and Assessment process” i henhold
til retningslinjerne i UN PRI. En del af denne rapport er offentliggjort pd UN PRI's hjemmeside. Formuepleje
A/S arbejder ud fra en raekke principper i relation til ansvarlig investering, hvilket blandt andet betyder, at
ESG-analyser indgar i investerings- og beslutningsprocesserne, og at Formuepleje A/S afholder sig fra at in-
vestere i selskaber, hvor risikoen for, at de bryder med internationale principper for samfundsansvar, vurde-
res som uacceptabelt hoj.

I Formuepleje vurderer vi, at investering i selskaber, der forstar og handterer ansvarlighed og beeredygtig-
heds-relaterede forhold — herunder respekterer internationale principper for samfundsansvar — resulterer i
en sundere afkastskabelse, lavere risiko og dermed et hgjere langsigtet risikojusteret afkast, i tilleeg til de
samfundsmeessige fordele ved sddanne investeringer.

I Formuepleje foretraekker vi tilvalg af de selskaber, der star steerkt i forhold til beeredygtighedsrisici, fremfor
systematisk at fraveelge bestemte brancher og sektorer.

I Formuepleje anser vi aktivt ejerskab som en naturlig del af investeringsprocessen, hvor fokus pa negative
pavirkninger af beeredygtighedsfaktorer!' samt beeredygtighedsrisici har prioritet for at sikre en langsigtet
ansvarlig afkastskabelse til vores investorer. Aktivt ejerskab kan udeves bade direkte ved afgivelse af stem-
mer pa generalforsamlinger og indirekte ved kontakt til selskaber (”engagement”). Der henvises til Politik
for aktivt ejerskab for uddybning, som kan findes pa hjemmesiden www.formuepleje.dk under ”vilkar og

governance”.

Formuepleje har som malseetning at leve op til standarder fastsat pa vegne af branchen hos Investering Dan-

mark.

4 Investeringsprocessen

I Formuepleje integrerer vi ESG-data og analyser i investeringsprocessen. Det sker ved, at den ansvarlige
portefeljemanager inddrager ESG-analyser i investeringsbeslutningen, og selskaber med en steerk ESG-profil
vil saledes blive prioriteret hejt, naturligvis under hensyntagen til gvrige finansielle fundamentale forhold
og risici, herunder prisfastseettelse, drifts- og likviditetsforhold. Den konkrete metode afheenger af den re-
spektive Investeringsfonds investeringsmalseetning samt det givne marked og hvilken aktivklasse, der er
tale om. Tilgangen er neermere beskrevet for de overordnede aktivklasser nedenfor.

Alle portefoljer screenes lobende for beeredygtighedsrisici, og der feres en oversigt over de selskaber med
den sterste risiko. Formuepleje anvender ekstern samarbejdspartner til at forestd screeningen. Ved investe-
ring i selskaber i den hgjeste risikokategori skal den ansvarlige portefeljemanager redegere for, hvordan der
er taget hojde for beeredygtighedsrisikoen. Den ansvarlige portefeljemanager er ikke forpligtiget til at seelge
eller fraveelge selskaber med hgj risiko, det kan fx veere i situationer, hvor der er udsigt til markante forbed-
ringer i de ESG-relaterede forhold, men skal i de tilfeelde hvor komiteen kraever det fremlaegge en handlings-
plan for nedbringelse med angivelse af deadlines etc.

! Ved beeredygtighedsfaktorer forstas miljomaessige, sociale og personalemaeessige spergsmal samt spergsmal vedrerende respekt for
menneskerettigheder og bekaeempelse af korruption og bestikkelse.
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Der er visse typer af aktiver, hvor der enten er et meget begreenset datagrundlag, eller hvor beeredygtigheds-
risici i mindre omfang vurderes at veere relevante. Formuepleje arbejder ud fra et proportionalitetsprincip,
hvor integrationen af beeredygtighedsrisici er tilpasset den givne aktivklasse.

Formueplejes Baeredygtighedskomité har det overordnede ansvar for at sikre, at der sker beherig overvag-
ning af ovenstdende principper, og at relevante guidelines og malseetninger efterleves; herunder at sikre at
arbejdet med ansvarlige investeringer og baeredygtighedsrisici er en naturlig del af investerings- og beslut-
ningsprocesserne i Formuepleje.

Baeredygtighedsrisici

Ved beeredygtighedsrisici forstds en miljemeessig, social eller ledelsesmeessig begivenhed eller omsteendig-
hed, som, hvis den indtreeffer, kan have veesentlig negativ indvirkning pa veerdien af en investering. Der er
altsa tale om beaeredygtighedsfaktorer (ESG-faktorer), der kan pavirke veerdien af selskaberne og dermed in-
vestorernes investeringsafkast.

Beeredygtighedsrisici kan opsta som folge af selskabets eksponering mod aktiviteter, hvor der er en forhgjet
ESG-relateret risiko (f.eks. udvinding af fossile breendsler, minedrift eller lavtlensproduktion). Men der kan
ogsa veere tale om manglende ledelsesmeessige foranstaltninger til reduktion af risikoen (f.eks. miljeforbed-
rede produktionsformer, overvagning af arbejdsmilje eller sikring af produktionsapparat mod klimaforan-
dringer). Der kan bade veere tale om fysisk risiko (konkrete miljemeessige eller sociale heendelser) og transiti-
onsrisiko (politiske eller teknologiske eendringer).

Formuepleje samarbejder med en ekstern partner, der leverer ESG risiko-data til brug for opgerelse af baere-
dygtighedsrisiko. Den eksterne samarbejdspartner er specialiseret i at analysere virksomhedernes ESG-for-
hold og er en af de storste globale dataleveranderer indenfor ESG-omradet. Alle selskaber tildeles en ESG-
risikoscore, som er baseret bade pa risikoeksponeringen og de ledelsesmzessige tiltag, der er gjort for at be-
greense risikoen.

Formuepleje har en méalseetning om, at alle afdelinger har en lavere samlet ESG-risiko end et sammenligne-
ligt markedsindeks.

Anvendelsen af Normscreeninger og eksklusion

Formuepleje offentligger ikke en ekstern eksklusionsliste, men kan lebende fravaelge selskaber, som antage-
ligt bryder med internationale principper for samfundsansvar som f.eks. “UN Global Compact”, ”UN
Guiding Principles” og ”OECD Guidelines for Multinational Enterprises”. Formuepleje samarbejder med en
ekstern serviceudbyder, som foretager normbaseret screening, og hvorfra der lebende modtages rapporter
om selskaber med mistanke om eller bekraeftede alvorlige overskridelser af internationale normer eller kon-
ventioner. Formuepleje screener ogsa for selskaber pa Norges Banks liste. De selskaber, der findes i portefel-
jerne, har allerede veeret igennem Formueplejes due diligence proces, og det er derfor sjeeldent, at Formue-
pleje ender med at ekskludere et selskab i portefeljerne.

Formuepleje atholder sig desuden fra at investere i statsobligationer fra lande underlagt internationale sank-
tioner, og selskaber der anvender eller udbreder konventionsomfattede vaben, herunder:

e Klyngevaben

e Landminer

e Kemiske vdben

e Biologiske vaben
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e Atomvaben, der ikke er omfattet af traktaten om ikke-spredning af kernevaben

Det er Beeredygtighedskomiteen, der tager den endelige beslutning om evt. eksklusion af bestemte selskaber
eller sektorer.

Der kan veere situationer, hvor der er investeret i indeksfonde, finansielle kontrakter og/eller ETFer, og hvor
det i disse situationer ikke har veeret praktisk muligt at foretage screening af de underliggende selskaber.
Beeredygtighedsrisikoen for disse investeringer bliver evalueret individuelt — hvilket indgar i en samlet vur-
dering af portefeljens risiko. Formuepleje kan dog ikke garantere, at der i sddanne tilfeelde ikke vil veere ek-
sponering mod selskaber, som vi ellers i henhold til overstaende ville have fravalgt i portefoljen.

Haéandtering af baeredygtighedsrisici for de overordnede aktivklasser

Aktier

I alle Formueplejes aktieforeninger (og foreninger hvori der indgar aktier/aktiefonde) benyttes der eksterne

radgivere til aktieselektionen. Som udgangspunkt vil det saledes veere en ekstern part, der radgiver om den
daglige portefeljesammenseetning, hvorfor sikringen af integrationen af beeredygtighedsrisici i investerings-
processen pa aktieomradet er opdelt i to elementer.

For det forste er baeredygtighedsrisici og ikke mindst integrationen af disse i den enkelte aktiemanagers in-
vesteringsproces et vaesentligt omdrejningspunkt i udveelgelsen af aktiemanagere. Aktiemanagere, der rad-
giver Formuepleje om sammenseaetningen af aktieportefgljerne, har alle underskrevet UNPRI og har en lang
og dyb erfaring med integration og evaluering af baeredygtighedsrisici samt aktivt ejerskab.

I evalueringen af den enkelte aktiemanagers evne til at generere langsigtet risikojusteret afkast, er beeredyg-
tighedsrisici saledes et veesentligt omdrejningspunkt pa lige fod med den fundamentale analysetilgang af
det enkelte selskabs drifts- og veerdianseettelsesprofil.

I den fundamentale analyse af de enkelte selskaber, kvantificeres beeredygtighedsrisici som et negativt bi-
drag til nutidsveerdien af den fremtidige indtjening. Det vil med andre ord sige, at jo hejere beeredygtigheds-
risici, jo lavere estimeres veerdien af det samlede selskab, forudsat at det enkelte selskabs samlede niveau for
beeredygtighedsrisici vurderes at veere pa et acceptabelt niveau.

For det andet er beeredygtighedsrisici et centralt omdrejningspunkt i Formueplejes kapitalforvaltning samt
den lebende evaluering af driftssamarbejdet med den enkelte aktiemanager. Formuepleje A/S har pa samme
made som de enkelte rddgivende aktiemanagere, underskrevet UNPRI, hvorigennem Formuepleje A/S for-
pligter sig til at integrere beeredygtighedsrisici i investeringsprocessen samt agere som aktive ejere ved at
implementere beeredygtighedsrisici i ejerforholdet.

En uafheengig intern arbejdsgruppe foretager en lobende screening af alle aktiepositioners beeredygtigheds-
risici for at sikre en konsistent og integreret evaluering af baeredygtighedsrisici, jf. ovenstaende. De enkelte
baeredygtighedsrisici vurderes, og selskaber, der figurerer i den hojeste risikokategori, kreever seerlig opfelg-
ning og argumentation for deres fortsatte berettigelse i de enkelte portefeljer samtidig med, at Formuepleje
forbeholder sig frihed til at ekskludere selskaber, der ikke vurderes at leve op til Formueplejes samlede prin-
cipper for ansvarlig investering og niveau for acceptabelt samfundsansvar.

Samlende er Formueplejes malseetning, at aktieselskaber, hvori Formueplejes aktiefonde har eksponering,
alle har gennemgaet en rigid fundamental analyse samt en dybdegaende analyse af baeredygtighedsrisici,
samtidig med at alle aktieinvesteringer lobende overvages for at sikre malrettet aktivt ejerskab.
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Dette sker med henblik pa at sikre et langsigtet attraktivt risikojusteret aktieafkast, hvor der samtidig er fo-
kus pa et ansvarligt samfundsaftryk.

Virksomhedsobligationer

Nar Formuepleje investerer i virksomhedsobligationer, er den gennemsnitlige beeredygtighedsrisiko typisk
hajere end i f.eks. globale aktier. Dette skyldes bl.a. en hgjere andel af udstedelser fra emerging market, og at
sektorer som sundhed og teknologi, der generelt er forbundet med lavere risiko, fylder mindre i investe-
ringsuniverset. Handtering af beeredygtighedsrisici er derfor centralt i den lebende risikostyring.

Nar Formuepleje investerer i virksomhedsobligationer, er alle investeringer underlagt de samme screenings-
processer, som de gvrige aktivklasser. Men derudover bliver alle selskaber ngje analyseret ved brug af al til-
geengelig information, og gennem ekstern leverander tildeles alle selskaber en ESG Risk Score. ESG Risk Sco-
ren er et vigtigt input i investeringsprocessen, og obligationer med den laveste ESG Risk Score bliver favori-
seret fremfor udstedelser med samme karakteristika udstedt af selskaber med hejere ESG Risk Scores. Inve-
steringsprocessen er generelt bygget op omkring dialog frem for eksklusion, hvor Formuepleje ser positivt
pa selskaber med en udvikling mod lavere beeredygtighedsrisiko.

Udvalgte sektorer med speciel hegj beeredygtighedsrisiko bliver underlagt en specialanalyse med henblik pa
at identificere selskaber, der forstar at handtere den specifikke sektorrisiko f.eks. indenfor minedrift. Gene-
relt betyder det steerke fokus pa beeredygtighedsrisici, at selskaber i sektorer med heje beeredygtighedsrisici,
hvor der ikke er foretaget de nodvendige tilpasninger, vil have meget sveert ved at finde vej til portefeljen.
Tobak og kulminedrift er brancher, som anses for at have for hej beeredygtighedsrisiko, hvorfor det ogsa er
brancher, som forseges undgaet i investeringsprocessen.

”Green Bonds”, der er udstedt med seerligt henblik pa finansiering af en baeredygtig omstilling, bliver evalu-
eret uafheengigt af moderselskabets beeredygtighedsrisiko. Seerligt indenfor forsyningsselskaber giver Green
Bonds mulighed for at pavirke den gronne omstilling positivt og investere i udstedelser med lavere beere-
dygtighedsrisiko. Ofte udstedes disse obligationer til specifikke projekter indenfor vind- og solenergi i om-
stillingen veek fra fossile breendstoffer. Formuepleje har specifik fokus pa investeringer i Green Bonds, hvor
det er muligt.

Virksomhedsobligationer er generelt udfordret af lavere datadeekning end andre aktivklasser, hvilket er en
risiko i sig selv. Formuepleje arbejder derfor lebende pa at indhente de bedst mulige data og forventer, at
datakvaliteten lebende bliver forbedret. Manglende ESG-data pa et selskab bliver medtaget som parameter i
investeringsprocessen.

Danske realkreditobligationer

Dansk realkredit giver en unik mulighed for langsigtet finansiering af danske husejere, landbrug og virk-
somheder. De danske boliger lever op til hgje standarder i forhold til energiforbrug, og det danske landbrug
og virksomheder opererer under meget strenge miljokrav. Realkreditudstederne har ligeledes generelt hgje
standarder for samfundsansvar bl.a. i forbindelse med deres kreditpolitik. ESG-standarden for dansk real-
kredit er med andre ord meget hgj.

Udstederne er underlagt samme screening som gvrige obligationsudstedere, men aktuelt er det ikke muligt
at differentiere imellem de enkelte udstedere og de enkelte udstedelser i forhold til baeredygtighedsrisici. I
takt med at udstederne oger deres ESG-rapportering, og flere data bliver tilgeengelige, vil beeredygtighedsri-
sici i hejere grad blive inddraget i investeringsprocessen for danske realkreditobligationer.
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Statsobligationer

Formueplejes folger internationale sanktioner og udelukker lande, hvor der er sanktioner mod investering i
statsobligationer. Eventuelle investeringer vil ske i henhold til internationale konventioner og under hensyn-
tagen til FN’s principper for ansvarlige investeringer.

Ved eventuel investering i statsobligationer fra “emerging markets” lande vil der veere et ESG-fokus pa de
pageldende lande. Her vil ESG forhold som f.eks. korruption og menneskerettigheder blive inddraget, hvor
det er relevant. Normbrud eller forhgjet beeredygtighedsrisici vil blive behandlet pd samme made som ved
investering i selskaber.

Ejendomsinvesteringer (relevant for processen i ejendomsfondene)

Formuepleje forvalter en reekke ejendomsfonde, som udbydes til semi-professionelle investorer i Danmark.
For ejendomsfondene tilstreebes at opna et langsigtet attraktivt afkast, og hvor vurdering af ESG-forhold ind-
gar i investeringsprocessen (bl.a. i due diligenceprocessen). Formuepleje inddrager baeredygtighedsrisici i
investeringsbeslutningerne, hvilket konkret betyder, at Formuepleje i forbindelse med investering i en given
ejendom forholder sig til, om der er nogen ESG-forhold, som vil kunne fa negativ vaesentlig indvirkning pa
veerdien af investeringen i ejendommen.

Konkret betyder det, at der vil veere en analyse af, om der er beeredygtighedsfaktorer, som vil kunne pavirke
veerdien af ejendommen negativt. Det kan fx veere i forhold til miljeforhold, hvor ejendomme ligger — herun-
der om der er forurenet jordforhold (olie eller kemikalieforhold). Det kan ogsa veere i forhold til risikoen for
oversvemmelser ved fx skybrud eller hav/floder mm. Formuepleje vil ved keb af ejendomme eller bygge-
grunde kun samarbejde med selskaber, som lever op til danske relevante og heje standarder og vilkar i ejen-
domsbranchen, og hvor samarbejdspartneren har procedurer for at undga korruption og bestikkelse. Det
vurderes derfor ogsd, at sociale forhold og ledelsesrelaterede forhold umiddelbart ikke vil have sterst betyd-
ning for integrationen af baeredygtighedsrisici i investeringsbeslutningerne.

5 Eksterne investeringsradgivere

Formuepleje vurderer ved udveelgelsen af eksterne investeringsradgivere deres evne til at handtere ESG-
forhold i investeringsprocessen pa en tilfredsstillende méde. Formuepleje vil foretage en grundig vurdering
og analyse af deres evne til at integrere baeredygtighedsrisici i investeringsproces -og investeringsbeslutnin-
gerne. De eksterne investeringsrddgiveres metode skal veere velbeskrevet, konsistent og tilpasset de kon-
krete markedsforhold. Der foretages lobende og mindst en gang arligt en evaluering af tilgangen, som rap-
porteres ind til Beeredygtighedskomité.

Formuepleje vurderer eksterne investeringsradgivere i forhold til bl.a. integration af ansvarlige investeringer
og proces for beeredygtighedsrisici, samt ESG-forhold.

Formuepleje vil lobende foretage stikprevevurderinger af eksterne rddgiveres ESG-dokumentation og pro-
ces. Formuepleje vil lobende aftholde moder med de eksterne radgivere for at sikre teet kendskab (hos For-
muepleje) til investeringsprocessen hos den eksterne radgiver.

6 Offentliggorelse og Rapportering

Neervaerende Politik er offentligt tilgeengelig og kan tilgas pa www.formuepleje.dk. Der rapporteres arligt
via arsrapport for Investeringsfondene.
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Der rapporteres ligeledes til PRI, hvor rapporten er tilgeengelig her: https://formuepleje.dk/investering/an-

svarlige-investeringer/

7 Godkendelse og gennemgang af politikken

Formueplejes bestyrelse skal lobende og minimum en gang arligt gennemga og godkende Politikken. Poli-

tikken tiltreedes ligeledes af bestyrelserne for Investeringsfondene.

8 Ikrafttreden og underskrifter

Denne politik treeder i kraft den 24. marts 2023.

9 Zndringslog

ZEndringsdato

Beskrivelse af endringen

Marts 2022

Politikken blev ajourfert med praecisering af investering i ETFer.

December 2022

Politikken er ajourfert med:

Navn pa politikken, som nu hedder Politik for ansvarlige Investeringer & integra-
tion af beeredygtighedsrisici

Beskrivelse af mere konkrete eksempler pa, hvorledes beeredygtighedsrisici inte-
greres i investeringsbeslutningen, og hvorledes investeringsprocessen er, herunder
ved opdeling af hvad konkret gor sig geeldende for henholdsvis; aktier, danske ob-
ligationer, virksomhedsobligationer og ejendomsinvesteringer.

Preeciseret beskrivelse af hvordan beeredygtighedsrisici integreres pa aktivklasser
som ejendomme og statsobligationer.

Sterre omstrukturering af politikkens opbygning

Tilfejelsen af ny komite i Formuepleje ved Baeredygtighedskomiteen, som ny ko-
mite i stedet for komiteen for ESG.

Marts 2023

Politikken er ajourfert med

e personkreds siddende i beeredygtighedskomiteen
e Mindre preciseringer i de enkelte afsnit, samt korrekturmaessige forhold
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