Politik for baeredygtighed og samfundsansvar

Omfattet af politikken Galdende fra
Investeringsforeningen Lan & Spar Invest, Investeringsforeningen 9. marts 2022
Gudme Raaschou og Kapitalforeningen Lan & Spar MixInvest (Opdatering af foreningernes

(De omfattede foreninger har faelles bestyrelse) politik fra marts 2021)

Formal

Politikken hartil formal at seette rammerne forforeningernes arbejde med atintegrere miljgmaessige, sociale
og ledelsesmaessige hensyniinvesteringsstrategier og -processer. Foreningerne og deres afdelinger har—jf.
beskrivelsen heromiforeningernes prospekt—som malogindenforsine risikorammer at skabe et godt afkast
pa et baeredygtigt grundlag ved at tage hensyn til en baeredygtig samfundsudvikling.

Politikken fungereri sammenspilmed foreningernes politik for aktivt ejerskab, som bl.a. fastleeggerforenin-
gernes udgvelse af stemmerettigheder.

Retsgrundlag
Politikken fastleeggerforeningernesintegration af beeredygtighedsrisicii investeringsbeslutninger.

Politikken er tilrettelagt indenfor rammerne af EU’s forordning om baeredygtighedsrelaterede oplysninger i
sektorenforfinansielle tjenesteydelser (disclosureforordningen — naermere bestemt forordningens artikel 3)
samtforordning om fastlaeggelse af en ramme tilfremme af baredygtige investeringer (taksonomiforordnin-

gen).

Politikken er endvidere tilrettelagt efter retningslinjerne i FN’s Global Compact, som udggr ti principper in-
denfor menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, klima og miljg og anti-korruption. Herudover indgar
FN’s principper for ansvarlig investering, verdensmal og klimaaftaler samt verdenserklaeringen for menne-
skerettighederipolitikfastsaettelsen.

Udgvelse af baeeredygtighedspolitikken

Foreningernesinvesteringsradgivere har medvirket ved fastlaeggelsen af denne politik og er ansvarlig for, at
den indgari portefgljeforvaltningen af afdelingerne. | de tilfaelde, hvor foreningernes investeringsradgivere
anvenderenunderradgiver, erdenne gjort bekendt med og efterlever politikken.

Foreningernes investeringsforvaltningsselskab Invest Administration A/S overvager endvidere, at investe-
ringsforslag og portefgljesammensaetningenfglger politikken, og udarbejder rapportering og nggletal pa om-
radeti overensstemmelse med lovgivningens krav samt krav fastsat af foreningernes bestyrelse.

Foreningernes bestyrelse drgfter som fast punkt pa bestyrelsesmgderne investeringsstrategien, og under
dette punktindgar rapportering om og udgvelse af baeredygtighedspolitikken.
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Integration af baeredygtighed i investeringsstrategien

Baeredygtighedshensyn eriinvesteringsstrategien operationaliseret ud fratre parametre, der sammenfatter
de respektive grupper af beeredygtighedsrisici, og som betegnes ESG:

e E(environmental, dvs. hensyntilklima og miljg etc.)
e S (social, dvs. hensyntil menneske-ogarbejdstagerrettigheder etc.)
e G (governance, dvs. hensyntilgod og ordentlig virksomhedsledelse etc.)

Baeredygtighedsrisici skal med andre ord forstas som en miljgmaessig, social eller ledelsesmaessig begiven-
hed, som kan have faktisk eller potentiel vaesentlig negativ indvirkning painvesteringens vaerdi, hvis begiven-
heden opstar. Risiciene variererfra sektor til sektor, og risiciene kan have negativindvirkning pa vaerdien af
foreningernesinvesteringer.

Foreningernes investeringsforvaltningsselskab har indgaet en aftale med det internationale analysebureau
Sustainalytics om ESG-datatil brug for analyse af investeringer. Datarelateret til de tre ESG-faktoreranven-
des som identifikation, monitorering og prioritering af de enkelte portefgljers baeredygtighedsrisicii forhold
til forskellige instrumenteriafdelingernes portefgljer. Instrumenterne udggr:

e Aktier

o Udgangspunktetfor portefgljeforvaltningen er de finansielle forhold og udsigter for de enkelte
selskaber. Et selskab kan blive fravalgt til portefglien pga. baeredygtighedsrisiko og/eller ESG-
score, men selskabet vil ikke indga i portefglijen udelukkende af hensyn til, at det har en be-
stemt baeredygtighedsrisiko eller ESG-score.

o AktiermedenESG-score monitoreres lgbende (laes mere herom nedenfor). | forbindelse med
denlgbende portefgljepleje, hvoraktierne saedvanligvis vurderes iforhold til alternative inve-
steringsmulighederiforhold til afkast- og risikoforventninger, indgar ogsa den enkelte akties
ESG-score i relevant omfang.

o Denenkelte afdelings portefglje kan som en delaf sin baeredygtighedspolitik have formuleret
enten et maltal eller et interval for sin ESG-score, og opfyldelsen heraf indgar i sadanne til-
feelde i den samlede beslutningsproces omkring portefgljesammensaetning og udskiftning af
portefgljeaktier.

o | fastseettelsen af maltallet eller intervallet for portefgljens ESG-score indgar en vurdering af
det for portefgljen gnskede niveau for baeredygtighedsrisici, hvilket skal afvejes i forhold til
afdelingens profilpa omradet og detinvesteringsunivers,som afdelingen mainvesterei.

o Foreningernesafdelinger, sominvestereriselskabereller markeder, hvor deralene foreligger
etbegraenset ESG-datagrundlag, eks. markeder domineret af sma og mellemstore virksomhe-
der medindtil videre begraensetrapportering eller markeder beliggendeiemerging markets,
hvortilsvarende udfordringer ggr sig geeldende, anvendes ovenstaende retningslinjer med de
tilpasninger, som matte veere ngdvendige.

e Virksomhedsobligationer
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o Portefgljer af virksomhedsobligationer styres efter samme retningslinjer som beskrevet for
aktier, men under hensyntagen til og med tilpasninger overfor det mere begreensede ESG-
datagrundlag, som indtil videre ggr sig geeldende her.

e Statsobligationer

o Portefgljer af statsobligationer antages som udgangspunkt ikke at give anledning til szerlige
overvejelseriforhold til baeredygtighedshensyn. Ved investering i statsobligationerfra emer-
ging markets vil der blive foretaget en konkret landevurdering, da flere emerging markets
lande kan vaere problematiske i forhold til den normbaserede screening.

o Baredygtighedshensyn ggr sig navnlig geeldende ved investering i grgnne statsobligationer,
der har til formal at finansiere statslige udgifter til den grgnne omstilling, og som vil bidrage
til modvirkningen af klimaforandringer.

e Realkreditobligationer

o Portefgljeraf realkreditobligationerantages for nuvaerende ikke at vaere forbundet med vae-
sentlige baeredygtighedsrisici.

o Realkreditobligationerfinansierer bade boligerhvervelse og -forbedring, hvoraf en delmaan-
tages at give positive baeredygtighedsvirkninger. Hertil kommer, at realkredittens organisa-
tion med serieopdelte udstedelserikke pa nuvarende tidspunkt muligggr portefgljeinitiativer
pa omradet.

e ETFerogbeviseriandre investeringsfonde

o ldetilfeelde, hvorportefgljeinvesteringerien af ovenstaende aktivkategorier finder sted gen-
nemETF ereller beviseriandre investeringsfonde, skal det tilstraebes, enten at portefgljefor-
valtereniden pagaeldende ETF eller fond er bekendt med og overholder naervaerende politik,
eller at deri ETF ens eller fondens prospekt fremgar en politik, der i relevant omfang efter-
kommerforeningernes politik pa omradet.

De bzeredygtighedsrisici, som afdelingerne er pavirket af, er dermed afgraenset til relevante risici, som ggr
sig geldende for de instrumenter og eksponeringer, som ligger indenfor afdelingernes investeringsunivers.
Det kan ud af ovenstaende baeredygtighedsfaktorer omfatte et betydeligt antal af finansielle risici. Det kan
bl.a. omfatte finansielle risici ved miljgforringelser og klimaforandringer, hvor navnlig transitionsrisici, der
skal adressere klima- og miljgrelaterede udfordringer ved eks. reguleringsmaessige tiltag, kan pavirke vaer-
dien af investeringeriCO,-intensive sektorer, sdasom transport,industriogforbrugsvarer. Sociale forhold kan
ved tilsidesaettelse af bl.a. menneske- ogarbejdstagerrettigheder pavirke afdelingernes investeringer nega-
tivt, omend investeringerne gennemgaren normbaseret screening, der skal begreenserisikoen herfor. Ledel
sesrelateredeforhold kan ogsa pavirke investeringernes vaerdi, hvis selskabernes ledelser eks . ikke sikrer be-
herig overholdelse af lovgivningen eller skatteforhold, eller selskaberne bliver udsat for skadeggrende hzaen-
delser, der pavirker driften af selskabet og dermed markedsvaerdien af investeringen.

Baeredygtighedsrisiciene er dermed knyttet til den enkelte afdelings investeringsunivers. | afdelinger, som
investerer i danske aktier, kan der vaere en overvaegt af virksomheder indenfor medicinal, industriog den
finansielle sektor. Ifglge Sustainalytics skal virksomhederneindenfor disse sektorer bl.a. varetage vaesentlige
faktorer som corporate og product governance, datahandtering og beskyttelse af data.
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Foreningernes afdelinger kan eks. ogsa vaere eksponeret mod virksomheder i sektoren for forbrugsvarer.
Denne sektor erifglge Sustainalytics lidt mere udsat for ESG -faktorer end f.eks. IT-sektoren og den finansielle
sektor, da den bl.a. skal imgdega vaesentlige faktorer som ressourceanvendelse og den miljgmaessige eller
sociale pavirkning af produktet eller servicen. Afdelinger, som investerer i globale aktier, er typisk i hgjere
grad eksponeret mod aktieriteknologisektoren, hvorandre vaesentlige faktorer ggr sig geeldende.

Foreningernes prospekter beskriver den enkelte afdelings investeringspolitik og den konkrete operational-
sering af denne politik i den givne afdeling.

Fremme af baeredygtighed i investeringsstrategien (artikel 8-produkter)

Foreningerne har for fglgende globale aktieafdelinger fastsat malsaetninger for fremme af sociale og miljg-
maessige karakteristika, hvorforafdelingerne er kategoriseretsom artikel 8-produkter efter disclosureforord-
ningen:

e Afdeling Globale Aktier GR

e AfdelingVerden Selection

o Afdeling Globale Aktier Basis

o Afdeling Globale Aktier Basis Akkumulerende

De pagaxldende globale aktieafdelinger skalunderstgtte en baeredygtig samfundsudvikling med fokus pa so-
ciale og milipmaessige karakteristika ved at efterleve fglgende retningslinjer for henholdsvis benchmark, in-
vesteringsunivers og rapportering udoverde norm- og aktivitetsbaserede screeningsbestemmelser:

e Benchmark

o Afdelingerne skalhave et benchmark, som er karakteriseret ved, at det alene omfatter aktier
i virksomheder, som indenfor hver branche repraesenterer den bedste praksis, og virksom-
heder, som er omfattet af de norm- og aktivitetsbaserede screeningsbestemmelser neden-
for, indgar ikke i benchmarket.

o Som benchmark for afdelingerne er valgt S&P Dow Jones Sustainability World Ex-Alcohal,
Tobacco, Gambling, Armaments & Firearms, Adult Entertainment, and Energy Index. Bench-
market er valgt efter, atdet eri overensstemmelse med den formulerede politik.

e |nvesteringsunivers

o Den enkelte afdeling har valgt en af to fglgende muligheder afhaengig af afdelingens aktive
eller passive investeringsstrategi:

1) Afdelingerne med en passiv investeringsstrategi har et investeringsunivers be-
stadende af de aktier, som indgar i benchmarket, og afdelingen investerer efter
lovgivningens indekseringsbestemmelseridisse aktier.

2) |deaktivtforvaltede afdelingerudggresinvesteringsuniverset af alle globale ak-
tier, herunder aktier, der ikke indgar i afdelingens benchmark, dog med undta-
gelse af dem, der er omfattet af de norm- og aktivitetsbaserede screeningsbe-
stemmelser nedenfor.

e Rapportering

o Afdelingerne rapporterer de samme nggletal om ESG-score og CO, belastning som gvrige
afdelinger, ligesom det tilstraebes, at derforeligger ngdvendig datadaekning af virksomheder
i investeringsuniverset.
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Derudover har foreningerne forfglgende gvrige aktieafdelingerfastsat malsaetningerfor fremme af sociale
og miljpmaessige karakteristika, hvorfor disse afdelinger ogsa er kategoriseret som artikel 8-produkter efter
disclosureforordningen:

o Afdeling Danske Aktier GR

o Afdeling Danske Aktier

e Afdeling Daske Aktier Basis

o Afdeling Danske Aktier Basis Akkumulerende
e Afdeling Europa Classics

De ovennavnte aktieafdelinger er—ligesom de globale aktieafdelinger —omfattet af de norm- og aktivitets-
baserede screeningsbestemmelser nedenfor. Det skalsikre, at afdelingerne foretagerinvesteringer, dereri
overensstemmelse med denformulerede politik for de pagaeldende afdelinger.

Foreningerne harforfglgende obligationsafdelinger fastsat malsaetninger for fremme af sociale og miljgmaes-
sige karakteristika, hvorfor obligationsafdelingerne er kategoriseret som artikel 8-produkter efter disclosure-
forordningen:

e Afdeling European High Yield
o Afdeling US High Yield

De pagaldende obligationsafdelinger skal gennem investeringsstrategien understgtte en baeredygtig sam-
fundsudvikling med fokus pa sociale og miljgmaessige karakteristika og er derfor omfattet af de norm- og
aktivitetsbaserede screeningsbestemmelser. Investeringsstrategien udgves i samarbejde med enunderrad-
giver, dermed sin ekspertise indenfor obligationer skal sikre, at strategien fremmer sociale og miljgmaessige
karakteristika.

Afdelingsbeskrivelserne i foreningernes prospekter beskriver, dels hvorvidt ovennavnte aktie- og obligati-
onsafdelinger matte have fremme og understgttelse af baeredygtighed som et af sine karakteristika, dels den
konkrete operationalisering af politikken i den givne afdeling.

Baeredygtige investeringer i investeringsstrategien (artikel 9-produkter)

Foreningerne haringen afdelinger, hvorinvesteringsstrategien harformuleret konkrete malom baredyg-
tige investeringer efterartikel 9i disclosureforordningen.

Maling af og rapportering om baeredygtighedsfaktorersindvirkning (ESG-score)

Foreningerne udarbejderisamarbejde med investeringsforvaltningsselskabet Ipbende malinger af de enkelte
afdelingers ESG-score.Scoren fokuserer pa baeredygtighedsrisici, der kan pavirke vaerdien af investeringeme.
Malingerne skergennem dataindsamlet af detinternationale analysebureau Sustainalytics, derigen baserer
sig pa de enkelte virksomheders rapportering pa omradet. Rapporteringen begranses i sagens natur af til-
gengeligheden af datafor den enkelte portefgljevirksomhed.

For hver virksomhed opg@r Sustainalytics en separat ESG Risk Rating. Denne rating fokuserer pa portefglje-
virksomhedernes eksponeringer mod baeredygtighedsfaktorer og virksomhedernes handtering heraf. Det
sammenvagtes herefterien sakaldt ESG-score for afdelingens portefglje. Disse data sammenholdes med
den enkelte afdelings fastlagte maltal ellerintervaller, hvis sddanne er fastsat for den enkelte afdeling.
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Safremten portefglje ikke opfyldersit maltal eller sine intervaller, iveerksaetterinvesteringsradgiveren rele-
vante initiativer til imgdegaelse heraf. Disse kan vaere portefgljeomlaegninger eller dialog med den pageel-
dende virksomhed omkring forbedringerivirksomhedens handtering af beeredygtighedsrisici.

Endvidere opggres et CO,-nggletalfor de virksomheder, som rapporterer dette. Nggletallet angiver virksom-
hedens CO, belastning af miljget i forhold til relevante mal, ligesom der foretages en opggrelse af virksom-
hedens direkte ogindirekte udledning af drivhusgasser.

Malszetningen er, at foreningernes afdelinger efterlever politikkenog derved bidrager tilen baeredygtig sam-
fundsudvikling. Malingen af og den tilhgrende rapportering om baeredygtighedsrisiciindgar derfor i den Ig-
bende identifikation, monitorering og prioritering for handtering af portefgljernes beeredygtighedsrisici.

Normbaseret screening og eksklusion

Afdelingernesinvesteringer gennemgar Igbende og mindst arligt en normbaseret screening, der har tilformal
at sikre, at portefgljen og dens investeringer ikke bryder med de til enhver tid geeldende konventioner og
principper, sddan som overordnet fastsat af bl.a. FN’s Global Compact. Det betyder, at portefgljerne skal tage
hensyn til fglgende forhold pa baggrund af en eksklusionsliste:

e Menneskerettigheder, dvs. understgtte og respektere beskyttelsen af menneskerettigheder og af-
vise kreenkelser.

o Arbejdstagerrettigheder, dvs. respektere organisations- og forhandlingsfrihed, afvise tvangsarbejde,
bgrnearbejde samtenhverform for diskrimination.

e Klima og miljg, dvs. understgtte forsigtighed og Igsningsinitiativer overfor klima- og miljgudfordrin-
ger samt tilskynde udvikling af klima- og miljgvenlige teknologier.

e Anti-korruption, dvs. arbejde aktivt mod enhverform for korruption, bestikkelse etc.

Foreningerne investerer ikke ivirksomheder, derbevidst eller gentagne gange bryderregler fastsat af natio-
nale myndigheder pa de markeder, hvorvirksomheden arbejder, eller af internationale organisationer med
Danmarks tiltraedelse, herunder FN’s konventioner om menneske- og arbejdstagerrettigheder.

Foreningerne investerer ikke i statsobligationer eller virksomheder i lande, der er genstand for handelsblo-
kade, der er vedtaget af FN eller EU og er tiltradt af Danmark. Foreningerne udelukker endeliginvesteringi
virksomheder, der er dgmt for involvering i korruption eller bestikkelse. Det vil vaere en konkret vurdering,
hvornaren virksomhed herefterigen kanindga i investeringsuniverset.

Aktivitetsbaseret screening og eksklusion

Afdelingerne gennemgarlgbende og mindst arligt en aktivitetsbaseret screening, der hartilformal at eksklu-
dere investeringerindenfor fglgende omrader pa baggrund af en eksklusionsliste:

e Alkohol

e Tobak

e Hasardspil
e Vaben

e Pornografi
e Fossile breendsler
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| de danske aktieafdelinger ogafdeling US High Yield investeres der— uagtet ovenstdende—iproducenter af
alkohol. I afdeling Europa Classics investeres deri producenter af fossile braendsler.

Virksomheder, der har minimum et af de neevnte omradersom deres hovedaktivitet eller fungerersom pro-
ducentindenforomradet, vil ikke kunne indga i foreningernes portefgljer. Virksomheder, der erunderleve-
randgrertil de udelukkede virksomheder, indgarikke i eksklusionen.

Dialog med portefgljevirksomheder

Safremt deropstaren selskabsbegivenhed, som ggr, at grundlaget for virksomhedens inklusion iden enkelte
afdelings portefglje bortfalder, vilsagen blive vurderet af investeringsradgiveren.

| hverenkelttilfaelde vurderes det konkret, om investeringenbgr afhandes, eller om en dialog med virksom-
hedenvilvaere hensigtsmaessig. Dialogen kan evt. ske isamarbejde med andreinvestorer med en tilsvarende
politik pa omradet. Hvis derindgas en dialog med virksomheden, foretager investeringsradgiveren en konkret
vurdering af, om virksomhedens svarkan anses for tilfredsstillende og begrunder en fastholdelse af investe-
ringen, eller om dialogen giver anledningtil afhaendelse af investeringen.

Ovenstaende retningslinjer finder med de forngdne tilpasninger tilsvarende anvendelse, nar foreningeme
investereriETF er og andre investeringsfondeeller -foreninger.

Foreningernes retningslinjer for udgvelse af stemmerettigheder finder i gvrigt anvendelse for baeredygtig-
hedsspgrgsmal.

Overholdelse af internationale standarder og branchemalsatninger

Foreningernes afdelinger kan have formuleret hensigterom overholdelse af internationale standarder og
branchemalsaetninger knyttet til beeredygtighed indenfor en fastlagt tidshorisont.

Sadanne formulerede hensigterindgari den monitorering, rapportering og portefgljestyring, som erfast-
lagt i denne politik for beeredygtighed og samfundsansvar.

Malsaetningskonflikter mellem afkast og baeredygtighed

Foreningernes bestyrelse harforetaget en vurdering af, om politikken for baeredygtighed og samfundsansvar
indebarer en malsaetningskonfliktiforhold tilandre malsaetninger om eks. afkastforventninger, investerings-
risici eller omkostninger.

Vurderingen er som udgangspunkt, atdet er usikkert, om politikken vil indebzere en langsigtet negativ eller
positiv effekt pa afkast eller investeringsrisici. Konklusionerne i foreliggende akademiske studier heraf giver
ikke mulighed for entydige konklusioner.

Vurderingen er baseret p3, at der foreligger modstridende gkonomiske begrundelser for, at virkso mheder
med lav ESG-score eller virksomhederindenfor ekskluderede brancher skulle veere investeringsmaessigt mere
eller mindre interessantei et langsigtet forlgb end virksomheder, der ligger indenforinvesteringsuniverset.
Politikkens indvirkning pa afkast og risici kan pavirkes af en raekke faktorer, idet selskaber med specielt at-
traktive afkast- og risikoforhold kan blive til- eller fravalgt som fglge af politikken.
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Pa omkostningssiden kan det vaere tilfaeldet, at politikkens udfgrelse haren omkostning, der som gvrige om-
kostningervilfraga investorernesafkast. Det er dog vurderingen, at denne omkostning vil veere af begraenset
stgrrelse, ogderudovereromkostningerneiforeninge rne fuldt oplyste ogvilkunne indgdiinvestorsinveste-
ringsovervejelser.

Baeredygtighed og Ignpolitik

Foreningerne haringen ansatte, og bestyrelsens medlemmer haringen resultatafhaengig aflenning, som di-
rekte eller indirekte vil kunne pavirke bestyrelsesmedlemmernes incitament ved beslutningsprocesser om-
kring baeredygtighed.

Foreningernes investeringsforvaltningsselskab Invest Administration A/S har ligeledes ingen resultataf-
haengig aflgnning af hverken bestyrelse eller ansatte, og samme konklusion ggr sig gaeldende her.

For foreningernesinvesteringsradgivere henvises tilderes egen redeggrelse herom.
Ajourfgring af politikken

I henhold til artikel 12 i disclosureforordningen ajourfgres politikken Isbende og mindst en gang arligt. Denne
udgave af politikken er en opdatering af foreningernes politik fra marts 2021. Politikken er @ndretflere ste-
der, ogi de fglgende punkterredeggres der kort for de vaesentligste eendringer:

e Indseettelse af afsnit om politikkens formal.

e Pracisering af politikkens retsgrundlag.

e Praciserende sndringer af afsnittet om integration af baeredygtighed i investeringsstrategien
samt indsaettelse af eksempler pa finansielle risici i foreningernes investeringer.

e Kategorisering af relevante afdelinger som artikel 8-produkter efter disclosureforordningen
samt udbygning af afsnittet om artikel 8-produkter.

e Indseettelse af afsnit om ajourfgring af politikken.
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