Politik for baeredygtighed og samfundsansvar

Omfattet af politikken Galdende fra

Investeringsforeningen Carnegie Wealth Management 1. oktober 2024
(Opdatering af foreningens poli-
tik fra juni 2024)

Formal

Politikken har til formal at seette rammerne for foreningens arbejde med at integrere miljpmaessige, sociale
og ledelsesmaessige hensyn i investeringsstrategier og -processer. Foreningen og dens afdelinger har — jf.
beskrivelsen herom i foreningens prospekt — som mal og indenfor sine risikorammer at opna et afkast pa
niveau med eller over benchmark opgjort efter omkostninger. Endvidere skal foreningens og afdelingernes
investeringsstrategi tage hensyn til en baeredygtig samfundsudvikling og derigennem fremme miljgmaessige
og sociale karakteristika med respekt for god ledelsespraksis. Politikken beskriver desuden foreningens inte-
gration af baeredygtighedsrisici i investeringsbeslutningsprocessen.

Politikken fungerer i samspil med henholdsvis foreningens og portefgljeforvalterens politik for aktivt ejer-
skab, som bl.a. fastleegger udgvelsen af stemmerettigheder.

Retsgrundlag

Politikken er tilrettelagt indenfor rammerne af EU’s forordning om bzredygtighedsrelaterede oplysninger i
sektoren for finansielle tjenesteydelser (disclosureforordningen — naarmere bestemt forordningens artikel 3
og 8) samt forordning om fastleeggelse af en ramme til fremme af baeredygtige investeringer (taksonomifor-
ordningen).

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 i relevant omfang i politikfastseettelsen.

Udgvelse af baeredygtighedspolitikken

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

Foreningens investeringsforvaltningsselskab Invest Administration A/S overvager endvidere, at portefglje-
sammensatningen fglger politikken, og udarbejder rapportering og nggletal pa omradet i overensstemmelse
med lovgivningens krav, samt krav fastsat af foreningens bestyrelse.

Foreningens bestyrelse drgfter som fast punkt pa bestyrelsesmgderne investeringsstrategien, og under dette
punkt indgar rapportering om og udgvelse af baeredygtighedspolitikken.
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Baeredygtighedsfaktorer
Baeredygtighedsfaktorer forkortes typisk ESG og omfatter:

e E (environmental, dvs. hensyn til klima og miljg)
e S (social, dvs. hensyn til menneske- og arbejdstagerrettigheder)

e G (governance, dvs. hensyn til god og ordentlig virksomhedsledelse)

Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgaet en aftale med et internationalt analysebureau om
ESG-data til brug for analyse af investeringer. Data relateret til ESG-faktorer anvendes til identifikation og
monitorering af portefgljernes baeredygtighedsfaktorer i forhold til de enkelte instrumenter i afdelingerne.

Udgangspunktet for portefgljeforvaltningen er de finansielle forhold og udsigter for de enkelte selskaber og
udstedelser.

| fastszettelsen af eventuelle maltal eller intervaller for aktie- og obligationsportefgljers CO,-udledning eller
andel af investeringer med baeredygtighedsrelaterede mal kan indga en vurdering af det for portefgljen gn-
skede niveau, hvilket skal afvejes i forhold til afdelingens profil pd omrddet og det investeringsunivers, som
afdelingen ma investere i. Portefg@ljens benchmark kan i den forbindelse udggre et relevant sammenlignings-
grundlag.

Portefgljer af statsobligationer antages ikke at give anledning til sarlige overvejelser i forhold til baeredygtig-
hedshensyn — dog med undtagelse af statsobligationer i emerging markets. Der kan dog vaere lande, som i
forhold til den normbaserede screening (se mere herom nedenfor) falder udenfor investeringsuniverset. For
sa vidt angar statsobligationer i emerging markets anvendes politikken med de tilpasninger, som matte vaere
ngdvendige i forhold til en konkret landevurdering.

Dakkede obligationer finansierer bade boligerhvervelse og -forbedring, hvoraf en del ma antages at give
positive baeredygtighedsvirkninger. Hertil kommer, at den danske realkredits organisation med serieopdelte
udstedelser ikke pa nuveerende tidspunkt muligggr portefgljeinitiativer pa omradet.

Ved investeringer i ETF’er eller andre investeringsfonde skal det sikres, at enten portefgljeforvalteren i den
pagaeldende ETF eller fond er bekendt med og overholder foreningens politik, eller at der i ETF’ens eller fon-
dens prospekt fremgar en politik, der er i overensstemmelse med foreningens politik pa omradet.

For de af foreningens afdelinger, som investerer i markeder, hvor der alene foreligger et begreenset ESG-
datagrundlag, eks. markeder domineret af sma og mellemstore virksomheder med indtil videre begraenset
rapportering eller markeder beliggende i emerging markets, hvor tilsvarende udfordringer gor sig geeldende,
anvendes politikkens retningslinjer med de tilpasninger, som matte vaere ngdvendige.

Den enkelte afdelings portefglje kan som en del af sin baeredygtighedspolitik have formuleret et maltal eller
et interval for COz-udledning eller andel af investeringer med bzeredygtighedsrelaterede mal, og opfyldelsen
heraf indgar i den samlede beslutningsproces omkring portefgljesammensaetning og udskiftning af finansielle
instrumenter. Overvejelser om en mulig konflikt mellem hensynene til henholdsvis afkast, risiko og baeredyg-
tighed er beskrevet szrskilt i et afsnit nedenfor.
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Integration af baeredygtighedsrisici i investeringsstrategi og -proces

Baeredygtighedsrisici er miljgmaessige, sociale eller ledelsesmaessige begivenheder eller omstaendigheder,
som kan have faktisk eller potentiel vaesentlig negativ indvirkning pa en investerings vaerdi. Risiciene varierer
fra sektor til sektor og gar sig geeldende for foreningens investeringer.

Baeredygtighedsrisici kan bl.a. komme til udtryk ved, at et selskab er eksponeret mod fysiske miljgmaessige
risici i form af ekstreme vejrhaendelser eller 2ndrede havmiljgforhold, ligesom reguleringsmaessige tiltag pa
grund af klima- og miljgforandringer kan pavirke vaerdien af forskellige investeringer. Sociale forhold, som
kan indebare en baeredygtighedsrisiko, kan f.eks. vaere darlige arbejdsvilkar i et selskabs produktionsled og
deraf afledte arbejdsnedlaggelser, som kan pavirke vaerdien af selskabet negativt. Ledelsesmaessige om-
steendigheder kan f.eks. vaere manglende overholdelse af lovgivningen eller skatteforhold, og det kan ogsa
vaere skadeggrende haendelser sdsom cyberangreb, der pavirker driften af selskabet og dermed markeds-
veerdien af investeringen.

Baeredygtighedsrisiciene er dermed knyttet til den enkelte afdelings investeringsunivers. Afdelinger, som in-
vesterer i europaiske aktier, er bl.a. eksponeret mod virksomheder i sektoren for forbrugsvarer. Denne sek-
tor kan vaere mere udsat for ESG-risici end f.eks. medicinalsektoren 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 eksponeret mod aktier i tekno-
logisektoren, hvor andre vaesentlige faktorer som corporate governance, datahandtering og beskyttelse af
data g@r sig geeldende.

Baeredygtighedsrisici integreres i investeringsbeslutninger sammen med andre finansielle risici. Det sker som
led i de vurderingsprocesser foreningens portefgljeforvalter anvender ved udvzelgelse af finansielle instru-
menter til afdelingernes portefgljer.

Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgdet en aftale med et internationalt analysebureau om
ESG-data til brug for analyse af investeringer. ESG-data anvendes til identifikation af portefgljernes baeredyg-
tighedsrisici i forhold til de enkelte instrumenter i afdelingerne.

Maling af og rapportering om CO>

Der opgegres for hver virksomhed i portefgljen et CO,-nggletal i forhold til CO,-udledning, som angiver virk-
somhedens belastning af miljget i forhold til relevante mal, ligesom der foretages en opggrelse af virksom-
hedens direkte og indirekte udledning af drivhusgasser.

Foreningens bestyrelse har besluttet, at aktieafdelingerne skal tilstraebe en lavere CO,-udledning end den
enkelte afdelings benchmark?®. Malingen af og den tilhgrende rapportering om dette indgar i den Igbende
identifikation, monitorering og gnskede prioritering for handtering af portefgljernes baeredygtighedskarak-
teristika.

1 Med benchmark henvises til afdelingens afkastbenchmark, da der er ikke fastsat szerlige referencebenchmark for
baeredygtighed til afdelingerne.
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Safremt en portefglje ikke opfylder maltal eller intervaller, ivaerkseaetter portefgljeforvalteren relevante initi-
ativer til imgdegaelse heraf. Det kan veere portefgljeomlaegninger eller dialog med den pagaeldende virksom-
hed.

Maling af og rapportering om beaeredygtighedsrisici

Foreningen foretager Igbende malinger af de enkelte afdelingers ESG Risk Rating. Malingerne fokuserer pa
baeredygtighedsrisici, der kan pavirke vaerdien af investeringerne. Malingerne sker gennem data indsamlet
af et internationalt analysebureau, der igen baserer sig pa de enkelte virksomheders eller udstederes rap-
portering pa omradet. Rapporteringen begraenses i sagens natur af tilgeengeligheden af data for den enkelte
portefgljevirksomhed eller udsteder.

ESG Risk Ratingen fokuserer pa eksponeringer mod baeredygtighedsrisici og handteringen heraf. Det sam-
menvaegtes herefter i en samlet ESG Risk Rating for afdelingens portefglje. Disse data sammenholdes med
den enkelte afdelings fastlagte maltal eller intervaller i forhold til benchmark, hvis sddanne er fastsat for den
enkelte afdeling.

Fremme af baeredygtighedskarakteristika i investeringsstrategien (artikel 8-produk-
ter)

Foreningen har for fglgende aktieafdelinger fastsat malsaetninger for fremme af sociale og miljgmaessige ka-
rakteristika:

e Afdeling Globale Aktier

e Afdeling Globale Aktier Institutionel

e Afdeling Globale Aktier Institutionel Akkumulerende

o Afdeling Globale Aktier Ansvarlige Investeringer Institutionel
e Afdeling Nordiske Aktier

De pageeldende aktieafdelinger skal understgtte en baeredygtig samfundsudvikling med fokus pa sociale og
miljgmaessige karakteristika ved at investere i selskaber med en sund og robust bzeredygtighedsprofil samt
selskaber, der udviser omtanke for miljget. Aktieafdelingerne skal som fglge heraf tilstraebe en lavere CO,-
udledning end den enkelte afdelings benchmark?. Herudover er afdelingernes investeringer omfattet af de
udveelgelseskriterier, som fglger af de norm- og aktivitetsbaserede screeningsbestemmelser nedenfor, og
som medfgrer en raekke eksklusioner.

Foreningen har for fglgende obligationsafdelinger fastsat malseetninger for fremme af sociale og miljgmaes-
sige karakteristika:

e Afdeling Globale Obligationer
o Afdeling Globale Obligationer Institutionel
o Afdeling Globale Obligationer Institutionel Akkumulerende

Obligationsafdelingerne investerer i selskaber eller udstedere med en sund og robust baeredygtighedsprofil
samt selskaber eller udstedere, der udviser omtanke for miljget. Afdelingerne tilstraeber, at mindst 10 pct. af

2 Med benchmark henvises til afdelingens afkastbenchmark, da der er ikke fastsat szerlige referencebenchmark for
baeredygtighed til afdelingerne.
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portefgljerne bestar af ESG-obligationer. ESG-obligationer defineres som Green Bonds, Sustainable Bonds,
Sustainability Linked Bonds og Social Bonds med en rating fra et anerkendt ratingbureau. Afdelingernes in-
vesteringer er ogsa omfattet af de udvaelgelseskriterier, som fglger af de norm- og aktivitetsbaserede scree-
ningsbestemmelser nedenfor, og som medfgrer en raekke eksklusioner.

Foreningens afdelinger foretager som udgangspunkt ikke baeredygtige investeringer i henhold til EU-klassifi-
ceringssystemet i taksonomiforordningen. Foreningen har ingen afdelinger, hvor investeringsstrategien har
formuleret konkrete mal om baeredygtige investeringer efter artikel 9 i disclosureforordningen.

Normbaseret screening og eksklusion

Foreningen investerer ikke i selskaber eller udstedere, der er involveret i aktiviteter eller med en adfzerd, der
fgrer til stgrre vaesentlige negative virkninger pa miljget eller klimaet. Foreningen investerer heller ikke i
selskaber eller udstedere, der overtraeder internationale standarder for god forretningsfgrelse eller selskaber
eller udstedere med kontroversielle og/eller uetiske aktiviteter.

Afdelingernes investeringer gennemgar som fglge heraf Isbende en normbaseret screening, der har til formal
at sikre, at investeringerne ikke bryder med de til enhver tid geeldende internationale normer og standarder,
som overordnet fastsat af bl.a. FN’s Global Compact, pa baggrund af en vurdering foretaget af et eller flere
analysebureauer. Det betyder, at portefgljerne skal tage hensyn til fglgende forhold:

o Menneskerettigheder, dvs. understgtte og respektere beskyttelsen af menneskerettigheder og af-
vise kraenkelser.

e Arbejdstagerrettigheder, dvs. respektere organisations- og forhandlingsfrihed, afvise tvangsarbejde,
bgrnearbejde samt enhver form for diskrimination.

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

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

Aktivitetsbaseret screening og eksklusion

Foreningens obligations- og aktieafdelinger gennemgar Igbende en aktivitetsbaseret screening, der har til
formal at ekskludere selskaber eller udstedere med aktiviteter indenfor fglgende omrader:

e Tobak

e Kontroversielle vaben og atomvaben
e Palmeolie

e Pesticider

o  Termisk kul

e Oliesand eller olie fra oliesand

Dog kan obligationsafdelingerne investere i selskaber eller udstedere, der er omfattet af ovenstaende eks-
klusion, hvis udstedelsen der investeres i, er klassificeret som en ESG-obligation som defineret i politikkens
afsnit om fremme af baeredygtighedskarakteristika i investeringsstrategien (artikel 8-produkter).
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Afdeling Globale Aktier Ansvarlige Investeringer Institutionel ekskluderer — udover ovenstaende omrader —
ogsa selskaber med aktiviteter indenfor fglgende omrader:

o Alkohol

e Vaben, herunder konventionelle vaben, kontroversielle vaben og atomvaben
e Hasardspil

e  Pornografi

e Fossile braendsler (heriblandt termisk kul og oliesand m.v.)

Virksomheder eller udstedere, der har de oplistede omrader som deres hovedaktivitet (svarende til mere
end 5 pct. af omsaetningen), vil ikke kunne indga i portefgljerne — dog ekskluderes aktiviteter i kontroversielle
vaben som helhed. Virksomheder eller udstedere, der er underleverandgrer til de ekskluderede omrader,
indgar ikke i eksklusionen.

Dialog med portefgljevirksomheder

Safremt der opstar en selskabsbegivenhed, som ggr, at grundlaget for virksomhedens eller udstederens in-
klusion i den enkelte afdelings portefglje er til overvejelse eller bortfalder, vil sagen blive vurderet af forenin-
gens portefgljeforvalter.

| hver enkelt tilfaelde vurderes det konkret, om investeringen bgr afhandes, eller om en dialog med virksom-
heden eller udstederen vil vaere hensigtsmaessig. Dialogen kan evt. ske i samarbejde med andre investorer
med en tilsvarende politik pa omradet. Hvis der indgas en dialog med virksomheden eller udstederen, fore-
tager portefgljeforvalteren en konkret vurdering af, om virksomhedens eller udstederens svar kan anses for
tilfredsstillende og begrunder en fastholdelse af investeringen, eller om dialogen giver anledning til afhaen-
delse af investeringen.

Foreningens retningslinjer for udgvelse af stemmerettigheder finder i gvrigt anvendelse for baeredygtigheds-
spgrgsmal.

Overholdelse af internationale standarder og branchemalsaetninger

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

Sadanne formulerede hensigter indgar i den monitorering, rapportering og portefgljestyring, som er fastlagt
i denne politik om baeredygtighed og samfundsansvar.

Malsaetningskonflikter mellem afkast og baeredygtighed

Foreningens bestyrelse har foretaget en vurdering af, om foreningens politik for baeredygtighed og samfunds-
ansvar indebaerer en malsaetningskonflikt i forhold til andre malsaetninger om eks. afkastforventninger, inve-
steringsrisici eller omkostninger.

Vurderingen er som udgangspunkt, at politikken ikke vil indebzere nogen langsigtet hverken negativ eller
positiv effekt pa afkast eller investeringsrisici. Det er dog en vurdering, der er forbundet med usikkerhed.
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Vurderingen er baseret pa, at der ikke foreligger entydige gkonomiske begrundelser for, at virksomheder
indenfor eks. ekskluderede brancher skulle vaere investeringsmaessigt mere interessante i et langsigtet forlgb
end virksomheder, der ligger indenfor investeringsuniverset.

Flere effekter, der treekker i forskellig retning, kan taenkes. Pa kort sigt kan der taenkes en effekt i retning af,
at virksomheder i ekskluderede brancher vil blive fravalgt af investorerne og dermed risikerer at opleve en
ringere kursudvikling. Omvendt kan der veere belaeg for en antagelse om, at pres fra omverdenen vil fa virk-
somhederne til i hgjere grad at sendre adfeerd i positiv retning og dermed igen fa en stgrre investorskare.
Desuden kan der pa laengere sigt vaere en tilbgjelighed til, at virksomheder 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 veere tilfaeldet, at baeredygtighedspolitikkens udfgrelse har en omkostning, der
som gvrige omkostninger vil fragd investorernes afkast. Det er dog bestyrelsens vurdering, at denne omkost-
ning vil veere af begraenset stgrrelse, og derudover er omkostningerne i foreningen fuldt oplyste og vil kunne
indga i investors investeringsovervejelser.

Baeredygtighed og Ignpolitik

Foreningen har ingen ansatte, og bestyrelsens medlemmer har ingen resultatafhaengig aflgnning, som direkte
eller indirekte vil kunne pavirke bestyrelsesmedlemmernes incitament ved 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 portefgljeforvalter henvises til dennes egen redeggrelse herom.
Ajourfgring af politikken

I henhold til artikel 12 i disclosureforordningen ajourfgres politikken Igbende og mindst en gang arligt. Denne
udgave af politikken er en opdatering af foreningens politik fra juni 2024. Politikken er @ndret i afsnittet om
aktivitetsbaseret screening og eksklusion, da det er blevet besluttet, at eksklusionen af vaben aendres for
foreningens afdelinger — med undtagelse af Afdeling Globale Aktier Ansvarlige Investeringer Institutionel —
sadan at eksklusionen omfatter kontroversielle vaben og atomvaben som beskrevet i afsnittet.
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