M
Foreningernes rapport

om samfundsansvar
2024

Sparinvest



Indhold

Indhold

REAEGBIEISE ... e e e e e e e e e e e s e s e e e e e s e e s e s e e s e s s e e s s e s s e s e s s s e s e s ssnsnsssnsssnssnnnsnsnnnnnnnnn 3
o] oo o PN 4
Handlinger 0g resuUITAter i 2024 ... ittt eeeseereeee e e e e s e s ssreeeeeessssssssaaaaesesssssssssaeesssasssnnes 5
[T g e Ta g Vol K=3= =Yl oY1 g Ve T=] Sl USRS 7
[0RVZTS3 =Y o Yo 1=y oo 1 o1 G 1
[=¥aTe [o o =1 0 g T=T 0 (=T (PSR POPPPPOPOPPURP 12
Eksempler pd dialoger med selskaber i portefaljerne.........ccceccieeeieecieecieccieeceeeeeece e 13
Y Lot ol )2 o IS ol 5 1 RN 20
Drivhusgasudledninger fra investeringsportefaljerne ..........ccccooiioeeeiiiiiiiiiieeceecccceeeee e 25
lllikvide alterNAtive INVESTEIINGEr .. .ui ittt e e eeeee e e e e e e aeee et e e e s e s s asaaeeeeesesnsnasasessssnann 26
Nedvendig omhu for menneskerettigheder og international ret.........ccceeeeeiiieeeecccceeeeeeeee, 27
EKSKIUSION Gf SEISKADET «....coueeiiiieieeeeee ettt ettt et e e e s et e et e e e e e mesemaeees 28
Baeredygtighedsvurderinger en integreret del af investeringsprocessen........ccccceeeeevveeeeeeennne. 29
Investornetvaerk for ansvarlig investering og internationale samarbejder.............................. 30
VAN g} o1 (oY o (U] o) uTo] a1 oTo] [ ] XSRS 31
Risici for negativ pavirkning af samfundet.........cccciiiiiiiiccieeeeece e e 32
REGNSKADSPIAKSIS ceciiiiieieieieeecctteceee ettt e e s eteee e e e e e e s seaee e e e e e e s s e aaaaaseesessssnsaaaaessssssssnssseesesannnn 33
Oversigt over nggletal for de enkelte fOrenNiNGer...........eeviiiiieecceeeeeeeeeccee e e e e e aneees 37



Redeggrelse

Sparinvest

Foreningernes rapport om samfundsansvar 2024

Denne rapport er foreningernes redegerelse for samfundsansvar og beskriver foreningernes ar-
bejde i forbindelse med investeringspolitikken og de forpligtelser, som foreningerne i denne for-
bindelse har pdtaget sig over for medlemmerne. De omfattede foreninger er listet nedenfor:

. Investeringsforeningen Sparinvest
. Sparinvest SICAV
. Veerdipapirfonden Lokalinvest

. Veerdipapirfonden Sparinvest

Rapporten opfylder rapporteringsforpligtelserne i henhold til regnskabslovgivningen for UCITS.
Sparinvest-foreningerne rapporterer direkte til UNPRI om arbejdet med de seks FN-stottede
principper.

Denne rapport er udarbejdet med henblik pd at efterleve ovenst&dende rapporteringsforpligtelser
og udger hverken tilbud om keb eller salg af veerdipapirer, en investeringsanalyse eller en inve-
steringsanbefaling.

Om Sparinvest og Nykredit Asset Management (NAM) som

investeringsforvalter

Sparinvest er en del af Nykredit-koncernen og samarbejder med Nykredit om en lang reekke pro-
dukter, implementering af investeringspolitikker, aktivt ejerskab, rddgivning inden for investering
og kapitalforvaltning pé& tveers af Sparinvests foreninger. Politikken implementeres i det daglige
arbejde af foreningernes investeringsforvaltere, Sparinvest og NAM. NAM leverer produkter in-
den for globale aktier, danske aktier, obligationer, kreditobligationer, hedgefonde og alternativer
og tilbyder derudover professionel rddgivning om bl.a. manager selection og ansvarlige investe-
ringer. Foreningernes investeringsforvaltere har tilsluttet sig Nykredit-koncernens Politik for bae-
redygtige investeringer og Politik for fossile braendsler, som der henvises til flere steder i rappor-
ten.
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Samfundsudfordring

Verden stdr over for store sociale og miljgmaessige udfordringer, og der er et stort behov for
investeringer, som bidrager til at lgse dem. Ved at investere i de rette virksomheder og sektorer
og ved at veere en aktiv ejer kan investorer understette baeredygtig udvikling p& globalt niveau.

Foreningernes tilgang

Ledelsen gnsker at hjelpe flere investorer til at investere mere baeredygtigt. Derfor er det vigtigt
at fere dialogen med investorerne om deres @nsker til baeredygtige investeringer og mere klima-
venlige og beeredygtige alternative investeringsmuligheder, fx i form af fossilfrie fonde.

Governance

Foreningerne rddgives af Nykredits Forum for Baeredygtige Investeringer. Dette Forum indstiller
gennem foreningernes investeringsforvaltningsselskab, Nykredit Portefelje Administration, for-
slag til foreningernes bestyrelser vedrgrende implementering og udvikling af Politik for baeredyg-
tige investeringer. Foreningerne har tilsluttet sig politikken, og foreningernes bestyrelser modta-
ger lgbende afrapportering om arbejdet med baeredygtige investeringer og resultaterne heraf.

Ambitioner for 2025

Ledelsen har som ambition at arbejde videre med mdlsatningen om, at alle investeringer i 2030
skal vaere pd linje med Paris-aftalen eller pé& vej til at blive det.

Dette arbejde vil indgé som en styrket indsats inden for ambitionerne om aktivt ejerskab. Som
en del af tiltagene inden for aktivt ejerskab vil ledelsen derudover straebe efter, at foreningerne i
videst muligt omfang repraesenteres ved stemmeafgivelse pd alle portefaljeselskabers general-
forsamlinger.

Vejen mod grennere investeringer og virksomheder

Foreningernes bestyrelser har en overordnet ambition om at opnd netto nul-investeringsporte-
feljer i 2050. Denne ambition er sat i forbindelse med foreningernes tilslutning til Net Zero Asset
Managers initiative (NZAM) og gaelder pd tveers af den samlede investeringsportefglje. Forenin-
gerne gnsker at bidrage til den grenne omstilling pé& tveers af sektorer og aktivklasser.

Hvis det skal lykkes at opnd netto nul-investeringsportefaljer i 2050, kraever det, at de selskaber,
der investeres i, flytter sig. M@lene onskes ikke opndet gennem eksklusioner alene.
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Derfor er portefaljeselskabernes omstilling helt essentiel, hvilket bliver segt gennem vedvarende
dialog. | 2024 har Sparinvest-foreningerne, gennem Nykredit, f&et bldstemplet deres klimamdl-
saetninger af Science Based Targets initiative (SBTi)". Denne godkendelse bekraefter, at de fast-
lagte mélsaetninger er videnskabeligt baseret og i overensstemmelse med de internationale kli-
maaftaler, herunder Paris-aftalen, og understatter den globale bestraebelse pd at begraense den
gennemsnitlige globale opvarmning til 1,5 grader Celsius.

" SBTi er en organisation, der hjelper virksomheder med at saette méal for at reducere drivhusgasudledninger p& en méde,

der er i trdd med den nyeste klimavidenskab.
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Handlinger og resultater i
2024

| lebet af 2024 har foreningernes investeringsforvalter:
. féet blédstemplet klimamd&lsaetningerne af SBTi, som fastsaetter metoder og godkender
virksomheders klimaambitioner.

. videreudviklet datainfrastruktur til styring af og rapportering pd baeredygtige investerin-
ger.

. styrket definitionen af god selskabsledelse.

. styrket ESG-praksis og governance i organisationen.
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Klimamalsaetninger

Overblik over klimamal for investeringer

Foreningernes rapport om samfundsansvar 2024

Foreningernes ledelse har sat klimamal, der ger, at investeringsportefgljerne skal vaere pd linje
med den omstilling, der er nedvendig for at realisere Paris-aftalens mdalsaetning.

Sparinvests moderselskab, Nykredit, tilmeldte sig SBTi i 2022. | den omfattende godkendelses-
proces, der gik i gang i efterdret 2023, har SBTi bl.a. forholdt sig til, om mélene samlet set daekker
alle vaesentlige dele af Nykredits forretning, og om ambitionsniveauerne er i trdd med Paris-af-
talens mé&l om at begraense den globale temperaturstigning til 1,5 grader.

De godkendte mal raekker frem til 2028 og 2030 og er s@kaldte "near-term targets" (kortsigtede
mal). Hvis datagrundlaget eller metoderne sendrer sig vaesentligt undervejs, kan mélene blive
justeret inden da.

Derudover er foreningernes investeringsforvalter tilsluttet NZAM og forpligtet til, at alle forenin-
gers formuer samlet set skal vaere klimaneutrale i 2050. Derudover skal udledningsintensiteten
pé tveers af aktivklasser reduceres med 60% fra 2020 til 2030.

Omfattet af mal Scope Madleenhed Basisér Malar Mal Metode Scenarie  Eksterne rammer
(reduktion ift.
baseline)
Samlet investeringsportefalje 1o0g?2 tCOze/mio. kr. 2020 2030 10 TCFD-anbefaling for - NZAM
(60%)  udregning af carbon footprint
Realkreditobligationer 1og 2 kgCO2e/m?/&r 2022 2028 6,95 SDA CRREM 1,5°C SBTi-valideret
(44%) (Danmark)
Aktier 1og?2 °C 2022 2028 2,42 Temperature rating IPCC WB2DS SBTi-valideret
Aktier 1,20g3 °C 2022 2028 2,42 Temperature rating IPCC WB2DS SBTi-valideret
Kreditobligationer 10g 2 °C 2022 2028 2,53 Temperature rating IPCC WB2DS SBTi-valideret
Kreditobligationer 1,209 3 °C 2022 2028 2,59 Temperature rating IPCC WB2DS SBTi-valideret

Sparinvest
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For at sikre den langsigtede dekarbonisering af foreningernes investeringer er falgende tiltag

ivaerksat:
Som en del af ledelsens fokus pd at opna . Aktivt ejerskab over for selskaber med hgje udledninger
. o .
klimamalseetningerne er der . @gede granne investeringer

o .
overordnet fokus pa tre tl|tCIg. «  Klimarelaterede benchmarks
1. Dialog og stemmeafgivelser: Laes mere om arbejdet . Eksklusion af selskaber med vaesentlig omsaetningseksponering mod fossile braendsler, der
i denne forbindelse i afsnittet pd side 20. ikke har lagt en troveaerdig omstillingsplan pd linje med Paris-aftalen.

2. Produktudbud: Foreningernes bestyrelser har en
mdlszetning om at stette investorerne i at treeffe
grgnne valg. Derfor sgges udbudt investerings-
fonde, der inddrager klima- og beaeredygtighedsrisici
og -muligheder. Nogle af disse felger retningslin-
jerne i EU's benchmarkforordning vedrgrende sd-
kaldte Paris-aligned benchmarkprodukter, hvis ud-
ledninger skal nedskrives arligt pd linje med Paris-
aftalens mal.

Sparinvests Politik for fossile braendsler kan tilgds her.

Forud for implementeringen af denne har foreningernes investeringsforvalter i flere &r - sammen
med en lang raekke andre investorer — arbejdet for, at olie-, gas- og kulselskaber i foreningernes
investeringsportefgljer bevaeger sig i en mere baeredygtig retning. Det har ligget forankret i det
aktive ejerskab. Pga. manglende omstilling og stigende omstillingsrisici i sektorerne er der tidli-
gere blevet frasolgt selskaber med vaesentlig omsaetningseksponering mod kul, ukonventionel
olie og gas (tjeeresand mv.) samt arktiske boringer.

Tilgangene tager afszet i Paris-aftalen og i anerkendt klimavidenskab, herunder data, der kan
identificere selskaber, der udvider produktionen i strid med Det Internationale Energiagenturs
(IEA's) Net Zero Emissions by 2050-scenarie, hvilket omfatter selskaber, der udvider og udvikler
nye olie- og gasfelter. Nyeste data viser desveerre, at en lang raekke energiselskaber involverer
sig i projekter, der ikke er i overensstemmelse med IEA's 2050-scenarie.

3. Eksklusioner: Foreningerne har siden 2018 integre-
ret Paris-aftalen i deres politikker for baeredygtige
investeringer og foretaget klimarelaterede eksklusi-
oner. | 2022 blev det besluttet systematisk at eks-
kludere selskaber med aktiviteter inden for udvin-
ding af termisk kul, ukonventionel olie og gas, olie og
gas fra arktiske boringer samt produktion af energi
fra kul. 1 2023 blev det - i forleengelse af Det Inter-
nationale Energiagenturs Net Zero Emissions by
2050-scenarie - yderligere besluttet at ekskludere
selskaber, som er involveret i udvinding af olie og
gas fra boringer, der er godkendt efter 2021. For po-
litikkerne geelder det, at selskaber med en troveerdig
omstillingsplan kan undtages. Ved udgangen af de-
cember 2024 var 16 selskaber undtaget, mens 780
selskaber var ekskluderet.
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Det tog foreningernes ledelse konsekvensen af i 2023 og ekskluderer i udgangspunktet selskaber,
der udvider produktionen i strid med IEA's 2050-scenarie. Dette har medfert en udvidelse af
eksklusionslisten med over 400 olie-, gas- og kulselskaber.

Fastsaettelse af mal

For at sikre opndelsen af de langsigtede ambitioner om CO,-neutrale investeringsportefsaljer har
Sparinvest-foreningerne fastsat flere mé&l og ambitioner p& kort- og mellemlang sigt, som kan
opdeles i felgende kategorier: CO,-reduktion, omstilling, "temperature rating" og sektorspeci-
fikke mal.

Reduktionsmal

CO,-reduktionsmdlene er sat som en del af forpligtelsen i forhold til tilslutningen til NZAM og
gaelder pd tveers af samtlige aktivklasser. Ledelsen gnsker at reducere CO,-aftrykket fra scope
1- og 2-udledninger fra foreningernes samlede investeringsportefalje med 60% fra 2020 til 2030.

Omstilling

Der er fastsat en omstillingsambition som del af forpligtelsen i forhold til NZAM. Ambitionen
geelder ligeledes for foreningernes samlede formue og felger retningslinjerne i Net Zero Invest-
ment Framework (NZIF). NZIF fungerer som et rammeveerktg;j til fastleeggelse af den konkrete
vej til opndelse af reel omstilling.
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Overblik over indsatser
i klimaomstillingsplan

Investeringer
Politikker og vilké&r . Politik for fossile braendsler
. Politik for baeredygtige investeringer
. Integration af baeredygtighed i risikovurderinger og
praekontraktuelle dokumenter
Involvering . Strategi for aktivt ejerskab, fokus pé sterste udledere
o Mal om Paris-alignment blandt virksomheder, der
investeres i
Interessenter og partner- . Net Zero Asset Managers initiative, Science Based Targets
skaber initiative, Glasgow Financial Alliance for Net Zero, Climate

Action 100+ og Net Zero Engagement Initiative
. Sektorsamarbejde om klimamal for aktiefonde

. Investor Alliance for Human Rights




Investeringspolitik

Sparinvest

Foreningernes rapport om samfundsansvar 2024

Foreningernes investeringspolitik danner grundlag for arbejdet med samfundsansvar. Forenin-
gerne har tilsluttet sig Sparinvests Politik for baeredygtige investeringer. Mdlet for denne politik,
der er tilgeengelig pd foreningernes hjemmeside, er at tage ansvar for det samfund, foreningerne
er en del af, og at skabe langsigtet vaerdi.

Foreningerne har en szerlig mulighed for at gere en forskel i m&den, der investeres pd&. Verden
stdr over for store sociale og miljgmaessige udfordringer, og der er et stort behov for investerin-
ger, som bidrager til at lese dem. Ved at investere i de rette virksomheder og sektorer og ved at
vaere en aktiv ejer kan investorer understette baeredygtig udvikling p& globalt niveau. For for-
eningernes ledelse handler baeredygtig investering om at skubbe pd udviklingen. Ledelsen er af
den overbevisning, at der skabes sterst nytte for samfundet ved at investere de forvaltede midler
i de virksomheder, der har potentiale til at bevaege sig i en mere baeredygtig retning, frem for kun
at investere i de virksomheder, der allerede er i mal.

Det gzelder virksomheder inden for klima og miljg, men ogsd virksomheder, der tager et socialt
ansvar og leder deres virksomheder p& en ordentlig og ansvarlig méde (tilsammen ESG). Den
grundlaeggende opfattelse er, at det aktive ejerskab kan pdvirke de virksomheder, der investeres
i, til at omstille sig. Det geres ved at engagere sig i virksomhederne og bruge muligheden for
indflydelse i virksomhederne til at skubbe dem i den rigtige retning.

| alle investeringer sages den rette balance mellem risiko, afkast og baeredygtighed. For ndr bae-
redygtighed veegter hajere, reducerer det antallet af virksomheder, og det kan pdvirke den en-
kelte afdelings risiko og afkast i negativ retning sammenlignet med andre afdelinger.

Baeredygtighed integreres i investeringsprocessen ved at inkorporere ESG-kriterier i samtlige
portefaljer, der bidrager til at risikovurdere og analysere selskaber i forhold til miljg, sociale for-
hold og god selskabsledelse (ESG).

Foreningernes investeringsforvalter er pd vegne af foreningerne en aktiv ejer og er derfor lg-

bende i kontakt med de selskaber, der investeres i, bl.a. for aktivt at pdavirke virksomhederne til
at bidrage til den grenne omstilling.
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Na&r der indledes en dialog med et selskab, der indgdr i foreningernes investeringsportefsljer, om
forbedring af ESG-relaterede spgrgsmal, benaevnes en séddan dialog et engagement. | engage-
menter med selskaber tages hensyn til forpligtelser i henhold til internationale standarder, her-
under FN's Global Compact-principper og OECD's retningslinjer for multinationale virksomhe-
der. Foreningernes investeringsforvalter evaluerer Isbende fremdriften i engagementer med sel-
skaber, der bryder internationale standarder. Senest to &r efter engagementets begyndelse skal
fremdriften vurderes i henhold til politikken for baeredygtige investeringer. Baseret pd denne vur-
dering besluttes, om det fortsat er realistisk at f& selskabet til at zendre adfeerd. Hvis ikke, eks-
kluderes selskabet i overensstemmelse med politikken.

Hvis det konstateres, at et selskab har begdet brud pé retningslinjerne, henvender foreningernes
investeringsforvalter sig til selskabet - enten pd egen hé&nd eller sammen med andre investorer
gennem tredjepartsleveranderer — med henblik pd at f& selskabet til at aendre praksis.

Foreningerne stemnmer gennem deres investeringsforvalter om en raekke emner, herunder lanpo-
litikker, CO,-udledninger, kensdiversitet, biodiversitet, menneskerettigheder og antikorruption.
Gennem afstemninger p& generalforsamlinger forsager foreningerne at pdvirke virksomhederne
til at mitigere deres baeredygtighedsrisici og s& vidt muligt afbede negative indvirkninger pd
samfundet samt understatte langsigtet, baeredygtig vaerdiskabelse. Afstemningsaktiviteter kan
findes pd afstemningsportalen (Sparinvest Voting Dashboard).

Foreningerne kan ligeledes stemme imod bestyrelsen i et selskab for at udtrykke utilfredshed
med selskabet. Hvis der er tale om bekraeftet brud pd retningslinjerne, og selskabet ikke udviser
vilje til at h&dndtere problemet, vil selskabet blive ekskluderet.

Disse aktiviteter suppleres af eksklusionskriterier, som sikrer, at der ikke investeres i sektorer
og/eller aktiviteter med seerligt hgje ESG-risici. Foreningerne ekskluderer fx virksomheder, der
groft overtraeder internationale normer, og producenter af tobak, kontroversielle vdben og fos-
sile breendsler med szerligt problematisk udvinding pd tvaers af foreningernes portefgljer. Derud-
over geelder udvidede eksklusionskriterier for baeredygtige investeringsfonde.
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Eksempler pa dialoger
med selskaber i
portefeljerne

Foreningerne er gennem deres investeringsforvalter i dialog med en raekke af de selskaber der
indgdr i portefgljerne. Disse dialoger har ikke et baeredygtigt mal. Der er lgbende fokus p& at
vurdere selskaberne i portefeljerne i forhold til ESG-forhold, og her tages baeredygtighedshensyn
i betragtning pd en made, der matcher den givne sektor, det enkelte selskab befinder sig i.

Baeredygtighedsanalyser af et selskab inden for finanssektoren kan fx vaere anderledes end
baeredygtighedsanalyser af et selskab inden for den industrielle sektor, og derfor vil hdndterin-
gen af fx klimaaftryk ogsé variere. Foreningernes investeringsforvalter har i lgbet af dret haft

‘ seerligt fokus pd dialoger med selskaber inden for sektorerne Industri, Materialer, Energi og
forsyning samt Finans.

Epiroc

Epiroc er en frontlgber, n&r det kommer til at integrere ESG i forretningen. Selskabet specialise-
rer sig i udstyr til minedrift og tilherende infrastruktur, der designes til at minimere miljgpavirk-
ningen. Produkterne salges med fokus pd elektrificering og automatisering for at reducere CO,-
udledning og energiforbrug og sdledes ogsd kundernes driftsomkostninger. Ved at levere batte-
ridrevne maskiner hjalper Epiroc sine kunder med at overgd til mere baeredygtige praksisser
uden at gé p& kompromis med produktiviteten.
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Torm

|1 2024 indledtes en konstruktiv dialog med et dansk rederi, Torm, om dets dekarboniseringstiltag.
Selvom selskabet har et ambitigst mal om net zero i 2050, blev ambitionsniveauet i dets delmal
gennemgdet, og Torm blev anmodet om at udlevere en dekarboniseringsplan, som selskabet i
ajeblikket arbejder pd. Gennem dialogen var der en gennemgdende forsigtighed med hensyn til
mdlsaetningen, som blev tilskrevet usikkerheden omkring fremtidig teknologi og braendsler.

Schneider Electric

Schneider Electric skiller sig ud pd ESG-omrddet og eksemplificerer essensen af miljgmaessige,
sociale og ledelsesmaessige principper. | centrum af selskabets mission ligger en dedikation til
baeredygtighed, hvilket tydeligt ses i dets innovative investering i energistyrings- og automatise-
ringslesninger, der hjeelper kunderne med at minimere deres CO,-aftryk. Ved at fremme vedva-
rende energi og energieffektive systemer reducerer Schneider Electric ikke blot miljgpdvirkningen,
men selskabet hjeelper ogsd sine partnere med at trives i en gren gkonomi og deltage i elektrifi-
ceringen af samfundet. Schneider Electrics engagement raekker ud over miljget, da selskabet
ogsd investerer i mangfoldighed, lighed og inklusion pd arbejdspladsen, sddan at alle stemmer
bliver hgrt. Gennem robuste ledelsespraksisser, gennemsigtighed og etisk beslutningstagning sik-
rer Schneider Electric ansvarlighed pd alle niveauer.

Derudover arbejder selskabet aktivt med biodiversitet via tiltag, som bl.a. inkluderer biodiversi-
tetstraening af medarbejdere samt et lafte om at source 100% skovrydningsfrit trae inden 2030.

Selskabets mél, sdsom at opnd CO,-neutralitet i driften inden 2025, afspejler en fremadskuende
tilgang til ESG, der inspirerer og driver andre selskaber verden over. Med en dybt forankret tro
p& at skabe en baeredygtig fremtid viser Schneider Electric, at forretningssucces og socialt an-
svar gér hdnd i hand.

Sparinvest

Foreningernes rapport om samfundsansvar 2024

Selskabet prioriterer medarbejdernes sikkerhed og trivsel
ved at udvikle og bruge udstyr, som minimerer risici i far-
lige miljger. Derudover fremmes mangfoldighed og inklu-
sion, hvilket skaber en global arbejdsstyrke, der bygger p&
samarbejde og respekt.

Steerk ledelse er fundamentet for Epirocs aktiviteter og
har fokus pé& etiske principper, gennemsigtighed og an-
svarlighed. For at reducerer de korruptionsrisici, der er
forbundet med at operere i udviklingslande, serger Epiroc
for, at selskabets lokale ledere roterer relativt ofte.

Epirocs mdl om at reducere egne udledninger og stette
kunder i at nd deres baeredygtighedsmal afspejler en pro-
aktiv tilgang til miljgmaessigt ansvar i en vigtig sektor.
Epiroc viser, hvordan innovation og ansvarlighed kan
drive fremskridt mod en mere baeredygtig verden.

14/ 42



Aktivt ejerskab pa tveers
af forskellige sektorer

Energi og forsyning

Foreningernes investeringsforvalter arbejder aktivt for at understatte den nadvendige grenne omstilling af den globale ener-
giproduktion og forventer det samme af de selskaber, der investeres i. Derfor vedtog foreningernes ledelse i 2023 en ny fos-
silpolitik, som har betydet eksklusion af en lang reekke selskaber samt intensivering af arbejdet med aktivt ejerskab over for
selskaber med hgj udledning. Indsatsen tager udgangspunkt i Det Internationale Energiagenturs (IEA's) Net Zero Emissions
by 2050-scenarie, som sldr fast, at der ikke mé& etableres nye kulminer eller olie- og gasfelter, og at kul skal udfases af ener-
giproduktionen i alle OECD-lande senest i 2030. IEA forudser, at fossile braendsler vil vaere en uundgdelig del af den globale
energiproduktion i flere &r fremover. Foreningernes ledelse anerkender dette, samt at de selskaber, der i dag er involveret i
undersggelse, udvinding eller produktion af fossile braendsler, har mulighed for og en forpligtelse til at bidrage positivt til den
grenne omestilling. Derfor er grundprincippet i foreningernes investeringspolitik, at selskaber, der handler i modstrid med IEA's
konklusioner, som udgangspunkt ekskluderes, mens der fortsat er mulighed for at investere i den konkrete og nedvendige
udbygning af vedvarende energi og for at investere i selskaber, der har en trovaerdig omstillingsplan. Det er udgangspunktet
i foreningernes aktive ejerskab over for selskaber inden for energi- og forsyningssektoren Igbende at vurdere de enkelte sel-
skabers omstillingsplaner og troveerdigheden af disse.

P& baggrund af dette gér foreningernes investeringsforvalter i dialog med de selskaber, der vurderes at have potentiale til at
rykke sig i en mere baeredygtig retning. De selskaber, der vurderes ikke at have troveerdige omstillingsplaner, ekskluderes.

Finans

Inden for finans har foreningernes investeringsforvalter ogsd i 2024 fortsat indsatsen med at opfordre en reekke banker til at
sikre bedre overensstemmelse mellem deres klimaindsatser og ambitionen om at fremme 1,5-gradersmalsaetningen. Dette
indebaerer dreftelser om overordnede forpligtelser men ogsd sektorspecifikke politikker, fx vedrgrende finansiering af aktivi-
teter i fossile braendsler. Selvom der opleves en stigende tendens til, at banker forpligter sig til klimamadlsaetninger relateret
til udl&nsaktiviteter, opfordres bankerne til endnu klarere mélsaetninger i forbindelse med markedsfinansiering. | dialogen med
bankerne er der en saerlig opmaerksomhed pé& at opfordre til en reduktion af CO,-udledninger ved at hjeelpe kunderne med at
omistille sig og reducere finansieringen af aktiviteter, der vurderes ikke at vaere pé vej til at opnd 1,5-gradersmadlsaetningen.

| Igbet af &ret er en raekke banker, der indgdr i investeringsportefaljerne, blevet endnu mere konkrete om, hvordan de Isbende
sikrer, at de er pd linje med deres klimamdlsaetninger. Gennem foreningernes aktive ejerskab, herunder stemmeaktiviteter, er
der tydeligt bakket op om aktionaerforslag, der presser pd for hurtigere handling p& klimaomrddet i en lang raekke store
finansielle selskaber.



Eksempler pd engagementer via
koalitioner med andre
institutionelle investorer

Foreningernes investeringsforvalter har egne dialoger med selskaber og deltager samtidig aktivt i dialoger vedrgrende klima
gennem investorinitiativerne Climate Action 100+ og Net Zero Engagement Initiative (NZEI). Hvor investeringsforvalteren
finder det relevant at veere i dialog med selskabet, men hvor dette ikke er muligt alene eller i samarbejde med andre investorer,
kan der i stedet udpeges en tredjepartsleverander til at varetage dialogen. Mdlet for dialogerne varierer afhaengigt af
selskabets sektor og klimaudfordringer, og dialogen kan eskaleres med udgangspunkt i foreningernes Politik for aktivt
ejerskab.

Foreningerne har samtidig en politik om at stemme ved samtlige generalforsamlinger og med inddragelse af klimahensyn
som et element i at opfylde forpligtelsen om, at alle investeringer, malt pd den samlede formue, skal vaere klimaneutrale i
2050. Den primaere bidragsyder til dette vil veere de enkelte selskabers indsats for at blive klimaneutrale, men der kan samtidig
ogsd veere investeringer i aktiviteter, der reducerer drivhusgasudledninger, sdvel som i selskaber med hgje
drivhusgasudledninger. Det anerkendes, at visse sektorer, sdsom materialesektoren, involverer aktiviteter og produkter, der
er essentielle for samfundet men ressourceintensive. Derfor accepteres det, at baeredygtighedsvurderinger kan variere alt
efter sektor, da visse hensyn kan veere mere vaesentlige end andre.

DFDS

| lebet af 2024 har foreningerne etableret et samarbejde med P+ om dialog med shippingselskabet DFDS. Foreningernes
investeringsforvalter og P+ ferer dialogen i regi af engagementsinitiativet Net Zero Engagement Initiative under Institutional
Investors Group on Climate Change (IIGCC). Foreningernes investeringsforvalter planlaegger at fortsaette dialogen, og fokus
vil forventeligt veere p&d omréder relateret til selskabets vej til netto nul-udledninger i overensstemmelse med mdélssetningerne
i Paris-aftalen, herunder konkrete mdalepunkter og kapitalallokering med en raekke andre globale institutionelle investorer.

Volkswagen

| lgbet af 2024 er der blevet etableret et samarbejde med en reekke andre europaeiske institutionelle investorer om dialog med
Volkswagen. Samarbejdet er blevet til i regi af initiativet Investor Alliance for Human Rights (IAHR). Dialogen fokuserer p&
selskabets indsats, for sd vidt angdr h&dndtering og minimering af risiko for brud pd menneskerettigheder i vaerdikaeden. Spe-
cifikt fokuseres pd selskabets konkrete processer for at minimere risiciene og pd organisering og governance med szerlig veegt
pd& sammenszetningen af selskabets bestyrelse. Herunder dens egnethed til at hdndtere og minimere baeredygtighedsrelate-
rede risici.



Eksempler pa dialogbaseret
engagement med fokus pa klima

Foreningerne har veeret i dialog med den britiske bank Barclays om finansierede udledninger med seerligt fokus pé finansiering
af olie- og gasaktiviteter. | december 2023 fremsendte foreningerne og andre investorer en feelles resolution til Barclays ved-
rerende bankens klimastrategi. Efter omfattende dialog med Barclays' gverste ledelse offentliggjorde Barclays i februar 2024
en revideret erkleering om klimaforandringer, Climate Change Statement, som omfattede en raekke nye forpligtelser, herun-
der et stop for direkte finansiering af projekter vedrerende udvidelse af opstrems olie- og gasaktiviteter, samt yderligere
restriktioner for kunder, der er involveret i udvidelse af olie- og gasaktiviteter. P& baggrund af de positive tiltag og den kon-
struktive dialog trak foreningerne resolutionen tilbage, samtidig med at behovet for yderligere tiltag blev understreget. Barc-
lays deltager aktivt i dialogen, og i slutningen af 2024 medtes foreningernes investeringsforvaltningsteam med bankens ad-
ministrerende direkter for at drefte bankens fremskridt.

Foreningerne er fortsat i lsbende dialog med den schweiziske bank UBS. Foreningerne mgdtes med banken i april og dreftede
bé&de UBS' dekarboniseringsmal for udldn og indlemmelsen af Credit Suisse i klimamdélene. Draftelserne fokuserede specifikt
pé& UBS' mdl for fossile braendsler (olie, gas og kul) og finansierede udledninger. Mens UBS bemaerker, at banken allerede har
ndet sine udledningsreduktionsmdl for sektoren for fossile braendsler, argumenterer foreningerne for, at politikken kunne vaere
strengere med hensyn til finansiering af projekter til udvidelse af fossile aktiviteter. Et centralt fokus for UBS er integrationen
af Credit Suisse bdde i UBS' specifikke klimaindsats, men ogsd i UBS' standarder for selskabsledelse og virksomhedskultur i
bred forstand.

Hos stélproducenten ArcelorMittal handler foreningernes aktive ejerskab om omstilling og medarbejdersikkerhed.

Engagementet vedrerende klima fortsatte i lgbet af dret og omfattede et besgg pd et grent stdlteknologianlaeg i Belgien, og
selskabet fortssetter med at gere gode fremskridt med sine udviklingsplaner for CO,-neutralt stdl.

Med hensyn til medarbejdersikkerhed indledte vi dreftelser med selskabet efter en mineulykke i Kasakhstan. | sterstedelen af
dret foretog en tredjepart en revision af sikkerheden i selskabets globale forretninger. Efter offentliggerelsen af revisionen i
oktober talte foreningerne med selskabet for at drafte resultaterne og for at forstd milepaelene for gennemfarelsen af revi-
sionens anbefalinger. Engagement vil nu fokusere p& overvdgningen af disse vigtige milepaele.



Foreningernes rapport om samfundsansvar 2024

Et overblik over value-strategien

"I 2024 var klima stadig det dominerende tema i vores aktive ejerskab. Globalt er der fortsat diver-
gerende holdninger til klima og behovet for omstilling, og det amerikanske praesidentvalg forveer-
rede denne polarisering,” forteeller seniorportefeljeforvalter David Orr fra Sparinvests Value-team.

En administrerende direkter fortalte, at selskabet i begyndelsen af 2024 befandt sig i en situation,
hvor de risikerede at blive solgt fra af nogle britiske pensionsfonde for at gere eller sige for lidt om
klimaet, og samtidig risikerede de at blive sortlistet i visse amerikanske stater for at gere eller sige
for meget om klimaet. Det er ikke et nemt farvand for selskaber at navigere i. Dog er foreningerne
af den overbevisning, at det som fglge af de videnskabelige og langsigtede skonomiske realiteter er
i selskabernes gkonomiske interesse pd sigt at omstille sig og reducere udledningerne i hele deres
vaerdikaede. Foreningerne ser tegn p& "greenhushing'" i nogle geografiske omrader, da det politiske
miljg far nogle selskaber til at nedtone deres offentlige udtalelser om baeredygtighed. Men selv i
disse geografiske omré&der er mange selskaber dbne for dialog og fortsaetter deres omstilling ud fra
en betragtning om, at investeringen i den grenne omstilling er ngdvendig af hensyn til deres lang-
sigtede risikostyring, omkostningskontrol og konkurrenceevne.

Med hensyn til klimadialog fokuseres pé selskaber med hgj udledning i portefaljerne. Disse omfatter
selskaber inden for sektorerne energi, materialer (fx metaller, cement og papir) og industri. Forenin-
gerne gér ogsé i dialog med visse banker om klimaspgrgsmadlet, iszer i forhold til deres finansierede
udledninger. Uanset om der er tale om udledninger via bankernes l&dnebog eller kapitalmarkedsakti-
viteter, spiller bankerne en veesentlig rolle, idet de finansierer kundernes udledninger.

Foreningernes investeringsteams har i &r afholdt en raekke mader med energiselskabet Shell som
led i det lgbende engagement. Shell udgav sin nye baeredygtighedsplan tidligere i 2024, og i den
forbindelse fjernede selskabet et forelgbigt emissionsintensitetsmal for 2035. Foreningerne tilken-
degav over for selskabet deres utilfredshed over, at mélet blev fjernet. Shell fastsatte imidlertid et
absolut scope 3-udledningsmadl. Den tidligere strategi havde fokus pd udledningsintensitet, som te-
oretisk set kunne gere det muligt for en virksomhed at fortssette med at udvide produktionen af
fossile braendsler, altimens den gik vaek fra olie og mod naturgas. Et vigtigt krav i dialogen har derfor

"Greenhushing er, ndr en organisation eller virksomhed ikke ter fortaelle om deres beeredygtige tiltag aof frygt for ikke at gere nok eller gere noget forkert.
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vaeret fastsaettelsen af mal for absolutte scope 3-udledninger. P& generalforsamlingen stettede
foreningerne selskabets energiomstillingsstrategi, Energy Transition Strategy, i lyset af fastsaettel-
sen af absolutte scope 3-udledningsmal, men foreningerne stettede ogsd et aktionaerforslag, der
réddede Shell til at sikre, at selskabets forretningsstrategi er i overensstemmelse med Paris-aftalen.

Stemmeafgivelse i relation til klima, herunder selskabernes
klimaplaner, i 2024

| lgbet af 2024 har foreningerne stemt imod ledelsens anbefaling ved 66% af de generalforsam-
lingsforslag, der omhandlende klima bredt defineret, dvs. generalforsamlingsforslag relateret til
fx klimastrategi, klimaplaner, integration af kompetencer relateret til klima i bestyrelserne og
klimarelaterede lobbyaktiviteter. Herunder har foreningerne stemt p& en raekke forslag, hvor sel-
skaberne har fremlagt deres specifikke klimaomstillingsplaner som et afstemningspunkt p& ge-
neralforsamlingen. Et selskab kan enten selv vaelge at fremlaegge sin klimaplan, eller selskabet
kan gere det som led i en lgbende dialog med investorer og/eller andre interessenter, der ansker,
at aktionaererne far mulighed for pd generalforsamlingen at tilkendegive deres holdning til kli-
maplanen ved enten at stemme for eller imod den.

Nd&r der stemnmes imod en klimaplan, betyder det, at foreningernes bestyrelser gnsker at signa-
lere til selskabet, at der er nogle omrdder, som skal forbedres. Det kunne fx veaere, at selskabet
baer tydeliggere sine ambitioner og strategier ved at beskrive de konkrete skridt, der skal til for
at komme i mal.

Stemmeafgivelse i relation til menneske- og arbejdstagerrettigheder
og andre sociale forhold i 2024

Det er fortsat G'et i ESG, der fylder mest pd selskabernes generalforsamlinger. Det gaelder fx
forslag relateret til bestyrelsessammensaetning, herunder diversitet og uafhaengighed. Samtidig
kommer der fortsat flere punkter pd generalforsamlingerne, der drejer sig om sociale forhold
sdsom menneske- og arbejdstagerrettigheder, samt forslag, der overlapper med klima- eller le-
delsesrelaterede anliggender.

| 2024 afgav foreningerne gennem deres investeringsforvalter stemmer i forbindelse med 668

forslag pd selskabernes generalforsamlinger, der var relateret til sociale forhold alene eller i kom-
bination med klima- eller ledelsesrelaterede forhold. Foreningerne stemte imod ledelsens
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anbefaling i 37% af tilfaeldene. Afstemningsaktiviteter kan findes pd afstemningsportalen_(Spa-
rinvest Voting Dashboard).

Disclosureforordningen (SFDR) fastseaetter regler for, hvordan virksomheder skal oplyse om bae-
redygtighed - b&de pd overordnet virksomhedsniveau og pd produktniveau. Formélet med disse
regler er at give investorerne bedre adgang til baeredygtighedsrelaterede oplysninger. Ved ars-
skiftet til 2022 trddte EU-taksonomien ligeledes i kraft. EU-taksonomien definerer aktiviteter,
der kan betegnes som baeredygtige ud fra EU's tekniske screeningkriterier og omfatter i alt seks
miljgmal.

Disse er indarbejdet i produkter p& tveers af foreningerne, og samtidig indsamles der lgbende
nedvendige data, i takt med at data forbedres.

Derudover har foreningerne som en naturlig del af implementeringen af EU Sustainable Finance
fokus pé& felgende fem tiltag, der aktivt arbejdes med:

1. Oplysning om beaeredygtighedsrisici

Oplysning om baeredygtige investeringer

Kategorisering af finansielle produkter

Due diligence og risikostyring

o & W N

Rapportering af oplysninger.

Omfanget af aktiviteter, der er omfattet af taksonomiens definitioner, varierer fra marked til
marked. Det vurderes, at 7,9% af alle investeringer i portefaljerne pd tveers af foreningerne ved
drsskiftet var i overensstemmelse med taksonomiens definitioner. Denne opgerelse omfatter de
to forste miljgmal. Disse er primaert baseret pd vurderinger foretaget af foreningernes ESG-
datapartner MSCI ESG Research. Foreningernes ledelse informerer medlemmerne om andelen
af baeredygtige investeringer pd tvaers af investeringsforeningerne. For at en investering kan be-
tegnes som beeredygtig, kraeves det, at selskabet opfylder minimum et ud af fem definerede
kriterier, som understetter den baeredygtige udvikling. Investeringen skal ligeledes leve op til kra-
vet om god selskabsledelse samt principperne om ikke at forvolde "vaesentlig skade". Du kan
lzese mere om hé&ndteringen af vaesentlige negative indvirkninger (PAI) _her.
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Foreningernes ledelse har identificeret felgende fem kriterier for at understette den baeredyg-
tige udvikling:

1. Positivt bidrag til et af de 17 verdensmadl, eller

2. Mere end 20% af indteegter fra produkter, der bidrager til baeredygtig udvikling, eller

3. Mere end 20% af indtsegter fra aktiviteter, der bidrager til EU's baeredygtighedsmadl, eller
4. Etverificeret Science Based Targets-mal om reduktion af klimapdvirkning, eller

5. En bestyrelse, hvor det underrepraesenterede ken udger minimum 40%; for udviklingslande

dog kun 20%. Foreningernes ledelse vil lsbende rapportere p& andelen af investeringerne i
hver portefglje, der lever op til disse baeredygtighedskrav.

Offentliggerelse af erkleering om vaesentlige negative
baeredygtighedsindvirkninger (PAI)* for 2024

Foreningernes investeringsforvalter har opdateret sin erkleering om PAI for 2024. Erkleeringen
kan tilgds her.

Investeringsprodukterne skal som minimum leve op til Politik for baeredygtige investeringer.

Politikken understatter tiltag inden for aktivt ejerskab, herunder dialog, afstemning og eskale-
ring, Det betyder bl.a., at der udeves aktivt ejerskab for at begraense en eventuel negativ udvik-
ling.

Det indebeerer forseg pd at pdvirke virksomhederne til fx at reducere CO,-udledninger, sge be-
styrelsens mangfoldighed, sikre gode arbejdsforhold og bekaempe korruption. Ledelsens tilgang
til PAI styrkes yderligere af intern ledelsesrapportering om PAl-indikatorerne.

Status pd PAl-indikatorerne rapporteres kvartalsvist til Forum for Baeredygtige Investeringer,
som vurderer, om der er behov for at igangsaette korrigerende handlinger, fx hvis PAl-indikato-
rerne udvikler sig i negativ retning.

Samtidig fastseetter flertallet af afdelingerne konkrete mal for de forventede minimumsandele
af konkrete baeredygtighedskrav, som lovet i de enkelte prospekter. For afdelinger med et beere-
dygtighedsmdl ud over afkastmadlet vil mdlet veere 100%. Du kan laeese mere om de anvendte

metoder her.

?EU-reguleringens begreb "veesentlige negative indvirkninger" (Principal Adverse Impacts)
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Hdndtering af PAI

Foreningernes ledelse inkluderer informationer om PAIl i investeringsarbejdet. Den negative ind-
virkning indgdr i s&vel investeringsbeslutninger som i det aktive ejerskab, hvorved den negative
indvirkning seges mitigeret, ligesom den langsigtede veerdiskabelse s@ges sikret.

Foreningernes ledelse har i 2024 haft saerligt fokus p& h&ndtering af de negative indvirkninger,
selskaber har p& klimaet. En anden prioritet har vaeret at mitigere den negative indvirkning fra
selskaber, der bryder OECD's retningslinjer for multinationale selskaber eller FN's Global Com-
pact-principper. Tredje prioritet har veeret at pdvirke portefaljeselskaberne gennem stemmeaf-
givelse p& generalforsamlinger, hvor fx et tema som "for hgj lan til administrerende direkter" har
vaeret p& dagsordenen p& mere end 2.000 generalforsamlinger, hvor foreningerne har veeret re-
praesenteret. P& mere end hver fjerde generalforsamling stemtes imod bestyrelsens anbefalin-
ger.

Prioriteringen afspejler sig i de dele af investeringsprocessen, hvor foreningerne gennem deres
investeringsforvalter har den sterst mulige indvirkning gennem screeningsprocedurer, aktivt
ejerskab og eksklusioner.

Foreningernes governancestruktur sikrer hdndteringen af baeredygtighedshensyn. Sdfremt sel-
skaber ikke lever op til ledelsens generelle eller produktspecifikke retningslinjer vedrerende bae-
redygtighed, ekskluderes de, eller der indgds dialog med selskabet. Der traeffes sdledes beslut-
ninger om identifikation, hdndtering og prioritering af PAI.
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Ny definition af god selskabsledelse

Foreningerne har i september 2024 delvist implementeret en ny definition af god selskabsledelse,
der er geeldende for samtlige investeringsprodukter underlagt Politik for baeredygtige investerin-
ger.

Fremngangsmdden til at vurdere god selskabsledelse hos de investeringsmodtagende selskaber
bygger pd en test for god selskabsledelse. S&fremt det investeringsmodtagende selskab ikke be-
stdr testen for god selskabsledelse, bliver det ekskluderet fra samtlige investeringsprodukter, der
indgdr i foreninger, der er omfattet af denne rapport.

Testen for god selskabsledelse omfatter fem parametre for god selskabsledelse, herunder ledel-
sesstrukturer, governancestrukturer, arbejdstagerforhold, aflenning af personale og overhol-
delse af skattereglerne. Hvert parameter understattes af tre til syv underliggende indikatorer,
som foreningernes ledelse ud fra veesentlighed af de overordnede parametre og datatilgeenge-
ligheden har vurderet, er relevante for at vurdere et selskabs overholdelse af de respektive para-
metre. Yderligere beskrivelse af definitionen kan findes i metodedokumentet "Methodologies re-
lated to Sustainable Investments", som kan tilgds her.

Definitionen er delvist implementeret ved, at alle investeringsmodtagende selskaber, der ikke
bestdr testen, er pd Sparinvest-foreningernes generelle eksklusionsliste. Den nye definition vil
blive indarbejdet i afdelingernes praskontraktuelle oplysninger i labet af 2025.
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Drivhusgasudledning
fra foreningerne

Pr. 31. december 2024

Investeringer, Sparinvest-foreninger

Forretningsomfang (mia. kr.) 199
Daekningsgrad (%) 89
Udledning (ktCOze) 1.265
Vaegtet gennemsnitlig COze-intensitet M
(WACNH*

Opgerelsen indeholder scope 1 0g 2, der er udledningen fra selskabernes eget forbrug af fossile breendsler samt udledning
fra bl.a. elforbruget. Alternativer er ikke medregnet i udledningsopgerelsen.

*Opgerelsen indeholder udelukkede aktier og virksomhedsobligationer.
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Foreningernes investeringsportefaljer er forvaltet efter mdlsaetningen om at reducere CO,-ud-
ledningerne, s& de vil veere klimaneutrale i 2050. | 2030 skal udledningsintensiteten pd tveers af
alle investeringer veaere faldet 60% med 2020 som basisdr. CO,-udledningerne fra investeringer
mdles lgbende, og disse data integreres i investeringsovervejelserne. Foreningerne offentligger
det samlede klimaaftryk for investeringer i alle portefaljer i overensstemmelse med Finans Dan-
marks CO,-model og baserer sig bl.a. pd data fra Carbon Disclosure Project, egenrapporterede
tal fra obligationsudstedere samt data fra foreningernes faste dataleverander, MSC ESG Re-
search.

Opgerelserne inkluderer p& nuvaerende tidspunkt primaert investeringer i bgrsnoterede aktier,
virksomhedsobligationer og realkreditobligationer, hvilket udger sterstedelen af foreningernes
samlede investeringer. Foreningernes investeringsforvalter samarbejder med forvaltere af
fonde inden for private equity og infrastruktur for at indhente gode udledningsdata og deltager
desuden i initiativer lanceret af Finans Danmark og klimanetvaerket IIGCC for at etablere en
metode til opgerelse af udledninger fra statsobligationer.
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lllikvide alternative
investeringer

Inden for alternative investeringer som infrastruktur og private equity indgdr hensyntagen til
baeredygtighed samt ESG-politikker som et element i foreningernes investeringsbeslutningspro-
ces. Der gaelder dog seerlige forhold ved h&ndteringen af baeredygtighed i denne aktivklasse pga.
investeringernes illikvide natur.

Gennem samarbejde med andre professionelle kapitalforvaltere om aktivt at sege at forbedre
de underliggende investeringers klimaaftryk sikres fx en proaktiv tilgang til arbejdet med ikke-
finansielle faktorer. Foreningernes investeringsforvalter udferer due diligence gennem opfalg-
ningsmegder med den enkelte kapitalforvalter af den underliggende investeringsfond for at falge
med i udviklingen af investeringerne, herunder rapporteringen inden for en raeskke ESG-kriterier.
Hvis der opstér uoverensstemmelser i forhold til foreningernes politik p& omrddet, vil foreninger-
nes investeringsforvalter g& aktivt i dialog med kapitalforvalteren med henblik p& at pdvirke
handteringen af situationen og sikre fuld transparens.
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international ret
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Foreningernes ledelse forventer, at de selskaber, der investeres i, overholder international ret,
herunder menneskerettighederne. Hvert kvartal screenes mere end 10.000 forskellige veerdipa-
pirer i henhold til internationale normer og konventioner. Ved konstatering af risiko for brud kan
der indledes dialog for at forsege at f& selskabet til at lzse problemet.

Ved udgangen af 2024 var der dialog med en raekke selskaber som normrelaterede engagemen-
ter. Foreningernes investeringsforvalter sager generelt at understette den langsigtede veerdi af
investeringerne ved at opfordre selskaber til b&dde at hdndtere baeredygtighedsrisici og udnytte
baeredygtighedsmuligheder.

| drets lgb har der ogsd veeret en raekke dialoger om hdndtering af baeredygtighedsrisici inden for
internationale normer, klima eller gvrige baeredygtighedsrisici.
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Nye selskaber pd eksklusionslisten omfatter bl.a. producenter af tobak, da dette vurderes at
vaere uforeneligt med FN's mdl om at minimere dedsfald relateret til tobaksrygning. Eksklusi-
onslisten er tilgaengelig pd sparinvest.dk og sparinvest.lu og fremgdr af afsnittet "Oversigt over
eksklusionerne fra Sparinvest-foreningerne pr. 31.12.2024" nederst i rapporten. | Isbet af 2023 og
2024 har foreningernes investeringsrddgiver ekskluderet over 400 olie-, gas- og kulselskaber.

| sjeblikket figurerer over 1.400 selskaber pd Sparinvests eksklusionsliste. Disse fordeler sig
bl.a. i nedenstdende fem a&rsagskategorier:

Sanktionsomfattede Vében Menneskerettigheder
selskaber
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Baeredygtighedsvurdering
er en integreret del af
investeringsprocessen

Foreningernes ledelse har nultolerance over for enhver form for korruption. Dette ligger i naturlig
forlaengelse af idégrundlaget for finansiel baeredygtighed, som danner basis for arbejdet med
samfundsansvar. Foreningerne baserer deres investeringer pd klare og etiske rammer. FN's Glo-
bal Compacts ti principper for forretningsmaessig inddragelse af miljg, klima, menneskerettighe-
der, arbejdstagerrettigheder, antikorruption, social ansvarlighed og god selskabsledelse, som
foreningernes investeringsforvalter har tilsluttet sig, fastslar endvidere, at selskaber ber modar-
bejde alle former for korruption, inklusive skonomisk udnyttelse og bestikkelse (det tiende prin-
cip).
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ansvarlig investering og
internationale
samarbejder
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Foreningerne er gennem deres investeringsforvalter en del af en stribe netvaerk og internationale
samarbejder med andre investorer med det formdl at udbrede og udvikle arbejdet med beere-
dygtige investeringer. Det er bl.a. FN's principper for ansvarlige investeringer (UN PRI), som Ny-
kredit underskrev i 2009. Nykredit har siden 2008 veeret en del af UN Global Compact og var i
2019 et af de stiftende medlemmer bag FN's principper for ansvarlig bankdrift (UN PRB). Ny-
kredit er desuden medlem af Dansif, Eurosif og en stribe brancheorganisationer, herunder Finans
Danmark. Sparinvest har derudover bidraget til og tilsluttet sig Investering Danmarks branche-
anbefaling vedrgrende minimumshdndtering af baeredygtighed. Som led i indsatsen for at opnd
Nykredits klimamdlsaetning for investeringer har foreningernes investeringsrédgiver tilsluttet sig
anbefalingerne fra Task Force on Climate-Related Financial Disclosures (TCFD).

Disse indgdr som et centralt element i investornetvaerket Climate Action 100+, som Sparinvest-
foreningerne har vaeret en aktiv del af siden opstarten. Sparinvest-foreningerne er ligeledes en
del af klimanetvaerket IIGCC og har tiltrddt NZAM, der forpligter forvaltere til klimaneutralitet i
2050 samt til at saette mdlsaetninger for 2030 og bidrage til metodeudviklingen. Foreningernes
investeringsforvalter arbejder ogsd med andre rammevaerker og baeredygtighedscertificeringer,
fx Towards Sustainability.
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Antikorruptionspolitik

Antikorruptionspolitikken har til formdl at sikre og stette en adfaerd og en arbejdsetik, som er
karakteriseret ved den hajeste standard for personlig og organisatorisk integritet, badde internt
og eksternt, i medet med alle samarbejdspartnere. Antikorruptionspolitikken suppleres af en
raekke interne retningslinjer, forretningsgange og politikker.

Der kan laeses mere om politikken her.
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Foreningerne og foreningernes medlemmer har investeringer i ca. 7.500 selskaber verden over.
Den brede eksponering medfgrer mange forskelligartede risici. Det er bade finansielle risici, risici
for indirekte involvering i brud pé internationale normer som defineret af FN og OECD og risici
for, at selskaberne ikke agerer i trdd med en baeredygtig udvikling. En del af disse risici defineres
0gs@ gennem PAl-indvirkninger, som hdndteres gennem engagement med selskabet for at f& det
til at @endre adfeerd og i yderste konsekvens eksklusion.

Foreningernes risici for involvering i brud pd internationale normer afspejler risici i de globale
markeder og pé tveers af sektorer. Derfor screenes samtlige investeringer hvert kvartal. Der ope-
reres ikke med nogen minimumsgraense for forseg pé at lese eventuelle brud. Bryder et selskab
internationale normer, kan foreningerne vaelge at involvere sig uanset investeringens starrelse.
Ledelsen er meget opmaerksom pd seerlige risici i relation til bestemte sektorer.

Det kan veere mineselskaber, der historisk har haft udfordringer med korruption og forurening,
eller teknologiselskaber, hvor flere nu viser sig at have udfordringer med sikring af borgernes ret
til privatliv. Foreningernes ledelse vurderer, at klimaforandringer og konsekvenser af den grenne
omstilling udger den sterste risiko. Arbejdet med disse risici er beskrevet yderligere ovenfor.
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Der anvendes datakilder fra en raekke tredjeparter til at méle pd indikatorerne. Foreningernes
primeere leverander af ESG-data og analyser er MSCI ESG Research. Sustainalytics er ekstern
r&dgiver, hvad angdr kontroverser og aktivt ejerskab, og ISS bistdr med analyser af aktieselska-
ber relateret til stemmmeaktivitet. Derudover anvendes rapporterede data fra udstederne, hvor
der ikke foreligger andre data, eller hvor det skennes, at udstedernes data er af hgjere kvalitet.
Der kan anvendes data fra andre eksterne parter sdsom myndigheder, medier eller interesseor-
ganisationer. Der udferes due diligence pd alle datakilder.

Derudover anvender foreningernes investeringsforvalter dataseset udstedt af offentlige myndig-
heder eller organisationer efter grundig vurdering af deres troveerdighed. N&r data af denne type
anvendes, fremgar kilden af rapporteringen.

Foreningernes investeringsforvalter anvender Investering Danmarks brancheanbefaling vedre-
rende minimumshdndtering af baeredygtighed til rapportering p& fondsniveau og i overordnet
rapportering. Der foretages en kritisk vurdering, en sdkaldt due diligence, af alle datakilder.

Data pd& miljgmaessigt baeredygtige aktiviteter i henhold til EU-klassificeringssystemet var kun i
begraenset omfang tilgeengelige pd rapporteringstidspunktet.

Derudover anvendes datasaet udstedt af offentlige myndigheder eller organisationer efter grun-
dig vurdering af deres troveerdighed.

Na&r denne type informationer anvendes, fremgar kilden i rapporteringen. Opgerelse af, hvorvidt
aktier og virksomhedsobligationer er i overensstemmelse med og omfattet af EU-taksonomien,
er beregnet pd baggrund af data fra MSCI ESG Research. For realkreditudstedelser indsamles
data fra udstederne, som primaert er baseret pd& finansierede boligers energimaerkning. Laes
mere om metoder og datahd&ndtering i investeringsrddgiverens metodepapir her.
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Derivater og futures:

Derivater og futures er medregnet, s&fremt instrumenterne folger et defineret benchmark med
underliggende identificerbare fysiske aktiver. Dette er sezerligt relevant for foreningernes hedge-
fonde, der anvender denne type til at afdaekke investeringerne. Det betyder, at daekningen i fon-
dene er lav, hvorfor rapportering ikke kan vise et retvisende billede. Der arbejdes p& at udvikle
metoden pd dette omrdde.

Alternative investeringer:

Alternative investeringer, der omfatter infrastruktur og private equity, har begreaenset deekning.
Det betyder, at det i gjeblikket ikke er muligt at opgere denne aktivklasse. Der p&gdr dialog med
forvalterne i de underliggende investeringsfonde for at f& leveret de data, der er ngdvendige for
at kunne gere dette.

Deaekningsgrad:

Andel af investeringsaktiviteter, der er omfattet af beregningen.

Udledningsintensitet:

Finansierede udledninger divideret med investeringer omfattet af beregningen.

Taksonomirapportering:

Taksonomirapporteringen er aflagt i overensstemmelse med artikel 8 om beaeredygtige skonomi-
ske aktiviteter i Europa-Parlamentets og R&dets forordning om fastleeggelse af en ramme til
fremme af baeredygtige investeringer (taksonomiforordningen) ((EU) 2020/852) og den dertil-
herende delegerede forordning om offentliggerelse ((EU) 2021/2178). Rapporteringen er foreta-
get med udgangspunkt i regnskabsmaessige veerdier.

Baeredygtige investeringer:

Der anvendes begreber og metoder, der er anbefalet af UN PRI samt Investering Danmarks
brancheanbefaling vedrgrende minimumshé&ndtering af baeredygtige investeringer til rapporte-
ring p& fondsniveau s&vel som til overordnet rapportering.

Data om udstedelsers og udstederes baeredygtighedskarakteristika:

MSCI ESG Research er hovedleverander af baeredygtighedsdata anvendt til analyser i sdvel in-
vesteringsprocessen som i denne rapport. Sustainalytics er foreningernes partner ved engage-
menter for brud pé& internationale normer. | den forbindelse leveres supplerende data pd den
konkrete sag samt en vurdering af udviklingen i sagen. ISS leverer forud for aktieselskabers ge-
neralforsamlinger analyser, der anvendes til beslutninger om afgivelse af stemmer.
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ISS leverer ogsd statistiske data omkring stemmeafgivelse til denne rapportering. Derudover
anvendes datasaet udstedt af offentlige myndigheder eller organisationer. Der udferes data-due
diligence p& samtlige data. N&r der anvendes denne type informationer, fremgdar kilden i rappor-
teringen. Opgerelse af, hvorvidt aktier og virksomhedsobligationer er i overensstemmelse med
og omfattet af EU-taksonomien, er beregnet pd baggrund af data fra MSCI ESG Research. For
realkreditudstedelser har Sparinvest selv indsamlet data. Identifikationen er sket ud fra takso-
nomien for boliger, herunder iseer energimeaerkningen.

Stemmeaktivitet

Generalforsamlinger, hvor foreningerne deltog

Andel af generalforsamlinger, hvor foreningerne var repraesenteret, opgeres i forhold til det sam-
lede antal generalforsamlinger, der er afholdt.

Klimarelaterede generalforsamlingsforslag

Klimarelaterede generalforsamlingsforslag er opgjort pd baggrund af data fra Sparinvestsproxy
voting-leverander, Institutional Shareholder Services. Klimarelaterede generalforsamlingsfor-
slag er i denne sammenhaeng afgraenset til forslag, der af ISS er klassificeret under kategorierne
"E" samt "E, S". Derudover er der foretaget vurdering af et udvalg af de i kategorien fremkomne
forslag ved at vurdere indholdet af de underliggende research-rapporter fra ISS, der beskriver
indholdet i forslagene.

Selskaberne kan afholde mere end én generalforsamling om dret. Det er muligt, at positionen
kebes efter generalforsamlingen. | s& fald har foreningerne ikke ret til at stemme, og generalfor-
samlingen vil ikke indgd i opgerelsen. Foreningerne afgiver deres stemmer gennem ISS' stemme-
platform. En stemme teelles med i opgerelsen, ndr foreningens stemme er registreret og god-
kendt hos ISS, der er foreningernes leverander pd omrédet.
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Realkreditobligationer:

Sparinvest har indsamlet data til beregning af udledningerne direkte fra udstedere af realkre-
ditobligationer. Data er baseret pd rapporteringen fra de kapitalcentre, hvorfra obligationerne
er udstedt. For investeringer i realkreditobligationer inkluderes b&de scope 1-, 2- og 3-udlednin-
ger. UdI&n til realkredit ekskluderer udenlandske udl&n. Beregningen af CO,e-udledninger relate-
ret til realkreditportefaljen felger principperne i de to metoder for Udl&n med pant i fast ejendom
(realkredit) og Erhvervsudlan i Finans Danmarks CO,-model, jf. afsnit om Udl&n. For energimaer-
kede ejendomme, der ikke er maerket som industri eller landbrug, estimeres CO,e-udledninger
som en funktion af: energimaerke (energiforbrug), varmekilde (emissionsfaktor) og sterrelse
(kvadratmeter).

For ejendomme i ovenstdende kategorier, men uden energimaerke, estimeres energiforbruget
baseret p& bygninger med lignende karakteristika, herunder bygningstype, opferelsesdr, kom-
mune og varmekilde.

Aktier og kreditobligationer:

Den veerdisaetning af selskaberne, der anvendes til veegtning af aktier og kreditobligationer, sker
efter EVIC-metoden, som der henvises til i EBA's tekniske standard for nggletallene for investe-
ringer. CO,-data leveres af MSCI ESG Research, der bygger sine data pd offentliggerelser fra
selskaberne selv og fra CDP.

Statsobligationer, kontanter og gvrige investeringer:

Sparinvest har en begraenset daekning pd disse omrdder pd grund af manglende dansk eller in-
ternationalt anerkendt metode til opgerelse af klimaaftryk pd disse aktivklasser. Foreninger ar-
bejder p& at udvikle metoden pé& disse omréder.
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Oversigt over negletal for
de enkelte foreninger

Forening Investerings- Sparinvest Veerdipapirfon- Veerdipapirfon-
foreningen SICAV den Lokalinvest den Sparinvest
Sparinvest

Antal normrelaterede o8 12 o 10

engagements

Stemmeafgivelse: antal 4.592 1.728 2.981 1352

generalforsamlinger stemt

Stemmeafgivelse:

% stemt imod bestyrelsens 23 21 23 22

anbefaling

Samlet udledning pr. mio. 6.0 76 45 4k

kr. investeret
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Normrelaterede engagementer er opgjort p& baggrund af data fra en uafhaengig serviceleverander, hvor engagementer med aktivitet i lebet af rapporteringséret er

inkluderet.

Sparinvest
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pr. 31.12.2024

COze-udledning /
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Vagtet gennemsnitlig

Datadakning (CO:ze-

EU Taxonomy

Forening Fond EUR mio. investeret COze-intensi?:et udledning?/EUR mio. Alignment
EUR-omsaetning investeret)
Investeringsforeningen Sparinvest Bolig 10,2 0 76,9% 11,6%
Baeredygtige Aktier Akk. KL 4,6 38,2 100% 9.9%
Baeredygtige Aktier KL 4.6 38,2 99,9% 9,.8%
Baeredygtige Value Aktier KL 60,2 72,9 99,.8% 3.1%
ssirgiy}(glg_tige Virksomhedsobligatio- 27.9 654 95.4% 8.2%
Danske Aktier KL 67,1 78,9 99.6% 9.1%
Globale Fokusaktier KL 59 44,8 100% 7,8%
Index Baeredygtige Japan KL 17,2 46,1 99.9% 7%
IVr:/cleerDKoLw Jones Sustainability 39,7 116,3 100% 8.5%
Index Emerging Markets KL 79 239,7 100% 3,5%
Index Europa Growth KL 14,7 49,6 98.4% 4,2%
Index Europa Small Cap KL 83,3 96,4 98,4% 7.9%
Index Europa Value KL 85,8 1251 99,9% 5,7%
Index Globale Aktier Min. Risiko KL 29,5 110,1 99.8% 4,6%
Index OMX C25 KL 52 65,6 100% 9,9%
Index Stabile Obligationer KL 14,3 0 82,8% 14,4%
Index USA Growth KL 517 26,6 99.4% 17.5%
Index USA Small Cap KL 45,8 1731 97.5% 3,1%
Index USA Value KL 24,4 85,8 99.9% 3.1%
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Korte Obligationer KL

Lange Obligationer KL
Mellemlange Obligationer KL
Mix Aktier KL

Mix Hej Risiko KL

Mix Lav Risiko KL

Mix Maksimum Risiko KL

Mix Mellem Risiko KL

Mix Minimum Risiko KL

Mix Rente KL

Nye Obligationsmarkeder KL
Value Aktier KL

Value Emerging Markets KL
Value Europa KL
Virksomhedsobligationer HY KL

Virksomhedsobligationer HY Kort KL

373
8,39
1.8
37,2
351
33,8
371
333
36,7
45,3
1254
104
56,5
169,3
118,8

126

553
62,7
771
59
67,9
84,6
197,2
249,5
99.7
106
141,2
200,6

2204
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84,5%
74,6%
81,7%
99.4%
88,6%
78,8%
94,9%
83,1%
77,7%
73,5%

5.2%
100%
95,3%
100%
72,4%

75,3%

13.1%
10,4%
12,2%
6,9%
8%
9.2%
7,8%
8,4%
10,1%
11,2%
0%
3,5%
1,8%
3,8%
1,4%

1,7%
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COze-udledning /

Veaegtet gennemsnitlig

Datadaekning (COze-
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EU Taxonomy

Forening Fond EUR mio. investeret COze-intensiFet udledning.;/EUR mio. Alignment
EUR-omseetning investeret)
Sparinvest SICAV Ethical Emerging Markets Value 35,2 89,9 96% 1%
Equitas 41,5 57,8 99.4% 7%
Ethical Global Value 18,9 105,7 100% 3,8%
European Value 172,9 144,8 100% 3,8%
Sustainable Corporate Bonds IG 29,5 62,4 98,1% 7,.8%
Long Danish Bonds .4 0 75,6% 11,9%
Balance 331 66,7 84,9% 5,6%
Procedo 35,8 62,7 90,1% 8,1%
Securus 35,9 77 80,7% 9,5%
Minimum 41,3 86,8 80,1% 10,5%
Global Convertible Bonds 71,3 88,1 93,6% 1M,4%
Global Value 1051 100,6 100% 3,5%
Global Short Dated High Yield 127 .4 2233 74,6% 1,7%
Global Ethical High Yield 124,6 210,1 70,4% 0,9%
Danish Equities 671 78,8 99,6% 9.1%
Global Focus Equities 58 [ 100% 7.7%
Global Stable Focus Equities 2,7 12,2 100% 4,1%
Veaerdipapirfonden Lokalinvest SparKron Invest Moderat KL 33,3 751 79.3% 9.1%
SparKron Invest Veekst KL 32,6 62,9 85,9% 8%
SparKron Invest Offensiv KL 34,1 61,7 88,7% 8%
SparKron Invest Stabil KL 36,6 85,1 77.6% 10,1%
SparKron Invest Maksimum KL 36,7 591 94,6% 7,8%
Veardipapirfonden Sparinvest INDEX Lav Risiko KL 24,6 81,7 451% 5,4%
INDEX Beeredygtige USA KL 7.6 46,1 99.8% 12,8%
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INDEX Mellem Risiko KL
INDEX Hgj Risiko KL

INDEX Beeredygtige Europa KL
INDEX Globale Aktier KL

INDEX Globale Aktier Min. Risiko
Akk. KL

INDEX Beeredygtige Global KL

INDEX Baeredygtige Virksomheds-
obligationer HY KL

INDEX Emerging Market Bonds Lo-
kalvaluta

INDEX Emerging Market Bonds Lo-
kalvaluta Akk.

INDEX Emerging Market Bonds

INDEX Emerging Market Bonds Akk.

251

26,6
21,5
35,6

29,5

20,2

51,3

0,02

158,7
96,5

82,6

82,6
52,5
84,3

110,2

72,2

78,6

0,44

258,4
184,2

70,9%

80,1%
99.8%
98,8%

99.8%

99.7%

99.8%

6%

7.4%

21%
4,4%
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8,1%

81%
9.6%
8,4%

4,6%

1%

6,8%

0%

0%

0%
0%
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Bilag
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Baeredygtige investeringer
Politik for beeredygtige investeringer
Politik for fossile braendsler
Ekskluderede selskaber

Lenpolitik

Antikorruptionspolitik
UNPRI-rapportering

Aktivt ejerskab

Politik for aktivt ejerskab
Stemmeaktivitet

Klima

Politik for fossile breendsler
Klimamdélssetninger SBTi

SFDR oplysninger
PAl statement

Methodologies related to Sustainable Investments

Fondsoplysninger
Sparinvests investeringsfonde
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https://www.nykredit.com/globalassets/nykredit.com/pdf/politik-for-fossile-brandsler---18-09-2023.pdf
https://www.sparinvest.dk/globalassets/sparinvest/dk/docs/eksklusioner/eksklusionsliste.pdf
https://www.nykreditinvest.dk/globalassets/nykredit.com/pdf/lonpolitik-2024.pdf
https://www.nykredit.com/siteassets/om-os/politik-for-modarbejdelse-af-korruption-i-nykredit-koncernen_dk.pdf
https://www.nykreditinvest.dk/globalassets/nykreditinvest.dk/pdf/nykredit_realkredit_group_2023.pdf
https://www.sparinvest.dk/globalassets/sparinvest/dk/docs/politikker/politik-baeredygtige-investeringer.pdf
https://www.sparinvest.dk/investering/baredygtig/aktivt-ejerskab/
https://www.nykredit.com/globalassets/nykredit.com/pdf/politik-for-fossile-brandsler---18-09-2023.pdf
https://www.nykredit.dk/globalassets/nykredit.com/pdf/target-language-and-summary_nykredit.pdf
https://www.sparinvest.dk/globalassets/sparinvest/dk/docs/sfdr/principal-adverse-impact-statement_da.pdf
https://www.sparinvest.lu/globalassets/sparinvest/int/docs/investing-responsible/methodology-on-sustainable-investments.pdf
https://www.sparinvest.dk/fondsoversigt/?searchText=&types=1&risks=&fundtypes=1,2,3&provider=&distribution=0&view=oversigt



