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1. Indledning
Denne politik er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i:

e Forordning EU 2019/2088 af den 27.11.2019 om beaeredygtighedsrelaterede oplysninger
i sektoren for finansielle tjenesteydelser (disclosureforordningen).

e Forordning EU 2020-852 af den 18.06.2020 om fastlaeggelse af en ramme til fremme af
beaeredygtige investeringer og om zndring af EU 2019/2088.

e Forordning EU 2021/1253 af den 21.04.2021 om @ndring af EU 2017 /565 for sa vidt an-
gar integration af baeredygtighedsfaktorer, baeredygtighedsrisici og beeredygtighedsprae-
ferencer i visse organisatoriske krav og vilkar for drift af investeringsselskaber.

e Forordning EU 2021-2178 af den 06.07.2021 om suppl. regler til EU 2020-852 som pree-
ciserer indholdet og fremlaeggelsen af de oplysninger, der skal offentligggres vedr. miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter, og som praeciserer metodologien til sikring
af overholdelse af denne oplysningsforpligtelse.

e Forordning EU 2022/1288 af den 06.04.2022 om suppl. regler til EU 2019/2022 for sa
vidt angar reguleringsmaessige tekniske standarder, der preeciserer indholdet og praesen-
tationen af oplysninger vedrgrende baeredygtighedsindikatorer og negative baeredygtig-
hedsindvirkninger, og sa praciserer indholdet og praesentationen af oplysningerne om
fremme af miljgmaessige eller sociale karakteristika og baeredygtige investeringsmal i do-
kumenter forud for aftaleindgdelse, pa websteder og i periodiske rapporter.

2. Overordnede strategiske mal

F&I gnsker at fremsta som en serigs samarbejdspartner, hvor moral og etik er i hgjsaedet og dybt
forankret i hele organisationen. F&I gnsker med iagttagelse af denne politik at bidrage til den
grgnne omstilling og overholde kravene til ansvarlighed.

Baeredygtighed er og har altid veeret en hjgrnesten i Formue- & Investeringspleje A/S’ (herefter
F&I) tilgang, idet vi altid har haft det princip, at vi hverken vil medvirke til gkonomisk radgiv-
ning af eller foretage investeringer i selskaber/produkter, som vi ikke finder anstaendige, og som
ikke gnsker at sendre pa tingene. Hos F&I arbejder vi i den daglige drift til stadighed med at
fremme og implementere mere bzaeredygtige lgsninger og rutiner.

Formalet med denne politik er at seette rammen for F&I’s arbejde med integration af baeredyg-
tighedsfaktorer i F&I’s investeringsprocessor og som investeringsradgiver for vores kunder.

3. Ansvar
Bestyrelsen har det overordnede ansvar for efterlevelse af den geeldende lovgivning.

Direktionen har ansvaret for, at bestyrelsens strategiske mal indfries, og at beslutningerne i poli-
tikken efterleves.

Den complianceansvarlige har det overordnede ansvar for sikring af betryggende compliance i
selskabet.

« 46304070 « Tjeerebyvej 9D ® www.fogi.dk
= fogi@fogi.dk 4000 Roskilde ¢ 25839439



Formue &

Investeringspleje
Side 3 af 15

Compliancefunktionen har ansvaret for at kontrollere og vurdere, at F&I overholder gzldende
lovgivning og egne interne regler pa omradet, herunder kontrollere og vurdere, om selskabets
politikker og forretningsgange er effektive.

4. Definitioner
En baeredygtig investering er en investering i en gkonomisk aktivitet:

e som bidrager til et miljgmaessigt mal som malt f.eks. ved hjzelp af nggleindikatorer for
ressourceeffektivitet for anvendelse af energi, vedvarende energi, ramaterialer, vand og
jord, for affaldsproduktion og drivhusgasemissioner eller for dens indvirkning pa biodi-
versiteten og den cirkulaere gkonomi eller

e som bidrager til et socialt mal, navnlig en investering, som bidrager til at bekeempe ulig-
hed, eller som fremmer social samhgrighed, social integration og arbejdsmarkedsrelatio-
ner, eller en investering i menneskelig kapital eller gkonomisk eller socialt darligt stil-
lede lokalsamfund,

forudsat at sidanne investeringer ikke er til vaesentlig skade for nogen af disse mal, og at de
virksomheder, der investeres i, fglger god ledelsespraksis, navnlig med hensyn til solide ledel-
sesstrukturer, arbejdstagerforhold, aflgnning af personale og overholdelse af skatteregler.

En miljgmaessigt baeredygtig investering er en baeredygtig investering, der

a) bidrager veaesentligt til at na et eller flere af fglgende miljgmal
a. modvirkning af klimazendringer
tilpasning til klimazendringer
baeredygtig anvendelse og beskyttelse af vand- og havressourcer
omstilling til en cirkuleer gkonomi
forebyggelse og bekeempelse af forurening
beskyttelse og genopretning af biodiversitet og gkosystemer
b) ikke Vaesenthgt skader miljgmalene
c) udgvesioverensstemmelse med de minimumskriterier, der er fastsat i EU-taksonomien
d) opfylder de tekniske screeningskriterier, som Kommissionen har fastsat

me oo

Beeredygtighedsrisici er miljgmaessige, sociale- eller ledelsesmassige begivenheder (ESG-begi-
venheder), der hvis de indtraeder, kan have en negativ indvirkning pa veerdien af investerin-
gerne.

Baeredygtighedsfaktorer er en fellesbetegnelse for ESG-begivenheder. De beskrives i naeste af-
snit.

5. Beredygtighedsfaktorer - og risici
Baeredygtighedsfaktorer er en faellesbetegnelse for baeredygtighedsrelaterede forhold, der kan

pavirke veardien af en investering. De finansielle risici ved miljgforringelse og klimaforandringer
kategoriseres almindeligvis i fysiske risici og transitionsrisici.
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Fysiske risici relaterer sig til bade pludselige og mere ekstreme vejrhaendelser (f.eks. hedebgl-
ger, oversvgmmelser, ildebrande og storme), vedvarende skift i klimaet (f.eks. eendringer i ned-
bgr, gget vandstand og stigende gennemsnitstemperaturer), tab af gkosystemer (f.eks. grken-
dannelse, vandmangel, forringelse af biodiversitet f.eks. dyrearter, jordkvalitet eller havets gko-
systemer) eller miljghaendelser (f.eks. emissioner af drivhusgasser, olie- eller kemikalieudslip til
jord, vand eller luft). Alle begivenheder, som, hvis de indtraeder, kan pavirke markedsvardien af
bade direkte ejede fysiske aktiver (f.eks. ejendomme) og finansielle aktiver negativt.

Transitionsrisici opstar i forsgget pa at adressere miljg- og klimarelaterede udfordringer (f.eks. i
forbindelse med omstillingen til en COzneutral gkonomi). Det relaterer sig eksempelvis i politik
og regulering som forbud eller gget afgifter, teknologiskift, nye forretningsmodeller og forbru-
geradfeerd. Disse udviklinger vil negativt kunne pavirke omsatteligheden og markedsverdien af
investeringer (f.eks. i COz-intensive sektorer).

Bade fysiske risici og transitionsrisici indebzaerer en risiko for "strandede aktiver”, at aktiverne
ikke kan omsattes.

Sociale faktorer relaterer sig til eksponeringer mod aktiviteter, som potentielt pavirkes negativt
af problematiske sociale forhold (f.eks. overtraedelse af menneskerettigheder, darlige arbejdsvil-
kar, bgrnearbejde, sundhedsspgrgsmal, ulighed og diskrimination).

Ledelsesrelaterede faktorer relaterer sig til eksponeringer mod aktiviteter, som potentielt pavir-
kes negativt af personale- eller ledelsesmaessige forhold (f.eks. korruption, bestikkelse, interes-
sekonflikter og skatteforhold).

6. Risikovurdering af baeredygtighedsrisici i F&I’s portefgljer

F&I investerer i danske enkeltaktier, danske investeringsforeninger med danske og udenlandske
aktier og obligationer samt danske realkreditobligationer.

F&I anser for naervarende sociale- og ledelsesrelaterede faktorer som de stgrste baeredygtig-
hedsrisici for vores portefgljer, idet politiske beslutninger og haendelser, som f.eks. afgiftsforhg-
jelser og forbud, nedlukninger ifm. og endda krig har vist sig at medfare flaskehalse og/eller
strandede aktiver med negative kursreaktioner til fglge. Erhvervsmaessige ledelsesbeslutninger
udggr tilsvarende en risiko. Der har vaeret eksempler p4d, at pengeinstitutter i Danmark er kom-
met i modvind som fglge af manglende compliance (hvidvasksagen, Panama Papers, afkast/ri-
siko forhold m.m.) og senest er Ecco kommet i modvind, da de ikke har lukket deres aktiviteter
ned i Rusland under krigen mod Ukraine. Sociale faktorer som anvendelse af bgrnearbejde eller
darlige arbejdsforhold kan ogsa fgre til negative kursreaktioner, herunder frasalg af virksomhe-
ders aktier.

Risiciene er vurderet dels ud fra en kvantitativ vurdering via vores ESG data udbyder Matter,
samt en subjektiv vurdering, idet der ikke eksisterer kvalitative /kvantitative data pa alle ESG-
faktorer, og de data, der eksisterer pa nuvaerende tidspunkt, er ofte vurderet og offentliggjort af
selskaberne selv eller af analyseinstitutter med egne modeller, og det ggr det vanskeligt at sam-
menligne data pa tveers af selskaber og landegraenser, og som fglge deraf vanskeligggres priori-
teringen af baeredygtighedsfaktorernes indvirkning pa portefgljerne.
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De tekniske standarder, som giver et felles europaeisk "sprog” pa baeredygtighedsomradet, er
offentliggjort. De skal ggre os i stand til at sammenligne og vurdere investeringernes beeredyg-
tighedsrisici, sa de kvantitativt kan rang ordnes, men vi mangler i hgj grad at se implementerin-
gen i praksis.

F&I’s handtering af baeredygtighedsrisiciene i investeringsbeslutningerne beskrives herunder.

7. Investeringsbeslutningen

Forud for F&I’s investeringsbeslutninger foretages en due diligence proces, hvor produktet, der
skal investeres i, undersgges, og der udarbejdes dokumentation for investeringsbeslutningen
iht. de tjeklister, som investeringsteamet anvender, se bilag 1, 2 og 3. F&I’s investeringsbeslut-
ninger skal indeholde et afsnit vedrgrende integrationen af beeredygtighedsrisici. I afsnittet do-
kumenterer F&I, hvilke dokumenter screeningen baserer sig p3, og hvad F&I har lagt veegt pa i
screeningen og den efterfglgende konklusion. Sdledes kan F&I’s arbejde med sikring af, at scree-
ning af beeredygtighedsrisici er en integreret del af investeringsprocessen, dokumenteres.

7.1 Screening af investeringer
7.1.1 Investering i aktier

Forud for enhver investering i aktier screener F&I selskabet med henblik pa vurdering af, om
selskabet driver en beaeredygtig forretning, idet vi gnsker at minimere negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer.

F&I’s screeningsproces er opdelt i to dele.
7.1.1.1 Normbaseret screening

F&I foretager dels en normbaseret screening, hvor F&I undersgger, om selskabet kan dokumen-
tere sin efterlevelse af fglgende internationale standarder:

e FN'’s Global Compact
1. Selskabet bgr stgtte og respektere beskyttelsen af internationalt erkleerede men-

neskerettigheder

2. Selskabet bgr sikre, at den ikke medvirker til kreenkelser af menneskerettighe-
derne

3. Selskabet bgr opretholde foreningsfriheden og effektivt anerkende retten til kol-
lektiv forhandling

4. Selskabet bgr stgtte udryddelsen af alle former for tvangsarbejde;

5. Selskabet bgr stgtte effektiv afskaffelse af bgrnearbejde; og

6. Selskabet bgr afskaffe diskrimination i relation til arbejds- og anszettelsesforhold.

7. Selskabet bgr stgtte en forsigtighedstilgang til miljgmaessige udfordringer

8. Selskabet bgr tage initiativ til at fremme stgrre miljgmaessig ansvarlighed

9. Selskabet bgr opfordre til udvikling og spredning af miljgvenlige teknologier

10. Selskabet bgr modarbejde alle former for korruption, herunder afpresning og be-
stikkelse
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e FN’s Menneskerettighedserklaering
o Selskabet bgr have fokus pa at overholde FN’s menneskerettighedserkleering.
Herunder fx retten til ytringsfrihed, retfeerdig rettergang og retten til ikke at
blive holdt slave.
e OECD’s retningslinjer for multinationale selskaber
o Selskabet bgr minimere negativ indvirkning fra deres aktiviteter samt bidrage til
gkonomisk, social og miljgmaessig fremgang.
e ILO arbejdsmarkedskonventioner om vaerdige forhold for arbejdstagere
o Selskabet bidrager til at fa udryddet bgrnearbejde, diskrimination, tvangsarbejde
samt opna retten til faglig organisering.

F&I sgger oplysninger om ovenstdende i oplysninger fra det aktuelle selskab, herunder selska-
bets arsrapport. Derudover foretager F&I en sggning pa nettet. Hvis F&I i screeningen konstate-
rer, at selskabet har brudt ovenstdende internationale normer, ekskluderes selskabet med den
konsekvens, at F&I ikke kan investere i selskabets aktier, safremt selskabet ikke er i en proces
med at @&ndre pa forholdene.

7.1.1.2 Aktivbaseret screening

Foruden at foretage en screening af selskabets efterlevelse af internationale normer, screener
F&I forud for en investering desuden selskabets aktiviteter, med henblik pa sikring af, at disse
ikke medvirker til produktion af:

* Klyngevaben

* Landminer

* Kemiske vaben

* Biologiske vaben

» Atomvaben, der ikke er omfattet af traktaten om ikke-spredning af kernevaben

Selskaber, som bidrager til produktion af ovenstaende aktiver, ekskluderes med den konse-
kvens, at F&I ikke kan investere i selskabets aktier. F&I vil heller ikke investere i selskaber, der
star pa FN’s sanktionslister. F&I fgrer ikke en decideret eksklusionsliste.

For yderligere oplysninger om F&I’s krav til selskaber, som F&I investerer i, henvises til "Tjekli-
ste for investering i enkeltakter (kvalitetsselskaber)”, se bilag 1.

7.2 Investering i aktie- og obligationsbaserede investeringsforeninger

Forud for enhver investering i aktie- og obligationsbaserede investeringsforeninger screener
F&I investeringsforeningen, med henblik pa vurdering af investeringsforeningens arbejde med
sikring af, at dennes portefglje lever op til F&I's standard for baeredygtighed.

[ vurdering af, om investeringsforeningens arbejde, med sikring af at dennes portefglje bestar af
investeringer, der ud fra F&I's standard for baeredygtighed er tilstraekkelig, inddrager F&I fgl-
gende:

¢ Investeringsforeningens investeringsstrategi
e Investeringsforeningens interne procedurer for screening af baeredygtighedsrisici
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¢ Investeringsforeningens rapportering pa foreningens efterlevelse af egne politikker for
integration af baeredygtighedsrisici
e KID (Key Information Document) dokumenter, hvor sddanne er tilgeengelige

Fgr, at der i F&I treeffes beslutning om investering i et produkt, gennemgar F&I’s investerings-
team due-diligence proces i henhold til deres "Tjekliste for investering i investeringsforeninger”,
se bilag 2 og 3.

7.3 lesbende screening

F&I gennemfgrer ovenstaende screening en gang arligt pa samtlige investeringer med henblik pa
at sikre, at selskabet/investeringsforeningen, der investeres i, fortsat lever op til F&I’s standar-
der for beeredygtighed. Safremt det konstateres, at et selskab/investeringsforening ikke leengere
lever op til F&I's standarder for baeredygtighed, undersgges forholdet naermere, og F&I vil ud fra
investeringsafdelingens vurdering af sagens alvor og betydningen for selskabet udgve aktivt
ejerskab og ga i dialog med selskabet/investeringsforeningen om mitigerende tiltag, som F&I lg-
bende vil overvage. Safremt F&I vurderer, at forholdene ikke sendrer sig til det bedre, vil F&I
iveerkseette en afvikling af investeringen.

8. Investeringsradgivningen

F&I tilbyder skgnsmaessig portefgljepleje og investeringsradgivning til private, selskaber og
fonde baseret pa forskellige modelportefgljer. Der tages hgjde for beeredygtighedsrisici i investe-
ringsradgivningen ved, at kunderne far eller tilbydes investeringer i produkter, der har gennem-
gdet og lgbende gennemgar ovenstdende screeninger.

9. Implementering og udvikling af praksis

Disclosureforordningen indfases i forskellige tempi, hvor fgrste step har vaeret oplysningsfor-
pligtelsen.

Finanstilsynet har i december 2021 udarbejdet en temaundersggelse om oplysningskravet i
disclosureforordningen og pa baggrund heraf udviklet "best practise”.

F&I hari Q2 2024 indgaet aftale med Qvonto om anvendelse af deres system, der pd baggrund af
data for baeredygtighed leveret af Matter, kan lave rapportering i de lovgivningsmaessige skabe-
loner pd vores modelportefglje og beregne portefgljens andel af beeredygtige og miljgmaessigt
baeredygtige investeringer. F&I har med kvartalsrapporteringen for Q2 2025 udsendt sin anden
rapportering omkring beeredygtighed. F&I har lagt rapporteringen og tal for de veesentligste ne-
gative indvirkninger pa beaeredygtighedsfaktorer pa vores hjemmesiden. Her ligger ogsa tal for,
hvor stor en grad af baeredygtige investeringer vores nye kunder kan forvente.

F&I vil Igbende tilpasse sin politik og procedurer i overensstemmelse med implementering af
disclosure- og taksonomiforordningen, iht. markedsstandarder og "best practise”.
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10. Formueplejeaftalen/radgivningsaftalen

F&I's formueplejeaftaler/radgivningsaftaler skal indeholde oplysninger om F&I’s integration af
baredygtighedsrisici herunder evt. konsekvenser, som F&I’s handtering kan have for kundens
afkast.

11. Aktivt ejerskab, herunder arlig offentligggrelse af handlinger

F&I gnsker at udgve et aktivt ejerskab i de selskaber, hvor F&I investerer. Det er F&I’s opfattelse,
at udgvelse af aktivt ejerskab ikke blot fglger af vores samfundsforpligtelse som investeringsrad-
giver, der udgver portefgljepleje, men ogsa at det pa sigt medfgrer et hgjere afkast for vores inve-
storer.

F&I udgver overordnet set et aktivt ejerskab igennem iagttagelse af denne politik. Ved politikken
forpligter F&I sig til at foretage en screening af de selskaber, der investeres i. Dette medfgrer, at
F&I's portefglje lever op til de standarder, som F&I har defineret pa baeredygtighedsomradet.

F&I udgver desuden, hvor det er muligt, aktivt ejerskab igennem:

e Overvagning af selskaber, hvori der investeres indenfor relevante omrader, herunder
strategi, finansielle og ikke-finansielle resultater, risiko, kapitalstruktur, social og miljg-
maessig indvirkning og god selskabsledelse

e Udgvelse af engagement i selskabet ved f.eks.

o Atdeltage i arsmgder og conference calls
o Mgder med repraesentanter for selskaberne

o Udgvelse af stemmerettigheder og andre rettigheder tilknyttet

e Samarbejde med andre aktionzerer

e Opmeerksom omkring evt. interessekonflikter

F&I offentligggr arligt pa hjemmesiden, hvordan politikken for aktivt ejerskab er blevet gennem-
fgrt med en generel beskrivelse af igennem, hvilke aktiviteter F&I har udgvet sit aktive ejerskab.

12. Rapportering til bestyrelsen

Investeringschefen skal minimum arligt rapportere til bestyrelsen vedrgrende integrationen af
baeredygtighedsrisici og aktivt ejerskab samt lave et oplaeg til den beskrivelse af F&I’s efterlevelse
af politik for aktivt ejerskab, som skal offentligggres pa selskabets hjemmeside. Investeringsche-
fen skal desuden en gang arligt rapportere til bestyrelsen vedrgrende vaesentlige dele af scree-
ningsarbejdet i lgbet af det forgangne ar.

13. Opdatering af politikken

Politikken skal opdateres mindst en gang arligt og som fglge af 2endringer i lovgivning, vejled-
ninger eller andre forhold. Politikken skal godkendes af bestyrelsen. Dato for godkendelse frem-
gar af forsiden.
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Bilag 1 - Tjekliste for investering i enkeltaktier (kvalitetsselskaber):

Nar vi skal sammenszette vores danske andel i Modelportefgljen for aktier, skal den i overve-
jende grad besta af danske enkeltaktier og evt. suppleres med en mindre andel i en dansk inve-
steringsforening, der vurderes at supplere vores eksisterende positioner af danske enkeltaktier.
Sammenseatningen af portefgljen af den danske andel af Modelportefgljen, skal ggres under hen-
syntagen til vores overordnede filosofi "spredning er redning”, hvorfor den underliggende porte-
falje af aktier i overvejende grad skal tracke det valgte danske benchmark, aktuelt OMX C Cap GI.
Da vi har 40% danske aktier som benchmark, kan vi beregne F&I’s benchmarksvaegt i de enkelte
selskaber som 40% af selskabets aktuelle vaegt i OMX C Cap GI. Dette betragter vi som bench-
markvagten for det enkelte danske aktieselskab.

Derfor er malsaetningen, at vi kan sammensaette en portefglje af 10-15 danske enkeltaktier, evt.
i kombination med mindre andel i en investeringsforening, sd den samlede danske portefglje i
overvejende grad, tracker det danske benchmark med en overvaegt pa det, som vi vurderer vae-
rende kvalitetsselskaber. Vi har en forventning om, at kvalitetsselskaber vil klare sig bedst over
tid, hvorfor vi gnsker en overvaegt af kvalitetsselskaber i portefgljen. Overvaegten pa det enkelte
selskab ma som udgangspunkt ikke udggre mere end 2%-point, medmindre Investeringskomi-
teen har godkendt dette.

Vi har valgt den tilgang, at alle danske selskaber, der udggr mindst 3,5% i det danske bench-
mark, skal vaere en andel af Modelportefgljen med en andel pa minimum 2,5%, medmindre der
er vaesentlige argumenter imod dette. F.eks. hvis selskabet har en ledelse Investeringsteamet
ikke har den store tillid til, men en sddan vurdering skal pa forhand godkendes af Investerings-
komiteen. Desuden fokuseres der hovedsageligt pa selskaber med en andel i benchmark pa mini-
mum 1%. Skulle et selskab med en vaegt under 1% i benchmark veere interessant, ma denne an-
del maksimalt udggre 1% af den samlede Modelportefglje pa aktier. Den samlede direkte og in-
direkte eksponering mod de danske enkeltaktier skal opggres manedligt. Det skal tjekkes, at Mo-
delportefgljen overholder den overordnede investeringsstrategi i dette skriv, samt evt. udstukne
investeringsmaessige begraensninger fra Investeringskomiteen (se evt. aktuelle investerings-
maessige begraensninger for danske enkeltaktier).

Vurderer vi, at et selskab opfylder vores krav til "kvalitetsselskab”, markeres selskabet med et
"K” i vores Modelportefglje for aktier, i det regneark, hvor vi opggr "Danske aktier vaegtet” ma-
nedligt. Modelportefgljens samlede direkte og indirekte eksponering imod det enkelte kvalitets-
selskab tilstraeebes som minimum at veere pa benchmark niveau, medmindre Investeringskomi-
teen har godkendt en lavere andel eller markedsbevaegelser har resulteret i en lavere andel. Vi
definerer et kvalitetsselskab, som et selskab, der som udgangspunkt opfylder hovedparten af ne-
dennaevnte tjekpoints.

e Troveerdig og kompetent ledelse i topklasse. De ggr, hvad de siger og teenker langsigtet.

e Arbejder aktivt med ESG/bzeredygtighedsforbedrende tiltag, og blandt de fgrende sel-
skaber i deres respektive branche pa omradet. Har generelt et godt ry i branchen.

e Robust og gennemprgvet forretningsmodel.

e Blandt de markedsledende selskaber indenfor deres branche eller stzerk forventning om
at blive dette.

e Produkt/ydelse/varemaerke som vurderes at have betydelige konkurrencefordele.
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¢ Hgje indtraengningsbarrierer i branchen.

e Selskaberne skal levere en stabil og forudsigelig indtjeningsudvikling.

e Hgijt afkast af investeret kapital.

e Generere store frie pengestrgmme.

e Overskydende likviditet udloddes til aktionaererne og bruges ikke til impulsive opkgb.

e Steerk balance og mindre gzeldsat end konkurrenter. Kan teenke offensivt nar konkurren-
ter er presset.

o Selskabets aktier handles til en valuation, som investeringsgruppen kan forsvare.

e Selskabet skal som udgangspunkt veere et top 30 selskab med en market cap. pa mini-
mum 5 mia. kr., samt et free float som sikrer, at vi kan komme rundti aktien i lgbet af 5
handelsdage for alle vores kunder.

For hver investering laves der en dokumentation af, hvorvidt selskabet er et kvalitetsselskab el-
ler ej. Denne gennemgang foretages 1 gang arligt for at tjekke, hvorvidt der er sket sendringer i
selskabets status som kvalitetsselskab eller ej. Gennemgangen gemmes under "udfyldt tjekliste”
for det enkelte selskab.

Investeringsgruppen deltager sa vidt muligt pa alle conference calls og kapitalmarkedsdage fra
de selskaber, som vi har investeret i. Nar et selskab enten aflaegger regnskab eller kommer med
en vaesentlig bgrsmeddelelse, tager Investeringsgruppen aktiv stillingtagen til meddelelsen for
at vurdere, hvorvidt der er sket fundamentale sendringer i vores vurdering af selskabet. Investe-
ringsgruppen skriver som udgangspunkt en kort kommentar til regnskabet/meddelelsen i "1g-
bende kommentarer” under det enkelte selskab, men er der behov for en mere uddybende ana-
lyse at selskabet igen, foretages en sddan fgr der kan drages en endelig konklusion pa investerin-
gen. Andrer Investeringsgruppen syn pa et selskabs potentiale, laves der en ny investeringsind-
stilling til Investeringskomiteen, som trzeffer den endelige beslutning om investeringen. En
stgrre sendring i veegten i benchmark for det enkelte selskab, kan ogsa fgre til en zendret anbefa-
ling af, hvad Investeringsgruppen anbefaler at investere i det enkelte selskab.

Alle selskaber screenes fgr investeringen for at afdaekke, om selskabet driver en baeredygtig for-
retning. Screeningen opdeles i to dele for at afdaekke potentielle skadelige baeredygtige aktivite-
ter:

1. Normbaseret screening, hvor det undersgges om selskabet lever op til fglgende interna-
tionale standarder: FN’s Global Compact, FN’s Menneskerettighedserkleering, OECD’s ret-
ningslinjer for multinationale selskaber og ILO arbejdsmarkedskonventioner om veer-
dige forhold for arbejdstagere.

2. Aktivbaseret screening, hvor det undersgges, at selskabet ikke star pa FN’s sanktionsli-
ster, eller selskabet har aktiviteter inden for klyngevaben, landminer, kemiske vaben, bi-
ologiske vaben eller atomvaben, der ikke er omfattet af traktaten om ikke-spredning af
kernevaben.

Selskaber, der ikke opfylder ovenstdende screeningskrav, kan der ikke foretages investeringer i.
Screeningen foretages arligt for at dokumentere, at de selskaber vi har investeret i, fortsat lever
op til kravene. Gennemgangen dokumenteres under det arlige ESG-tjek, der foretages af de en-
kelte investeringer. Desuden pafgres konklusionen ogsa skemaet "udfyldt tjekliste” for det en-
kelte selskab.

10.12.2025/JM, PC, KD og VB
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Bilag 2 -Tjekliste for investering i investeringsforeninger:

Vi skelner mellem aktiv og passivt forvaltede investeringsforeninger, der er tilpasset danske
skatteforhold. Foreninger, som ikke er tilpasset de danske skatteforhold, investerer vi som ud-
gangspunkt ikke i.

AKktivt forvaltede foreninger

e Viinvesterer i personen/teamet bag den udfgrte investeringsstrategi og historiske per-
formance. Hvis forvalteren stopper, tages investeringen op til revurdering.

e Investeringsstrategien skal vaere Klar og tydelig beskrevet, og den skal vaere forstae-
lig/troveerdig. Forvalteren skal veere tro mod sin strategi i bade med og modgang. Hvis
der sker handler, som afviger fra den udmeldte strategi, tages investeringen op til revur-
dering. Investeringsstrategien skal som udgangspunkt veere i trad med vores tilgang.

e Vi har ikke et krav til active share, men vi skal bare kunne forstd, hvordan at en aktiv for-
valter skaber sit merafkast - kan sagtens veere ved handel i benchmark relaterede aktier.

e Hvis der er en hgj omsatningshastighed og en tendens til store skattemaessige udlodnin-
ger i gode ar, skal dette medtages i den samlede vurdering, da dette ofte ikke er optimalt
for investeringer foretaget af personer med frie midler.

e Forvalteren skal forma at skabe et attraktivt langsigtet afkast efter omkostninger i for-
hold til benchmark. Vi tjekker dette ved at se pa forvalterens performance pa 5,7 og 10
ars sigt i forhold til benchmark. Hvis ikke der som minimum er skabt et afkast teet pa
benchmark efter omkostninger, skal vi fremkomme med en plausibel grund til, at vi for-
venter, at forvalteren kan skabe dette i fremtiden.

e Detundersgges, hvorvidt der eksisterer en afdeling, der ikke betaler kick backs (clean
fonds). Hvis der eksisterer clean fonds, vil vi aktivt forsgge at benytte disse. Generelt fo-
retraekker vi foreninger, som ikke har ungdige omkostninger for vores kunder, sa som
kick backs til depotbanker.

e Nar vi bruger en aktiv forvalter, accepterer vi, at de arlige afkast kan/vil afvige fra bench-
mark. Det tjekkes, hvor store de historiske afvigelser har varet, og hvor hyppigt de er
forekommet. Hvis der er flere afvigelser pa 10 ars sigt pa mere end 5%-point i forhold til
benchmark, skal det vurderes, om den forventede gevinst star mal med den forggede ri-
siko pa foreningen. Ved store afvigelser i forhold til benchmark uden en god langsigtet
performance, skal der veaere en meget god grund til at vi fastholder afdelingen, ellers bgr
afdelingen szlges helt eller delvist.

e Inden vi kgber en forening til portefgljen, vurderes denne ogsa ud fra, hvordan den kor-
relerer med de gvrige foreninger. Der ses pa foreningens fordeling pa regioner, sektorer
og selskaber sammen med den gvrige portefglje. Dette fglges der ogsa lgbende op pa i
portefgljen, idet de aktive foreninger ogsa eendrer deres investeringer Igbende. Portefgl-
jens samlede eksponering holdes lgbende op imod benchmark, sa portefgljen overholder
de overordnede retningslinjer, der er udstukket.

e Nar vi bruger aktivt forvaltede foreninger, forsgger vi at finde forvaltere, der har fokus
pa at investere i kvalitetsselskaber men med en forskellig investeringsmaessig tilgang.
Dette sikrer, at den samlede aktivt forvaltede del af portefgljen er kendetegnet ved en
god spredt portefglje af kvalitetsselskaber, ogsa selvom de enkelte forvaltere hver isaer
har investeret i en smal fokuseret aktieportefglje.
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e Viafdaekker, hvordan forvalteren integrerer beeredygtighedsrisici i deres investeringer,
og om de lever op til F&I’s standard pa baeredygtighedsomradet.

e Forvalteren skal have en fair omkostningsstruktur, hvor det formodes, at der kan skabes
et bedre afkast efter omkostninger til vores kunder end ved en investering i en indeksba-
seret afdeling. Forvalterens omkostninger sammenlignes med gennemsnittet fra gvrige
aktive forvaltere ud fra omkostningsstatistik fra Finans Danmark. En fair omkostning er
som udgangspunkt pa niveau med gennemsnittet for sammenlignelige foreninger. En hg-
jere omkostningsstruktur skal kunne forsvares med en bedre langsigtet performance.

e Nar viinvesterer i foreninger, som har et afgraenset investeringsmandat, f.eks. en sektor-
baseret eller begranset geografisk forening, skal vi veere ekstra opmaerksomme p3,
hvorvidt at timing for kgbet er rigtigt. Denne type foreninger kgbes kun, nar vi har en
meget steerk overbevisning om en merperformance, idet investeringsuniverset afviger
meget fra vores benchmark.

e Den aktive del af portefgljen pa udenlandske aktier skal overvejende besta af forvaltere
med globale aktier som investeringsmandat. Foreninger med et snaevert mandat skal
kun indga med en mindre andel i den udenlandske portefglje (se evt. investeringsmaes-
sige begraensninger for udenlandske aktier).

o Vi foretraekker, at de foreninger, vi benytter, ikke foretager aktieudlan.

e Investeringsforeninger der indgdr i modelportefglje- aktier frikort kontrolleres arligt
primo december, om disse investeringsforeninger fremgar af skats positivliste. Kontrol-
arket kan findes via fglgende sti: Investering/Modelportefglje/Frikort aktier/ Kontrol af
akk. investeringsforeningers beskatningsform

Passivt forvaltede foreninger

e Viinvesterer udelukkende i udbydere af passivt forvaltede foreninger, som er udbudt af
et selskab, vi har tillid til.

o Vi foretraekker, at de foreninger, vi benytter, ikke foretager aktieudlan.

e Detundersgges, hvorvidt foreningen har formadet at tracke det givne indeks tilfredsstil-
lende, dvs. at det realiserede afkast svarer til benchmarkafkastet fratrukket omkostnin-
gerne i foreningen.

e Foreningen skal have en fair og konkurrencedygtige omkostningsstruktur ift. sammen-
lignelige indeksprodukter. Forvalterens omkostninger sammenlignes med gennemsnit-
tet fra gvrige passive forvaltere ud fra omkostningsstatistik fra Finans Danmark. En fair
omkostning er som udgangspunkt pa niveau med gennemsnittet for sammenlignelige
foreninger.

o Vi afdaekker, hvordan forvalteren integrerer baeredygtighedsrisici i deres investeringer,
og om de lever op til F&I’s standard pa baeredygtighedsomradet.

e Hovedparten af vores investering i indeksbaserede foreninger skal veere i foreninger, der
har et globalt investeringsmandat.

e Indeksbaserede produkter kan ogsa vaere et godt alternativ, hvis man sgger en specifik
eksponering, eksempelvis SmallCap eller specifikke sektorer, hvor man ikke gnsker en
forvalterrisiko. Vi er dog ekstra opmarksomme p3d, hvorvidt at timing for kgbet er rig-
tigt. Disse afdelinger skal kun udggre en mindre andel af den indeksbaserede andel.
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e Dettjekkes om portefgljen af indeksbaserede foreninger overholder evt. aktuelle inve-
steringsmaessige begraensninger for udenlandske aktier udstukket af Investeringskomi-
teen.

Ovenstaende gennemgang foretages 1 gang arligt for hver forening, som vi har investeret i. Gen-
nemgangen gemmes under "udfyldt tjekliste” for den enkelte forening. Foreningernes perfor-
mance fglges lgbende, dels via de daglige afkastopggrelser for F&I's Modelportefgljer dels via en
mere udfgrlig gennemgang af afkast for F&I's Modelportefgljer fra Investeringsgruppen samt
ved, at Investeringsgruppen modtager manedlige- eller kvartalsvise skriv fra de aktivt forvaltede
foreninger. Desuden afholdes der som minimum et arligt mgde med de aktivt forvaltede forenin-
gers portefgljeforvaltere. Investeringsgruppen deltager ogsa pa webmgder og andre praesentati-
oner fra foreningerne efter behov. Hvis der sker vaesentlige @endringer i forudseetningerne bag
investeringen, f.eks. zendret forvalterstil, portefgljemanager udskiftet, ®ndret omkostnings-
struktur, manglende tiltro til at forvalter kan skabe tilfredsstillende langsigtet performance eller
at der er kommet bedre/billigere alternativer, vil den pagaeldende investering blive taget op til
revurdering af Investeringsgruppen. Investeringsgruppen vil herefter udarbejde en ny indstil-
ling til Investeringskomiteen, som treeffer den endelig beslutning om investeringen.

Alle investeringsforeninger screenes fgr den pataenkte investering for at afdeekke, om investe-
ringsforeningen investerer i selskaber, der ikke opfylder F&I’s krav til beeredygtighed. Screenin-
gen opdeles i to dele for at afdeekke potentielle skadelige baeredygtige aktiviteter:

3. Normbaseret screening, hvor det undersgges om investeringsforeningen foretager en
screening og kun investerer i selskaber, der lever op til fglgende internationale standar-
der: FN’s Global Compact, FN’s Menneskerettighedserkleering, OECD’s retningslinjer for
multinationale selskaber og ILO arbejdsmarkedskonventioner om verdige forhold for
arbejdstagere.

4. Aktivbaseret screening, hvor det undersgges, om investeringsforeningen foretager en
screening og kun investerer i selskaber, der ikke star pa FN’s sanktionslister, eller selska-
ber som ikke har aktiviteter inden for klyngevaben, landminer, kemiske vaben, biologi-
ske vaben eller atomvaben, der ikke er omfattet af traktaten om ikke-spredning af kerne-
vaben.

Investeringsforeninger, der ikke opfylder ovenstaende krav, kan der ikke foretages investerin-
ger i. Dette uanset om det er en aktiv- eller passiv forvaltet investeringsforening. Screeningen
foretages arligt for at dokumentere, at de foreninger vi har investeret i, fortsat lever op til kra-
vene. Gennemgangen dokumenteres under det arlige ESG-tjek, der foretages af de enkelte inve-
steringer. Desuden pafgres konklusionen ogsa skemaet "udfyldt tjekliste” for den enkelte inve-
steringsforening.

Idet F&I ikke gnsker store udsving i de arlige afkast i forhold til benchmark, bgr hovedparten af
den udenlandske aktieportefglje bestd af indeksbaserede foreninger, som enten direkte fglger
benchmark MSCI World All Countries i DKK eller fglger et tilnzermet indeks, hvor der f.eks. er en
etisk screening ind over. Investeringskomiteen udstikker aktuelle rammer for andel af aktive
forvaltede foreninger samt passive forvaltede foreninger med globalt mandat. Overholdelse af
de til enhver tid geeldende rammer opggres manedligt ved opggrelse af ”” ” Udenlandske aktier
investeringsrammer under Modelportefglje” pa O-drevet.

10.12.2025/JM, KD, PC og VB
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Bilag 3 -Tjekliste for investering i obligationer:

Nar vi investerer i obligationer, er vores obligationsinvesteringer i Formueplejeaftalerne med
kunderne delt op i to hovedkategorier: A. Danske obligationer samt B. Hgjrenteobligationer
(High Yield Bonds) danske og udenlandske. Ved dette forstar vi:

A. Danske Obligationer. Nar vi investerer kunders midler i denne kategori, er der tale om
obligationer med en meget lav udsteder risiko. Ved dette forstar vi som udgangspunkt
almindelige danske stats- og realkreditobligationer, der er udstedt i DKK. Denne type in-
vestering foretages seedvanligvis direkte i de enkelte obligationsserier.

B. Hgjrenteobligationer er obligationsudstedelser, som vi vurderer, indeholder en vis kre-
ditrisiko og/eller er udstedt i en anden valuta end DKK samt komplekse produkter. Hvis
vi vurderer, at der er tale om en stgrre kreditrisiko (kreditvurdering High Yield), vil inve-
steringen som udgangspunkt ske via en investeringsforening eller i en anden struktur,
som har til formal at give en risikospredning.

Danske Obligationer:

e Der investeres som udgangspunkt ikke i obligationsserier, der har en cirkulerende
mangde pa under 3 mia. kr., medmindre der er tale om dbne udstedelser, hvor vi har en
forventning om, at den samlede udstedelse kommer over 3 mia. kr. Hvis en udstedelse
kommer under 3 mia. kr. pga. udtrzek, skal der laves et oplaeg til Investeringskomiteen
om, hvorvidt obligationen skal forblive i portefgljen samt om obligationen fortsat skal
medtages ved nyinvesteringer. Investeringskomiteen skal godkende oplaeg.

e Erder tale om en udstedelse pa under 3 mia. kr., skal free float i obligationen belyses. Vi
skal kunne komme rundt i obligationen til en skarp pris uden at spread udvides.

e Detundersgges, hvorvidt udstedelsen har en god spredning pa lantagere eller er der tale
om en koncentreret portefglje af lantagere, sd konverteringsrisikoen er hgj. Vi foretraek-
Ker en god spredt portefglje af lantagere.

Hgjrenteobligationer:

e Ved investering via en investeringsforening fglger vi tjekliste for investeringsforeninger.

e Ved investering i en anden struktur, der har til formal at give en risikospredning, foreta-
ges de samme tjek som ved investeringsforeninger. Derudover skal andre vaesentlige for-
hold beskrives, sa som omsaettelighed, skatteforhold, kreditrisiko og baggrund for valg af
struktur skal begrundes.

e Ved investering i et komplekst produkt, skal de underliggende omkostninger i produktet
veere fair. Desuden skal udstederrisiko belyses, og denne skal som udgangspunkt veere af
samme kvalitet som ved en investering i en dansk realkreditobligation. Skatteforhold og
omsaettelighed belyses.

e Foretages der en direkte investering i en enkeltstdende udenlandsk obligation, skal kre-
ditvurderingen af denne som minimum veere AA hos et eller flere af kreditvurderingsbu-
reauerne Standard & Poors, Moody’s eller Fitch.

Ovenstdende tjeks foretages arligt og dokumenteres i tjekliste for den enkelte investering, som
gemmes under Modelportefglje/Modelportefglje og Kommentarer/”pageeldende investering”.
Hvis der sker sendringer i forudsaetningerne bag den enkelte investering, f.eks. at obligationsse-
rien er begyndende illikvid, stgrre rentezendringer eller forventninger hertil, kan det fgre til at
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den pageeldende investering tages op til revurdering. Investeringsgruppen vil herefter udarbejde
en ny indstilling til Investeringskomiteen, som treeffer den endelig beslutning om investeringen.

Alle udstedere af obligationer screenes fgr investeringen for at afdeekke, om udsteder driver en
baeredygtig forretning. Screeningen opdeles i to dele for at afdaekke potentielle skadelige baere-
dygtige aktiviteter:

5. Normbaseret screening, hvor det undersgges om selskabet lever op til fglgende interna-
tionale standarder: FN’s Global Compact, FN’s Menneskerettighedserkleering, OECD’s ret-
ningslinjer for multinationale selskaber og ILO arbejdsmarkedskonventioner om vaer-
dige forhold for arbejdstagere.

6. Aktivbaseret screening, hvor det undersgges, at selskabet ikke star pa FN’s sanktionsli-
ster, eller selskabet har aktiviteter inden for klyngevaben, landminer, kemiske vaben, bi-
ologiske vaben eller atomvaben, der ikke er omfattet af traktaten om ikke-spredning af
kernevaben.

Udstedere, der ikke opfylder ovenstdende screeningskrav, kan der ikke foretages investeringer
fra. Screeningen foretages arligt for at dokumentere, at de udstedere vi har investeret i obligatio-
ner fra, fortsat lever op til kravene. Gennemgangen dokumenteres under det arlige ESG-tjek, der
foretages af de enkelte investeringer. Desuden pafgres konklusionen ogsa skemaet "udfyldt tjek-
liste” for den enkelte obligation.

10.12.2025/KD, PC, JM og VB
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