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Metoder anvendt ved beaeredygtige investeringer

Beskrivelse af metoder forbundet med vores Politik for baeredygtige investeringer og EU's
disclosureforordning

Dette dokument beskriver de metoder, der er anvendt ved implementeringen af vores Politik for baeredygtige
investeringer og de fondsspecifikke karakteristika. Dokumentet beskriver definitionen af baeredygtige inve-
steringer i henhold til artikel 2, stk. 17, i EU's disclosureforordning og implementeringen af datakravene i EU's
taksonomiforordning. Herefter falger en kort beskrivelse af screeningprocessen, og hvordan beslutninger
treeffes i overensstemmelse med politikken. Endelig beskrives data og due diligence sidst i dokumentet.

Definition af baeredygtige investeringer i henhold til EU's disclosureforordning

Nykredit definerer "baeredygtige investeringer" som investeringer i selskaber eller aktiver, der overholder
princippet om "ikke at gere vaesentlig skade" (Do No Significant Harm (DNSH)) samt minimumsgarantierne,
udever god corporate governance og yder et baeredygtigt bidrag. Vi definerer "baeredygtigt bidrag" ud fra
en raekke forskellige indikatorer, der viser produkters eller tjenesteydelsers baeredygtighed, eller om et sel-
skab scorer hgjt p& bestyrelsesdiversitet eller dets bidrag til FN's verdensmdl. | den forbindelse benytter vi
fremgangsmadden "bestdet eller ikke bestdet", idet overskridelse af en bestemt graensevaerdi afger, om sel-
skabet betragtes som en baeredygtig investering.

DNSH og minimumsgarantier

DNSH-kriterierne og minimumsgarantier implementeres ved hjzelp af en liste over selskaber, der ikke opfyl-
der disse kriterier. Alle baeredygtige investeringer tjekkes op imod denne liste, og hvis udstederen star pé
listen, vil investeringen ikke vaere baeredygtig.

DNSH

DNSH-kriterierne er baseret pd oplysninger om kontroverser, betydelig uoverensstemmelse med FN's ver-
densmdl og obligatoriske PAl-indikatorer samt involvering i aktiviteter inden for fossile braendstoffer som en
del af DNSH-kontrollen.

Graenseveerdierne er:

Kontroverser: Screening for involvering i miljgrelaterede kontroverser relateret til FN's Global Compact-prin-
cipper og OECD's retningslinjer for multinationale virksomheder. Overtraedelse vil fere til eksklusion fra bae-
redygtige investeringer. Stor uoverensstemmelse med FN's verdensmdl: Enhver stor uoverensstemmelse
med FN's verdensmadl og underliggende klimamdl vil medfeare eksklusion fra vores baeredygtige investeringer.
Vi bruger dette parameter som et udtryk for vaesentlig skade p& PAl-indikatorerne, i de tilfaelde hvor vi har
holdt PAI-indikatorerne op imod verdensmadlene.

Greenseveerdier og undtagelser:

Involvering i aktiviteter: Selskaber, der er involveret i aktiviteter med fossile braendstoffer, ekskluderes fra
baeredygtige investeringer baseret pd folgende graenseveaerdier og undtagelser:

Selskaber, hvor mindst 5% af omsaetningen stammer fra produktion, distribution, levering af udstyr til eller
servicering i forbindelse med produktion af fossile braendsler (termisk kul, olie, gas og uran). Der kan dog
foretages investeringer i et selskab, hvis alle de felgende betingelser er opfyldt:

=  Mindst 90% i gennemsnit af selskabets energirelaterede anlaegsinvesteringer (CapEx) i ny kapacitet
tre ar i traek, inklusive det seneste regnskabsdr, er foretaget i sektoren for vedvarende energi.

=  Omsaetning fra vedvarende energi udger mindst 50% af selskabets samlede omsaetning. Forholdet
beregnes som gennemsnittet af 1-3 af de seneste regnskabsér.

=  Selskabet har ingen omsaetning fra tjeeresand, skiferolie eller -gas eller andre former for fracking-
aktiviteter og/eller udvinding af olieskifer og/eller arktisk udvinding.

Selskaber, hvor mindst 5% af omsaetningen fra elproduktion stammer fra kul, naturgas, olie eller uran. Der
kan dog foretages investeringer i et selskab, hvis alle de falgende betingelser er opfyldt:

=  Mindst 90% i gennemsnit af selskabets energirelaterede anlaegsinvesteringer (CapEx) i ny kapacitet
tre ar i traek, inklusive det seneste regnskabsér, er foretaget i sektoren for vedvarende energi.
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=  Omsatning fra vedvarende energi udger mindst 50% af selskabets samlede omseetning fra elpro-
duktion, eller mindst 50% af selskabets energiproduktionskapacitet er baseret pd vedvarende
energi. Forholdet beregnes som gennemsnittet af 1-3 af de seneste regnskabsdr.

=  Selskabet har ingen omsaetning fra tjeeresand, skiferolie eller -gas eller andre former for fracking-
aktiviteter og/eller udvinding af olieskifer og/eller arktisk udvinding.

Minimumsgarantier
Selskaber, der ikke opfylder falgende minimumsgarantier, ekskluderes fra beeredygtige investeringer:

=  Qvertreedelse af normer: FN's Global Compact-principper, FN's retningslinjer for Menneskeret-
tigheder og Erhvervsliv, ILO-konventioner og OECD's retningslinjer for multinationale virksomheder.

= Kontroversielle vdben: Verificerede producenter af kontroversielle v@ben, dvs. landminer, klyngeva-
ben, biologiske vdben, kemiske v@ben, beriget uran, hvid fosfor, bleendende lasere og atomvdben, der
ikke er omfattet af traktaten om ikke-spredning af kernevdben. Der anvendes ikke en graenseveerdi.

=  Selskaber, der er involveret i produktion af tobak, vil blive ekskluderet. Der anvendes ikke en graen-
seveerdi.

=  Selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra produktion eller distribution af alkohol,
vdaben, pornografi eller hasardspil. Selskaber, hvor mindst 5% af deres omsaetning stammer fra di-
stribution af tobak.

God governance

Governance vurderes pd basis af analyser i forbindelse med vores papirudvaelgelse, dialog med selskaber,
analyser af dagsordener til generalforsamlinger i forbindelse med udevelse af stemmmerettigheder og over-
vagning af governance-data fra eksterne ESG-dataleveranderer.

Et selskab med darlig governance i relation til ESG-forhold og -risici vil ikke best& testen om god governance.
Det giver den laveste eller naestlaveste ESG-rating fra vores ESG-dataleverandaerer. ESG-ratingen er base-
ret pd bé&de traditionelle governance-nggletal og nagletal for miljgmaessige og sociale forhold.

Bidrag til en baeredygtig udvikling

Et selskab kan bidrage til en baeredygtig udvikling pé forskellige mdader. Selskabet kan fx bidrage ved at have
gkonomiske aktiviteter, der fremmer miljg- eller klimamaessige forhold, social kapital eller humankapital, en-
ten i form af produkter og tjenesteydelser eller gennem selskabets forretningspraksis eller adfaerd.

Vores definition seger at daekke bdde omsaetningsrelaterede baeredygtighedsbidrag og bidrag i forbindelse
med selskabets forretningspraksis. Vi benytter os af fremgangsmdaden "bestdet/ikke-best&et", hvor selska-
bets aktiviteter betegnes som baeredygtige, hvis de scorer over greenseveaerdien for bidrag, governance og
DNSH/minimumsgarantier. For at investeringen kan vurderes at bidrage til en baeredygtig udvikling, skal
investeringen opfylde et af fglgende minimumsbidrag:

=  Mere end 20% af selskabets omsaetning er i overensstemmelse med taksonomien, eller

=  Mere end 20% af selskabets omsaetning stammer fra aktiviteter, der har en positiv indvirkning p&
baeredygtighed som defineret af vores ESG-samarbejdspartnere, eller

= Selskabet yder et positivt bidrag til et eller flere af de 17 verdensmdl mélt i forhold til overensstem-
melse, eller

=  Selskabet har opstillet et verificeret Science Based Target og bidrager derved til at begraense klima-
forandring, eller

= Der er diversitet i selskabets bestyrelse. Det mdles ved, at det underreprasenterede ken udger
mindst 40% af bestyrelsen i de udviklede lande og 20% af bestyrelsen i emerging markets-lande.

En udstedelse af grenne obligationer, der opfylder enten ICMA Green Bond Principles eller EU Green Bond
Standard, betragtes som en baeredygtig investering, uanset om udstederen selv yder et baeredygtigt bidrag,
jf. definitionen ovenfor. Grgnne obligationer skal dog opfylde governance- og DNSH-testen samt de milje-
maessige og sociale minimumsgarantier.
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Overensstemmelse med EU-taksonomien ("taxonomy alignment")

Eftersom de rapporterede data vedrgrende aktiviteter, der er omfattet af og er i overensstemmelse med
EU-taksonomien, fortsat er sparsomme, anvender Nykredit evaluerede tredjepartsdata fra vores ESG-da-
taleveranderer i kombination med rapporterede data. N&r det drejer sig om realkreditobligationer, kombi-
neres disse data med rapporterede data, der matcher de tekniske screeningkriterier for boliger, som sé kon-
trolleres i forhold til DNSH-kriterierne. Og ellers anvendes der data fra vores ESG-dataleveranderer.

En beskrivelse af denne metode samt navnene pd vores dataleveranderer kan ogsd findes pd fondens hjem-
meside.

Politik for beeredygtige investeringer

Politik for baeredygtige investeringer gennemgds en gang érligt og godkendes af Nykredit A/S' bestyrelse.
Politikken bidrager til implementeringen af Nykredit-koncernens Politik for samfundsansvar. Bestyrelsen ori-
enteres minimum en gang drligt om arbejdet med samfundsansvar, ofte i forbindelse med udgivelsen af den
lovpligtige rapport om samfundsansvar. Koncerndirektionen udger Nykredits Komité for samfundsansvar.

Nykredits Forum for Baeredygtige Investeringer traeffer beslutninger, der har relevans for implementeringen
af Politik for beeredygtige investeringer. Forummet afholder som minimum fire meder om dret for at treeffe
beslutning om dialog, mulige eksklusioner og yderligere integration af ESG i investeringsprocesserne. Chefen
for Wealth Management er formand for Forummet, hvor der ogsd er repraesentanter fra Asset Manage-
ment, Koncerngkonomi, Sparinvest, Nykredit Portefalje Administration og People & Identity. Nykredits ESG-
team og Nykredit Asset Managements Forum for Baeredygtige Investeringer assisterer Forum for Bzeredyg-
tige Investeringer. Politikken implementeres af de relevante forretningsenheder, herunder Asset Manage-
ment, som vil komme med anbefalinger. Nykredits Forum for Baeredygtige Investeringer samt bestyrelserne
for de respektive investeringsfonde evaluerer &rligt arbejdet med og behovet for at udvikle denne politik
yderligere.

Screeningprocedure

Fondene screenes for nye oplysninger om beaeredygtighedsrisici hvert kvartal. Screeningen har szerligt fokus
pd& brud pd internationale normer og involvering i kontroversielle vdben eller produktion af tobak. Investe-
ringsuniverset screenes ogsd for kontroversielle v@ben og tobak, sdledes at udstedere i denne kategori kan
ekskluderes, for der investeres i selskabet. Internationale normer defineres som de 10 principper i FN's Global
Compact, OECD's retningslinjer for multinationale virksomheder og FN's retningslinjer for Menneskeret-
tigheder og Erhvervsliv, herunder de principper og rettigheder, som er fastsat i de otte grundlaeggende kon-
ventioner, der er naevnt i Den Internationale Arbejdsorganisations erklzering om grundlaeggende principper
og rettigheder pd arbejdet, og i de internationale menneskerettighedsinstrumenter.

Oplysninger om brud pé internationale normer analyseres internt med hjzelp fra vores ESG-dataleverande-
rer. Resultaterne af analysen praesenteres for Forum for Bzaeredygtige Investeringer, som herefter beslutter,
om man vil indlede engagement med udstederen eller ekskludere denne. Forudsaetningen for at indlede en-
gagement er, at udsigterne til forandring er positive. Nykredit offentligger en liste med ekskluderede selska-
ber og engagements grundet brud péd internationale normer pé sin hjemmeside. Alle engagements overvdges
og evalueres mindst hvert andet &r med henblik p& at genvurdere de positive udsigter. Hvis udsigterne ikke
er positive, bringes engagementet til opher, og udstederen ekskluderes.

Opdatering af fondsspecifikke eksklusionslister

Den generelle eksklusionsliste finder anvendelse pd alle fonde. Nogle fonde har indfert skeaerpede restriktio-
ner, og disse implementeres via en tillaegsliste af ekskluderede udstedere. Eksklusionerne vedrarer sdvel brud
pd internationale normer som sektorspecifikke eksklusioner. Eftersom selskabshaendelser eller nyudstedelser
medfgrer hyppigere sendringer til universet, opdateres disse lister mindst hver fjortende dag.

Tillige opdateres data med relevans for DNSH og minimumskriterier mindst hver fjortende dag.
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Kontrol imod fondsspecifikke krav

De individuelle fondes baeredygtighedskarakteristika overvdges labende. De krav, der er defineret i de for-
kontraktuelle dokumenter, vurderes i forhold til fondenes faktiske karakteristika samt data indsamlet fra
fondens nuvaerende udstedere. Resultaterne anvendes til sdvel intern kontrol som til periodisk rapportering.

Overholdelse af de eksklusionslister, der er relevante for den enkelte fond, kontrolleres dagligt. Ethvert sel-
skab, der optraeder pd eksklusionslisten, blokeres som investeringsemne i forbindelse med fer-handelskon-
trollen.

Ved udgangen af hver mdned falges der op p& baeredygtighedsindikatorerne.

Ved udgangen af hvert kvartal screenes fondene for brud pd internationale normer som naevnt ovenfor. De
relevante bestyrelser modtager en rapport med samme hyppighed.

Data

Forudsaetningen for at investere med henblik p& at skabe vaerdi og gere nytte er indsigt og evnen til at ekse-
kvere. Her spiller hgj datakvalitet og pdlidelige samarbejdspartnere en vigtig rolle. Nykredit far data fra en
raekke forskellige kilder. Nykredit far oplysninger fra selskaberne selv og kombinerer disse med offentlige
kilder sdsom myndigheder, internationale organisationer, NGO'er og naturligvis medier. Derudover ksber
Nykredit data og analyser fra bersmeeglere og specialiserede leveranderer af beeredygtighedsdatabaser.
Indsigten herfra inddrages i investeringsprocessen og i vores aktive ejerskab i form af dialog med selskabet
og stemmeafgivelse. Sidstnaevnte eksekveres gennem vores samarbejdspartnere via stemmeafgivelse ved
fuldmagt og aktivt ejerskab.

| dag er vores primeere leveranderer af baeredygtighedsdata:

=  MSCI ESG Research
= |SS Proxy Voting
=  Sustainalytics.

De primeere leveranderer af ESG-data er MSCI ESG Research, der benyttes i forbindelse med individuelle
ESG-datapunkter, kontroverser og ESG-ratings, og Sustainalytics, der benyttes i forbindelse med kontro-
verser og aktivt ejerskab, samt ISS, som benyttes i forbindelse med analyser af individuelle selskaber og
dagsordener for disse selskabers generalforsamlinger.

Derudover anvendes rapporterede data fra udstederne i de tilfeelde, hvor der ikke forefindes andre dataq,
eller hvor det vurderes, at kvaliteten af udstedernes data er hgjere.

Oplysninger fra eksterne parter sdsom myndigheder, medier eller NGO'er kan anvendes.

Der foretages due diligence pé alle datakilder. Der anvendes alene tredjepartsudbydere af ESG-data, som
har interne processer til validering og tjek af de leverede data. Der udferes stikpravekontrol p& disse data.
Hvis der identificeres fejl i den forbindelse, rettes disse, og dataleveranderen informeres. Due diligence p&
data, der kommmer direkte fra udstederen, er mere omfattende end due diligence pé& leveranderer. Det gaelder
isaer, hvis den officielle rapportering ikke omfatter tal. For andre parter geelder det, at data sammenlignes
med oplysninger, som vi i @vrigt har fra vores dataleveranderer, ligesom kildens trovaerdighed vurderes.

Beaeredygtighedsdata behandles via Data Warehouse, som indsamler alle data om beholdninger, miljgmaes-
sige og sociale karakteristika samt baeredygtighedsdata. Data indsamles lsbende ved hjeelp af en automa-
tiseret proces, hvori det ogsé kontrolleres, om oplysningerne er kaedet sammen med de rigtige veerdipapirer.
Herudover udferes der automatiserede og manuelle kontroller med saerligt fokus pd datapunkter, der evt.
afviger fra historiske eller andre data.

| forbindelse med klimadata anvendes der estimater p& felgende vis. For bersnoterede aktier: Maks. 5% af
data kan estimeres. For bagrsnoterede virksomhedsobligationer: Op til 30% af data kan estimeres. Finans
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Danmarks metode til beregning af CO2-aftryk anvendes. Hvad angdr overensstemmelse med EU-taksono-
mien, anvendes estimater fra MSCI ESG Research og rapporterede data til barsnoterede aktier, s&fremt
disse er tilgaengelige. For at afdaekke, om danske realkreditobligationer er i overensstemmelse med EU-tak-
sonomien, anvendes rapporterede data, der matcher de tekniske screeningkriterier sésom energimaerke A.

Generelt er maengden af data begraenset, ndr det kommer til konkrete, rapporterede data. Samtidig er rap-
porterede data ikke altid direkte sammenlignelige grundet forskellige beregningsmetoder. Lasningen her er
primeert at anvende ESG-data fra tredjepartsleverandegrer. Dels validerer disse leveranderer data, dels for-
sgger de at estimere data ved at kombinere andre trovaerdige datakilder.

Herudover anvendes der andre data fra myndigheder, fx i forbindelse med statsobligationer, der kan volde
udfordringer. Ud over sanktioner kan der p& anden vis gaelde restriktioner i forhold til det enkelte land.

Generelt geelder der et princip om, at det skal dokumenteres konkret, hvis en udsteder gives seerlige karak-
teristika, sdsom et bidrag til den baeredygtige udvikling. Der geres en szerlig indsats for at identificere den
negative indvirkning og afklare tvivistilfaelde.

Denne tilgang betyder, at anvendelse af data i investeringsprocessen og kontrollerne giver et retvisende bil-
lede af investeringernes karakteristika.

Nykredit vurderer Igbende leverandgrerne og samarbejdspartnernes evne til at levere valide data og retvi-
sende analyser og til i forhold til engagements at kunne opfylde Nykredits krav. Minimum en gang arligt
vurderer vi kvaliteten af leverancerne og samarbejdet.

Proces for datakorrektion

Selvom vores mdl er at f& leveret data, der er sd korrekte som muligt, vil der en gang imellem blive leveret
data, der skal korrigeres. Dette kan skyldes uoverensstemmelse mellem data fra forskellige leverandaerer
eller nye data fra udstederen, der betragtes som valide, men som mdske endnu ikke er afspejlet i dataene
fra samarbejdspartneren. For at sikre validering af dataene og en transparent proces internt skal falgende
proces faelges, ndr data er korrigeret i Data Warehouse. Dette geelder ikke for de lgbende opdateringer fra
vores samarbejdspartnere mv., men alene for leverede data, nér de korrigeres.

Hvis data skal korrigeres, skal drsagen samt dokumentation fremlaegges for Forum for Baeredygtige Inve-
steringer, som s& godkender dette ved ferstkommende made. Der vil blive fart en beslutningslog for at sikre
compliance internt. Z£ndringer, der kan have stor indvirkning p& nogle specifikke fonde, vil ogsa blive rappor-
teret til kunderne som led i den Igbende rapportering.

Dette dokument blev opdateret den 30. marts 2023. Dokumentansvarlig: Seren Larsen, chef for ESG



