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Ledelsesberetning 2025

Foreningens 4 afdelinger er sékaldte fund-of-funds, der
hovedsageligt investerer i globale aktie- og obligati-
onsmarkeder via afdelinger i investeringsforeninger fra
BanklInvest. Afdelingerne bliver hovedsageligt anvendt
under Kontolnvest, der er Bankinvests puljekoncept.

Investeringerne kan ogs& omfatte alternativer som fx
ejendomme samt direkte investeringer i individuelle
veerdipapirer. | de aktie- og obligationsafdelinger, som
afdelingerne investerer i, udveelger portefgljeforvalterne
de aktier og obligationer, der forventes at give de bedste
risikojusterede afkast. En bred fordeling af investerin-
ger pé tveers af aktieselskaber og obligationstyper sikrer
en god risikospredning. Aktieinvesteringerne er et bredt
udvalg af stgrre og mindre bgrsnoterede selskaber pa
b&de de udviklede og nye markeder. Tilsvarende spzn-
der obligationsinvesteringerne bredt fra danske stats- og
realkreditobligationer til udenlandske statsobligationer
samt globale virksomhedsobligationer.

| de afdelinger, som indeholder aktier, bliver aktie- og
obligationsandelen lgbende justeret pa baggrund af for-
ventningerne til de finansielle markeder. De investerings-
maessige beslutninger treeffes ud fra daglige analyser af
gkonomiske, politiske og markedsmaeessige forhold.

Vaesentlige sendringer

Den 9. december 2025 blev der gennemfgrt en an-
dring af benchmark for alle fire afdelinger. £ndringen
blev gennemfart pa baggrund af, at en af afdelingernes
“byggeklodser” til portefgljeplejen havde skiftet bench-
mark. Det var afdelingen Virksomhedsobligationer HY KL
under Investeringsforeningen Bankinvest, der pa grund
af nyt forvaltningsteam havde skiftet fra et last ben-
chmark med 50% USA og 50% Europa til et benchmark
med flydende regionale vaegte, der passer bedre til det
nye forvaltningsteam investeringsstrategi. Der er rede-
gjort detaljeret for alle skift af benchmark i foreningens
offentliggjorte prospekt.

Formueudvikling

Foreningens formue er steget med 1,2 mia. DKK og udgjor-
de 11,8 mia. DKK (2024: 10,6 mia. DKK) ultimo regnskabs-
aret. Det regnskabsmazessige resultat udgjorde 0,7mia. DKK.
Der er foretaget nettoemissioner for i alt 0,5 mia. DKK

Afkastudvikling

Ved érets begyndelse gav vi udtryk for, at vi havde posi-
tive forventninger til 2025, hvilket ogsa afspejlede sig i

4 Ledelsesberetning | Kapitalforeningen Ki

udviklingen pa aktie- og obligationsmarkederne og for-
eningens afdelinger, der alle opndede positive afkast.

Afdelingernes afkastmaélszetning bestér i at levere et
afkast bedre end de respektive sammenligningsindeks,
hvilket er opnéet for alle foreningens fire afdelinger i
2025.

Afkastoversigt i procent Afdeling Indeks
Kl 10 Akk. KL 3,45 2,52
Kl 30 Akk. KL 4,88 3,95
Kl 55 Akk. KL 6,52 5,64
Kl 75 Akk. KL 7,41 6,88

Den politiske, skonomiske og finansielle udvikling

Kort opsummeret har vores overordnede forventninger
for 2025 holdt stik. P4 den pengepolitiske front forven-
tede vi, at centralbankerne ville fortseette med at seette
renterne ned. Samtidig havde vi forventninger om en
positiv afkastudvikling pa de mere risikofyldte aktiver

i 2025. Det var en rutsjebanetur hen over aret, szerligt

i april, da handelskrigen haergede. Alligevel var afka-

stet p& MSCI AC World pa 8% i DKK, hvilket & inden for
vores forventning om et afkast p& 5-10%. Det var seerligt
europeiske aktier og emerging markets, der trak aktieaf-
kastet op. Afkastet pd amerikanske aktier blev veesentligt
trukket ned af en markant dollarsveekkelse. Markedet for
kreditobligationer gav ogsa paene afkast. Renteforskellen
mellem amerikansk high yield og statsobligationer faldt
ca. 20 bp i lgbet af aret til 266bp, hvilket er rigtig lavt

i historisk kontekst. Kreditmarkedet blev understgttet

af den steerke gkonomiske udvikling, der medfgrte f&
kredittab.

Verdensgkonomien fortsatte med solid fremgang i 2025,
men det var ikke uden bump pé vejen. Det forventes, at
vi kommer ud af &ret med en real BNP-vaekst pd 3,2%,
hvilket er stort set pa niveau med gennemsnittet pa 3,3%
siden 1980. Der er bestemt tale om en fornuftig udvik-
ling, set i lyset af de geopolitiske usikkerheder, der har
preeget &ret. Det er endda en anelse mere positivt end
de 3,0%, som analytikerne forventede ved &rets start,
hvor vi ogsa befandt os i den mere positive lejr.

Gennem aret sa vi, at vaekstestimaterne forst blev
nedjusteret grundet handelskrigen, men sidenhen kom
den globale skonomi steerkt tilbage. | starten af aret
regnede gkonomerne med en BNP-veaekst p& 2,1% i
USA. Estimatet er faldet til 2,0%, efter at det markant



faldt til 1,4% i forbindelse med handelskrigen, hvoref-
ter estimaterne er blevet opjusteret i takt med bed-
ringen i handelsforholdene og gkonomiens robusthed.
Privatforbruget, som er essentielt for den amerikanske
gkonomi, fortseetter med at vokse rigtig flot med 2,5%
i 2025 - og det sker trods en forbrugertillid p& et lavt
niveau. Investeringerne viser ogsé steerk fremgang, hvor
investeringer i datacentre og Al-temaet blandt andet
er en stor drivkraft. Derudover har den mere lempelige
finans- og pengepolitik ogsé veeret en medvind for den
amerikanske gkonomi i 2025.

| Danmark blev vaeekstforventningerne ogsa justeret mar-
ginalt op gennem 2025. Konsensus er en BNP-vaekst pa
2,2%. Regeringens prognose for 2025 peger pé en veaekst
pé& 2,6%. Det deekker over en steerkere indenlandsk
efterspgrgsel drevet af stigende kgbekraft. Offentlige
investeringer, bl.a. til forsvarsindustrien, er med til at
treekke vaeksten op. Samtidig er der fortsat et positivt
bidrag fra medicinalindustrien, dog i mindre omfang end
tidligere.

Euroomradets BNP-vaekst kom ud pa ca. 1,4% i 2025,
hvilket er positivt sammenlignet med de seneste ar, men
er stadig lavt i international mélestok. Niveauet flugter
med vaeksten siden euroens introduktion i 1999. Det lave
niveau afspejler vaesentlige strukturelle udfordringer,
herunder lav produktivitetsfremgang.

Kinas BNP voksede teet p& 5% realt i 2025. Boligsektoren
er stadig en stor udfordring, men trods dette har vaek-
sten naesten levet op til regeringens mélszetning.
Industriproduktionen er fortsat essentiel for fremgan-
gen og fortseetter med at levere paene veekstrater. Den
indenlandske efterspgrgsel har dog vist sig at veere en
udfordring.

| store dele af verden ligger inflationen fortsat over cen-
tralbankernes mélssetning. | USA er kerneinflationen se-
nest pé 2,6%, og er faldet ned fra 3,3% for et &r siden. Vi
havde forventet, at inflationen ville aftage, men den har
vist sig at veere mere vedholdende, end vi havde regnet
med. | eurozonen er kerneinflationen faldet til 2,4% fra
2,7% for et ar siden.

Den stadig for hgje inflation har dog ikke sat en stop-
per for, at centralbankerne har kunnet saenke renterne.
Den amerikanske centralbank har szenket renten fra
4,25-4,50% til 3,50-3,75% gennem aret. Det var en enkelt

rentenedsaettelse mere, end vi havde forventet, hvilket
giver god mening efter et svagere end ventet amerikan-
ske arbejdsmarked.

Den europzeiske centralbank, ECB, seenkede renten fra
3% til 2%. Vi forventede en enkelt rentenedsattelse
mere fra ECB, end tilfeeldet blev. Det gav ogsa mening,
eftersom den europeeiske gkonomi klarede sig bedre end
ventet, og man ikke ville overstimulere gkonomien.

Pengepolitikken i Danmark har traditionen tro fulgt be-
veegelserne i eurozonen. Den korte indskudsbevisrente
i Nationalbanken sluttede aret pa 1,6%, 1 procentpoint
lavere gennem aret og 40bp lavere end den tilsvarende
rente i ECB. Den lave rente i Danmark afspejler vores
staerke balancer, sunde offentlige finanser og hgje tillid
til fastkurspolitikken.

Obligationsmarkederne

Udviklingen pa obligationsmarkederne var positiv i 2025.
Den amerikanske 10-arige rente sluttede aret pé 4,17% og
faldt med ca. 0,4 procentpoint over aret. Det var i tréd
med vores forventning om, at renten ville befinde sig i
intervallet 4-5%.

De lange renter i Europa oplevede derimod en stigning,
hvor den tyske 10-arige rente steg fra 2,37% til 2,86%.
Stigningen var drevet af, at Tyskland lgsner kravene til
budgetunderskuddet, hvilket betyder, at vi kan se ind i en
mere lempelig tysk finanspolitik, herunder store inve-
steringer i forsvar og infrastruktur. Vi forudsagde, at det
ville veere en gamechanger, hvis Tyskland aendrede ved
budgetgreensen, og vi vurderede, at den 10-arige tyske
rente ville bevaege sig i intervallet 2-3%. Den mere lem-
pelige tyske finanspolitik var ogsd med til at treekke den
10-arige danske rente op fra 2,11% til 2,77%.

Markedsafkastet p& danske statsobligationer la pa ca.
1,8% for de korte obligationer, mens de lange danske
statsobligationer gav et negativt afkast pa -0,5%. EUR
Investment Grade virksomhedsobligationer gav et paent
afkast pa ca. 2,7%, mens afkastet p& EUR High Yield kom
helt op p& 5,7%. Emerging Markets-obligationer leverede
ogsé pane positive afkast.

Aktiemarkederne

Globalt set leverede aktiemarkederne et afkast pa 8%
malt ved MSCI AC World i DKK. Det er en anelse lave-
re end afkastet de seneste 20 ar pa ca. 10% p.a. Det
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amerikanske aktiemarked, i form af S&P 500, gav et
afkast pa 17,9% i USD, men pé& grund af den store dol-
larsveekkelse blev afkastet i DKK kun 3,7%. Afkastet var
drevet af en stor indtjeningsveekst, som forventes at
lande lige over 10%, hvilket ogsa var i trad med vores for-
ventning. S&P 500 endte aret i 6.845, hvilket var hgjere
end vores forventning pa 6.500. Emerging Markets gav et
flot afkast pd 17,7%, europaeiske Stoxx 600 20,5%, mens
det danske OMX Copenhagen Cap gav et afkast pé& 9,3%.
Det danske aktiemarked kunne ikke fglge med det euro-
peaiske, hvilket bl.a. skyldes Novo Nordisks nedtur med
et fald pa 48%.

Kunstig intelligens fortsatte med at veere et dominerende
tema pé aktiemarkedet i 2025. De 7 store techgiganter
har de senere &r vaeret en markant driver af afkastet pa
det amerikanske aktiemarked. | 2025 var det dog ikke til-
feeldet, hvor det ligeveegtede Magnificent 7 underperfor-
mede S&P 500 med knap 8%. Af andre godt performende
temaer l& europaeiske forsvarsaktier og banker helt i top.

Valutamarkederne

Den store historie pa valutamarkederne i 2025 var den
markant svagere dollar. Trods stgrre rentenedsaettelser
fra ECB end fra Fed faldt dollaren med neesten 12% mod
danske kroner. Usikkerheden omkring handelspolitikken
og bekymringer om den amerikanske finanspolitik var
nogle af forklaringerne pa det store dollarfald. Faldet var
ogsé sterre, end vi havde forventet.

EUR og DKK blev styrket ca. 13% mod JPY, 0,5% mod NOK
og 5% mod GBP, men svaekket ca. 5% mod SEK.

Forventninger til 2026

Vi er fortsat positive over for den globale vaekst ind i
2026. Verden kom ud af 2025 med en real BNP-vaekst
pé den pzene side af 3%, teet pd gennemsnittet pé 3,3%
siden 1980. @konomernes estimater ligger pa 2,9% for
2025 og 3,0% for 2026. Et USA, der stér foran et midt-
vejsvalg og vil treede p& den finanspolitiske speeder, en
markant produktivitetsveekst, et Kina, der vil stimulere
gkonomien gennem finans- og pengepolitik, samt en
generel medvind fra mere lempelige centralbanker - alt
dette gor, at vi stadig er positive over for den globale
veekst ind i 2026. Derfor vil det ikke overraske os, hvis
veekstestimaterne bliver opjusteret, seerligt i USA.

Obligationsrenterne
Vi forventer, at den amerikanske centralbank fortseetter
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med rentenedszettelser i 2026. Vores basecase indebae-
rer, at den korte rente i USA kommer ned med 50 bp til
3,0-3,25%. De lange obligationsrenter vil finde et niveau,
der balancerer forventningerne til den korte rente leen-
gere ude i horisonten, vaekst- og inflationsperspektiverne
samt de lgbende budgetunderskud. Vi regner med, at
den 10-arige amerikanske statsrente ender 2026 i inter-
vallet pa 4-4,5%.

ECB og Tyskland er som altid afggrende for renteud-
viklingen i Europa. For ECB forventer vi, at den korte
rente bliver fastholdt pa 2%. Tilbage i december ud-
talte Schnabel, at naeste sendring fra ECB vil veere en
rentestigning, men vi forventer ikke, at det sker i 2026.
Den mere ekspansive tyske finanspolitik har ogsa faet
betydning for de leengere renter, da det alt andet lige
kan fgre til hgjere vaekst og inflation. For en 10-arig tysk
statsobligation forventer vi, at renten vil ligge i interval-
let 2,5-3,5%. Vi har i lgbet af aret haevet intervallet fra
2-3% pa grund af den mere lempelige finanspolitik og
bedre veekstudsigter for den tyske gkonomi. De dan-
ske korte og lange renter vil naturligvis folge ECB og
Tyskland, og vi forventer, at rentespsendet mellem ECB
og Nationalbanken vil forblive usendret.

Aktiemarkederne

Efter endnu et godt aktiear er udgangspunktet for 2026,
at det brede amerikanske aktiemarked er dyrt prissat.
12-méaneders forward P/E p& S&P 500 ligger pa 22, hvilket
er hgjt i historisk kontekst. Tilbage under IT-boblen, lige
for kollapset i 2000, l& P/E pé& 25-26. Den hgje veerdian-
seettelse ggr markedet mere sarbart over for stigende
renter, indtjeningsdyk eller forvaerring af den geopolitiske
situation. Derfor er det ogsa naturligt, at vi i lgbet af aret
kan se 10%-korrektioner.

Mere positivt ser det ud pé indtjeningsfronten. P& S&P
500 er konsensus en indtjeningsvaekst pa 13% i 2026. Det
vil ikke overraske os, hvis analytikerne p.t. skyder lidt for
hejt, men 9-10% kan ogsé ggre det.

Aktiemarkedet uden for USA er prissat lavere og mere
gunstigt. Det geelder fx europeiske og danske ak-

tier. Ba&de Stoxx 600 og OMX Copenhagen Cap har en
12-maneders forward P/E pé& 17, hvilket er en veesentlig
discount til de amerikanske aktier.

For 2026 som helhed forventer vi, at aktiemarkedet ligger
tydeligt hgjere ultimo 2026. Et samlet globalt afkast i



den gvre del af 5-10%-intervallet er realistisk. De sidste
20 ar er afkastet ca. 9% p.a. pa MSCI AC World i DKK. Det
kan fint gentage sig i 2026. Den afggrende driver vil vaere
indtjeningsveeksten.

Fund governance

Foreningens bestyrelse har vedtaget at leve op til
Investering Danmarks fund governance-anbefalinger.
Anbefalingerne vedrgrer den overordnede styring af rettig-
heder og ansvar blandt aktgrerne i og omkring foreningen
og investeringsforvaltningsselskabet. Bestyrelsens politik pa
omradet samt gvrige regler, forretningsgange og politikker
fastleegger samspillet mellem investorer, bestyrelsen, direk-
tionen og @vrige interessenter.

Foreningens bestyrelse har gennem fondsinstrukser ud-
delegeret rettigheden til udgvelse af stemmerettighe-

der ved selskabsbegivenheder til portefgljeforvalter Bl
Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S (BIAM).
Bestyrelsen har vedtaget en Politik for aktivt ejerskab, der
er geeldende for BIAM. Denne Politik for aktivt ejerskab
folger Anbefalinger for aktivt ejerskab fra Komiteen for
god Selskabsledelse samt EFAMA's Stewardship Codes.
Bestyrelsen modtager halvérligt rapportering om den kon-
krete stemmeudgvelse.

Samfundsansvar

Bankinvest gnsker at arbejde serigst og malrettet med an-
svarlige investeringer. Som kapitalforvalter tror Banklnvest
grundleeggende pé, at de virksomheder, der skaber veerdi,
er dem, der pa lang sigt er ansvarlige i deres forretnings-
praksis. Ansvarlig forretningspraksis er et naturligt fokus

i forvaltningen af vores investorers midler, som vi blandt
andet udgver gennem aktivt ejerskab.

For yderligere information omkring samfundsansvar hen-
vises til www.bankinvest.dk, hvor blandt andet forskellige
politikker er offentliggjort.

Maltal for det underrepraesenterede kon

Den kgnsmeessige fordeling blandt foreningens tre ge-
neralforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer udgor i
december 2025 fglgende: 67% maend og 33% kvinder.

Det er bestyrelsens mal, at begge kgn fortsat skal veere
repraesenteret med mindst 33%.

Med henblik p& at tilpasse det opstillede maltal til for-
eningernes udvikling gennemgér, opdaterer og godkender

bestyrelsen méltallet efter behov og mindst én gang om
aret.

@verste ledelsesorgan 2025 2024
Samlet antal medlemmer 3 3
Underrepreesenteret kgn i procent 33 33
Maltal i procent 33 33
Arstal for opfyldelse af maltal 2023 2023
@vrige ledelse

Samlet antal medlemmer 0 0
Underrepraesenteret kgn i procent 0 0

Der er ingen ansatte, hvorfor der ikke er opgivet maéltal for
de gvrige ledelsesniveauer samt arstal for opfyldelse af
maltallet.

Vidensressourcer

Bl Management A/S er foreningens investeringsforvalt-
ningsselskab. Selskabet rdder over brede, betydelige
vidensressourcer, som kan sikre en stabil og sikker drift
af foreningen. P& omrader, hvor selskabet ikke selv be-
sidder de forngdne vidensressourcer, varetages opgaver-
ne af eksterne parter, herunder Bl Holding A/S, Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S. Vidensressourcer
udggr derfor ikke nogen risiko i forhold til afdelingernes
fremtidige resultat og afkast.

Bestyrelse og direktion
Der er afholdt fire bestyrelsesmgder i 2025.

Direktionen er ansat i Bl Management A/S og fungerer
derigennem som direktion for alle de af selskabet admini-
strerede foreninger.

Direktionen og bestyrelsen honoreres ikke seerskilt af for-
eningen. Honorering indgér i det samlede honorar, som for-
eningen betaler til Bl Management A/S for administration.

Forvalteren

Kapitalforeningen skal i henhold til lovgivningen give op-
lysninger om visse aflgnningsmaessige forhold hos forval-
teren. Ved oplysning om aflgnningen til kapitalforeningen
skal der ske en allokering af lansum mv. Denne allokering
er opgjort pa baggrund af en ligelig fordeling af lansummer
mellem de forvaltede investerings- og kapitalforeninger
med udgangspunkt i opkraevede honorarer.

Forvalteren har 29 ansatte. Af den samlede lgnsum kan
1.710 t. DKK allokeres til fast lgn og 32 t. DKK til variabel
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lgn. Den samlede lgnsum allokeret til ledelsen udggr 128
t. DKK og til ansatte med veesentlig indflydelse pa risiko-
profilen 308 t. DKK

Oplysninger om aflgnning fremgér af arsrapporten for
2025 for Bl Management A/S, note 7, side 23.

Revision

Foreningens revisionshonorar udgjorde i 2025: 54 t. DKK
(2024: 53 t. DKK). Andre honorarer til foreningens general-
forsamlingsvalgte revisor udgjorde i 2025: 0 t. DKK (2024:
0 t. DKK).

Usazedvanlige forhold

Ud over omtalen af udviklingen p& de finansielle markeder
er der ikke i regnskabsaret indtruffet ussedvanlige forhold,
som har pavirket indregningen og malingen.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Den vaesentligste usikkerhed ved indregning og maling
knytter sig til fastseettelse af en korrekt dagsveerdi for
visse kapitalandele og obligationer, idet markedskur-

sen i nogle tilfeelde ikke anses som retvisende, primaert
som fglge af illikviditet pd markederne. Kapitalandele og
obligationerne veerdianszettes i disse tilfeelde til en anden
markedsbaseret kurs, safremt denne antages at veere et
bedre udtryk for dagsveerdien. Forholdet vurderes ikke at
have betydning for regnskabsafleeggelsen.

Begivenheder efter statusdagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt
forhold, som pévirker vurderingen af arsrapporten.
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Risici- og risikostyring

Som investor i foreningen far man en lgbende pleje af sin
investering. Plejen indebaerer blandt andet en hensyntagen
til de mange forskellige risikofaktorer pa investeringsmar-
kederne. Risikoen varierer fra afdeling til afdeling, og det er
derfor vigtigt, at investor tager stilling til, hvilken risiko der
gnskes i forbindelse med valg af afdeling. Nogle risici pa-
virker iszer afdelinger med eksponering mod aktiemarkedet
og andre iseer afdelinger med eksponering mod obligati-
onsmarkedet, mens andre risici geelder for begge typer af
investeringer. En af de vigtigste risikofaktorer - og den skal
investor selv tage hgjde for - er valget af afdeling.

Som investor skal man veere klar over, at der altid er en
risiko ved at investere, og at de enkelte afdelinger har

en aktie- og obligationsandel, som der er angivet under
afdelingernes investeringspolitik, uanset markedsudviklin-
gen. Det vil sige, at hvis investor f.eks. har valgt at inve-
stere i afdeling KI 55 Akk. KL, fastholdes en aktieandel pa
mellem 50 % og 60 %, uanset udviklingen pa aktie- og
obligationsmarkederne.

Risikoen ved at investere via en kapitalforening kan over-
ordnet knytte sig til fire elementer:

o Investors eget valg af afdeling
o Investeringsmarkederne

o Investeringsbeslutningerne

o Driften af foreningen

Risici knyttet til investors valg af afdeling

Inden investor beslutter sig for at investere, er det vigtigt
at fa fastlagt en investeringsprofil, s& investeringerne kan
sammensaettes ud fra den enkelte investors behov og
forventninger. Desuden er det afggrende, at investor er
bevidst om de risici, der er forboundet med den konkrete
investering.

Det kan veere en god ide at fastleegge sin investerings-
profil i samrédd med en rédgiver. Investeringsprofilen skal
blandt andet tage hgjde for, hvilken risiko investor gnsker
at tage med sin investering, og hvor lang tidshorisonten
for investeringen er. @nsker investor f.eks. en meget stabil
udvikling i sine andele, bgr man som udgangspunkt ikke
investere i afdelinger med hgj risiko.

Afdelinger med en hgj aktieandel vil ofte have en hgjere
risiko end afdelinger med en hgj obligationsandel. Hvis

man investerer over en kortere tidshorisont, er afdelin-
gerne med hgj aktieandel for de fleste investorer derfor
sjeeldent velegnede.

Kapitalforeningen arbejder lgbende med at fastholde
risikoprofilen for den enkelte afdeling gennem en pas-
sende spredning af afdelingens investeringer inden for
de rammer, som lovgivningen og foreningens vedtaegter
fastseetter.

Risici knyttet til investeringsmarkederne

Afkastet i en afdeling bliver pavirket af alle de risici, som
knytter sig til investeringsmarkederne, som f.eks. udvik-
lingen i konjunkturerne, pengepolitik, makronggletal og
politiske forhold bé&de lokalt og globalt. Risikoelementerne
som likviditetsrisiko, kreditrisiko, modpartsrisiko, mar-
kedsrisiko, valutarisiko og renterisiko, hver af disse
risikofaktorer hdndteres inden for de givhe rammer pa

de mange forskellige investeringsomrader i de respekti-
ve afdelinger. For nzermere uddybning af risikofaktorerne
henvises til afsnittet "Generelle risikofaktorer”. Eksempler
pa risikostyringselementer er afdelingernes portefalje-
plejeaftaler og investeringspolitikker, interne kontroller,
lovgivningens krav samt adgangen til at anvende afledte
finansielle instrumenter.

Risici knyttet til investeringsbeslutningerne

Enhver investeringsbeslutning er baseret pa forventnin-
ger til fremtiden, herunder et realistisk fremtidsbillede af
f.eks. renteudviklingen, konjunkturerne, virksomhedernes
indtjening og politiske forhold. Ud fra disse forventninger
kobes og seelges finansielle instrumenter. Denne type be-
slutninger er i sagens natur forbundet med usikkerhed.

For alle afdelinger er der udvalgt et benchmark (sammen-
ligningsindeks). Det vurderes, at de respektive benchmark
er velegnede til at holde afdelingens resultater op imod.
Afdelingernes afkast er mélt efter fradrag af administra--
tions- og handelsomkostninger. Udviklingen i benchmark
(afkastet) tager ikke hgjde for omkostninger.

Malet med afdelingernes investeringsstrategi er at udveelge
investeringerne, sa hver investeringsportefglje pa leengere
sigt forventes at give et bedre afkast end afdelingens ben-
chmark under hensyntagen til risikoen. Strategien medfgrer,
at investeringerne vil afvige fra benchmark, og at afka-

stet kan blive enten hgjere eller lavere end benchmarkets
afkast. Dette i modsaetning til passivt styrede fonde - ogsa
kaldet indeksbaserede - hvor investeringerne er sammen-
sat, s& de fglger det valgte indeks. Derved kan investor
forvente, at afkastet i store treek svarer til udviklingen i in-
dekset. Afkastet vil dog typisk veere lidt lavere end udviklin-
gen i det valgte indeks, fordi omkostningerne treekkes fra i
afkastet. Ingen af foreningens afdelinger er passivt styrede.

Kapitalforeningen KI | Ledelsesberetning 9



Risici knyttet til driften af foreningen

For at undgé fejl i driften af foreningen har forvalteren
etableret en raekke kontrolprocedurer og forretningsgan-
ge, som reducerer disse risici. Der arbejdes hele tiden

pé at forbedre it-systemer og forbedre det eksisterende
kontrolniveau, séledes at risikoen for menneskelige fejl
bliver reduceret mest muligt. Der er desuden opbygget et
ledelsesinformationssystem, som sikrer, at der lgbende
folges op pa omkostninger og afkast. Alle afkast vurderes
dagligt, og er der omrader, som ikke udvikler sig tilfreds-
stillende, tages dette op med portefgljeforvalteren med
fokus pé at fa vendt udviklingen.

Der anvendes desuden betydelige ressourcer pa at sikre
en korrekt prisfastseettelse af afdelingernes aktiver. |

de tilfeelde, hvor den aktuelle bgrskurs ikke vurderes at
afspejle dagsveerdien pé det p&geeldende instrument,
anvendes en veerdiansaettelsesmodel i stedet.

Forvalterens risikostyringsfunktion og complianceaf-
deling forer kontrol med, at de fgrnsevnte systemer og
forretningsgange virker og anvendes korrekt, og at alle
afdelinger lever op til de geeldende lov- og investerings-
rammer. Overskridelse af investeringsrammer rapporteres
til foreningens bestyrelse.

Bestyrelsen modtager lgbende risikorapportering, saledes
at de kan overvage og fgre kontrol med, at den enkelte
afdeling overholder de fastsatte risikorammer samt den
af bestyrelsen udarbejdede fondsinstruks.

P& it-omréadet leegges stor veegt pé& data- og systemsik-
kerhed. Overvagning og kontrol af placeringsregler og
risikorammer foretages hovedsageligt af it-systemer. Der
er tillige udarbejdet procedurer og beredskabsplaner, der
har som mél inden for fastsatte tidsfrister at kunne gen-
skabe systemerne i tilfeelde af sterre eller mindre ned-
brud. Disse procedurer og planer afprgves regelmaessigt.
Ud over at administrationen i den daglige drift har fokus
pa sikkerhed og preecision, nar opgaverne lgses, folger
bestyrelsen med pa omrédet. Formélet er dels at fast-
leegge sikkerhedsniveauet og dels at sikre, at forvalteren
har de ngdvendige ressourcer, kompetencer og udstyr til
drift af foreningen.

Forvalteren er underlagt tilsyn af Finanstilsynet og en
lovpligtig revision ved generalforsamlingsvalgte revisorer.
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Generelle risikofaktorer

Enkeltlande

Ved investering i veerdipapirer i et enkelt land, er der risiko
for, at det finansielle marked i det p&geeldende land kan
blive udsat for specielle politiske eller reguleringsmaessige
tiltag. Desuden vil markedsmaessige eller generelle gkono-
miske forhold i landet, herunder ogsé udviklingen i landets
valuta og rente, pavirke investeringernes veerdi.

Eksponering mod udlandet

| udenlandske markeder kan den juridiske, retslige og
lovgivningsmaessige infrastruktur fortsat veere under ud-
vikling, og der kan derfor veere en retsusikkerhed bade for
lokale og oversgiske markedsdeltagere. Nogle udenland-
ske markeder kan indebeere stgrre risici for investorer end
andre, og det bgr derfor sikres, at man, fer man inve-
sterer, forstar de involverede risici. Investeringer i uden-
landske, nye eller mindre udviklede markeder bgr kun
foretages af professionelle investorer eller fagfolk, der har
selvsteendig viden om de relevante markeder, og derved
er i stand til at overveje og veegte de forskellige risici, som
séddanne investeringer bidrager til, samt har de finansielle
ressourcer, der er ngdvendige for at beere den betydelige
risiko for tab pa s&danne investeringer.

Valutarisiko

Ved investeringer i udenlandske veerdipapirer vil investor
have en eksponering mod andre valutaer, som kan give
storre eller mindre udsving i forhold til danske kroner

- alt afhaengig af valutaen. De afdelinger, hvor der inve-
steres i danske aktier eller danske obligationer, vil der
ikke have ikke veere nogen direkte valutarisiko, mens de
afdelinger, hvor der investeres i europaeiske aktier eller
europzeiske obligationer, vil have en relativ begraenset
valutarisiko. De afdelinger, som er valutasikret, vil ogsa
have en relativt begreenset valutarisiko. Det vil fremga af
Central Information og prospekt, sdfremt en afdeling er
valutasikret.

Selskabsspecifikke forhold

Veerdien af en enkelt aktie kan svinge mere end det sam-
lede marked og kan derved give et afkast, som er meget
forskelligt fra markedets. Forskydninger pé valutamar-
kedet samt lovgivningsmaessige, konkurrencemaessige,
markedsmaessige og likviditetsmaessige forhold vil kunne
pavirke selskabernes indtjening, kan veerdien af afdelingen



variere kraftigt som fglge af udsving i enkelte aktier og
obligationer. | veerste tilfeelde kan selskaber ga konkurs,
hvorved investeringen heri helt eller delvist vil veere tabt.

Nye markeder/emerging markets

Begrebet "nye markeder/emerging markets” omfatter stort
set alle lande i Latinamerika, Asien (ex. Japan, Hongkong
og Singapore), @steuropa og Afrika. Landene kan veere
kendetegnet ved politisk ustabilitet, relativt usikre finans-
markeder, relativ usikker gkonomisk udvikling samt et
aktiemarked, som er under udvikling. Investeringer p& de
nye markeder er forbundet med szerlige risici, der sjeel-
dent forekommer pa de udviklede markeder. Et ustabilt
politisk system indebzerer en gget risiko for pludselige

og grundleeggende omveeltninger inden for gkonomi og
politik. For investorer kan dette eksempelvis bevirke, at
aktiver nationaliseres, at rddigheden over aktiver be-
greenses, eller at der indfgres statslige overvagnings- og
kontrolmekanismer. Valutaerne er ofte udsat for store og
uforudsete udsving. Nogle lande har enten allerede indfgrt
restriktioner med hensyn til udfgrsel af valuta eller kan
gore det med kort varsel. Markedslikviditeten pa de nye
markeder kan veaere svingende som fglge af gkonomiske og
politiske sendringer, naturkatastrofer samt andre niveau-
er for skatter og seerlige gebyrer. Effekten af zendringer i
de naevnte forhold kan i visse tilfeelde vise sig at veere af
mere vedvarende karakter afhaengig af, i hvilken grad de
pavirker de bergrte markeder.

Likviditetsrisiko

| forbindelse med en afdelings investering i veerdipapirer
er der en risiko for, at det ikke er muligt at seelge veerdi-
papirerne eller, at disse kun kan szlges til en kurs, der er
lavere end den, der er blevet anvendt i forbindelse med
beregningen af afdelingens/andelsklassers indre veerdi.
Dette ses specielt i perioder, hvor de finansielle markeder
er meget stressede, som f.eks. ved "Brexit” eller *Covid-19
situationen”, hvor seerligt "small cap” aktier og "high yield”
obligationer kan blive pavirket. | disse tilfeelde vil det veere
op til Investeringsforvaltningsselskabet samt portefglje-
forvalteren at beslutte, hvordan disse situationer handte-
res bedst muligt og i investorernes interesse.

Vaerdipapirer udstedt af selskaber p& udviklede marke-
der vil oftest have en hgjere likviditet end veerdipapirer
udstedt af selskaber i emerging markets-lande, ligesom
udstedelsens samlede stgrrelse kan have indflydelse

pa det enkelte veerdipapirs likviditet. Endvidere vil ogsa
selskabsspecifikke forhold og makrogkonomiske indgreb,
sédsom rentezendringer, kunne have indflydelse pa likvidi-
teten i det enkelte veerdipapir.

Modpartsrisiko

Aftaler vedrgrende afledte finansielle instrumenter indgas
ofte med en eller flere modparter, hvorfor der foruden en
eventuel markedsrisiko ligeledes er en modpartsrisiko i
form af risikoen for, at modparten ikke kan opfylde sine
forpligtelser i henhold til den indgéede aftale, og at der
ikke er stillet tilstreekkelig sikkerhed for opfyldelsen.
Modpartsrisiko er sdledes risikoen for at lide et finan-
sielt tab som fglge af en modparts misligholdelse af sine
betalingsforpligtelser.

Modpartsrisikoen opstar typisk ved investering i afledte
finansielle instrumenter og strukturerede produkter og er
mest udtalt, hvis der indgds kontrakter til at sikre afde-
lingerne mod udsving i valutakurser.

| nogle aktieafdelinger investeres der i American
Depository Receipts (ADR’s), Global Depository Receipts
(GDR’s) og Participation Notes (P-notes), hvilket medfgrer
en veesentlig modpartsrisiko.

Placering af afdelingers kontante beholdninger kan ogsa
medfgre en modpartrisiko.

Eksponering mod ejendomme

Afkastet p& veerdipapirer med eksponering mod erhvervs-
og/eller boligejendomme kan blive pavirket af de risici,
som knytter sig til ejendoms- og udlejningsmarkedet for
erhvervs- og/eller boligejendomme. Disse risikoelemen-
ter er f.eks. udviklingen i de gkonomiske konjunkturer og
politiske forhold bade lokalt og globalt samt rente- og
kreditrisici. Dette kan medfgre aendrede udlejningspriser,
2ndringer i hvor meget der er udlejet, samt risiko for at
lejerne ikke kan betale. Desuden kan generelle marked-
seendringer pavirke veerdien af ejendommene.

Politiske forhold

De finansielle markeder kan ogsé pavirkes af begiven-
heder i forhold til politiske eller reguleringsmzessige
tiltag. Dette kan szerligt pavirke de afdelinger, som har
eksponering mod f.eks. emerging markets, som typisk
er mere politisk ustabile, og hvor ogsa den gkonomiske
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udvikling kan have stgrre udsving end i de udviklede lan-
de. Information omkring emerging markets kan ogsa veere
kendetegnet ved at veere mindre transparente og af en
anden kvalitet end pa bgrser i de udviklede lande, hvilket
betyder at investeringer i emerging markets har en hgjere
risiko.

Anden politisk risiko kan ogsé veere beslutninger eller be-
givenheder omkring centralbankerne, som i dag spiller en
starre rolle pa det finansielle marked end hvad man hidtil
har veeret vant til, hvilket ogsé kan péavirke en afdeling
negativt.

En tredje politisk risiko, som kan pavirke en afdeling
negativt, kan veere truslen for en afnotering af ADR’s pa
en markedsplads. Et eksempel pé dette har vaeret i USA,
hvor bl.a. den amerikanske bgrstilsynsmyndighed SEC
har truet kinesiske selskaber p& amerikanske bgrser med
en afnotering, hvis de ikke ville efterleve amerikanske
revisionsstandarder.

Bzeredygtighedsrisici

Ved beeredygtighedsrisiko forstds en miljgmeessig, soci-
al eller ledelsesmaessig begivenhed eller omstzaendighed
("ESG-risiko”), som, hvis den opstér, kunne have faktisk
eller potentiel vaesentlig negativ indvirkning pa veerdien af
en investering.

Ved beeredygtighedsfaktorer forstas miljgmaessige, sociale
og personalemaessige spargsmal samt spgrgsmal vedrg-
rende respekt for menneskerettighederne og bekeempelse
af korruption og bestikkelse.

Bzeredygtighedsrisici indgar som en integreret del af inve-
steringsbeslutningerne pa lige fod med forhold beskrevet
i afsnittet om ”Investeringsstrategi”. Foreningen anvender
blandt andet eksterne data til at analysere ESG-risici.

En forbedring af ESG-processerne hos de udstedere, der
investeres i, vil kunne veere med til at reducere risikoen
for negativ afkastpavirkning som fglge af beeredygtigheds-
faktorer, og formodningen er, at virksomheder / stater
med hgje ESG-ambitioner over tid vil ggre det bedre end
virksomheder/stater med lave ambitioner.

Portefgljeforvalter inddrager saledes oplysninger om de
vaesentligste negative baeredygtighedsvirkninger i investe-
ringsanalysen, som en integreret del af investeringsana-
lysen. Dette er tiltag, som forsgger at reducere risikoen
for at selskaber i afdelingen og investorernes afkast bliver
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negativt pavirket, f.eks. i forbindelse med beslutninger
relateret til enten miljg, sociale forhold eller god selskabs-
ledelse. Sandsynligheden for at nogle af de neevnte baere-
dygtighedsrisici indtraeffer, og hvilken pavirkning de har pa
afdelingens afkast, er sveere at estimere, fordi de afhaenger
af en raekke forskellige faktorer.

Szerlige risici ved eksponering mod obligationsmarkedet

Obligationsmarkedet

Obligationsmarkedet kan blive udsat for specielle politiske
eller reguleringsmeessige tiltag, som kan péavirke veerdien
af afdelingens investeringer. Desuden vil markedsmeaessige
eller generelle gkonomiske forhold, herunder renteudvik-
lingen globalt, pavirke investeringernes veerdi.

Renterisiko

Renteniveauet varierer fra region til region og skal ses

i sammenhaeng med blandt andet inflationsniveauet.
Renteniveauet spiller en stor rolle for, hvor attraktivt det
er at investere i blandt andet obligationer, samtidig med
at sendringer i renteniveauet kan give kursfald/-stignin-
ger. Nar renteniveauet stiger, kan det betyde kursfald til
obligationer. Begrebet varighed udtrykker blandt andet
kursrisikoen pé& de obligationer, der investeres i. Jo lavere
varighed, desto mere kursstabile er obligationerne, hvis
renten aendrer sig.

Kreditrisiko

Inden for forskellige obligationstyper - statsobligatio-

ner, realkreditobligationer, emerging markets-obligatio-
ner, virksomhedsobligationer osv. - er der en kreditrisiko
relateret til, om obligationerne modsvarer reelle veerdier,
og om stater, boligejere og virksomheder kan indfri deres
geeldsforpligtelser. Ved investering i obligationer udstedt af
virksomheder kan der veere risiko for, at udsteder far for-
ringet sin kreditrating og/eller ikke kan overholde sine for-
pligtelser. Kreditspeend udtrykker renteforskellen mellem
virksomhedsobligationer og traditionelle, sikre statsobli-
gationer udstedt i samme valuta og med samme lgbetid.
Kreditspaendet viser den praemie, man som investor far for
at patage sig kreditrisikoen.

Nar de finansielle markeder er meget stressede, vil kredit-
spaendet stige og dermed afspejle en forgget usikkerhed,
og dermed ogsa pavirke kursen pé disse virksomheds-
obligationer og de afdelinger, der investerer i denne type
obligationer.



Refinansiering

Stater og virksomheder kan, hvis der kan findes en l&n-
giver, gennemfgre en refinansiering af deres gaeldsposter
ved at optage nye l&n til indfrielse af eksisterende lan.

| forbindelse med refinansiering er der risiko for ggede
omkostninger i forbindelse med optagelse og afvikling af
det nye l&n, hvilket kan betragtes som en udvidet risiko, da
man ud over risikoen for hgjere rente pa lanet, potentielt
ogsé kan blive palagt en reekke omkostninger i forbindelse
med optagelse af det nye lan.

Sa&fremt en refinansiering ikke er mulig, kan obligationsud-
stederen komme i en situation, hvor denne ikke kan over-
holde sine forpligtelser over for obligationsejerne, hvorved
hele eller dele af investeringen vil veere tabt.

Szerlige risici ved eksponering mod aktiemarkedet

Aktiemarkedet

Aktiemarkeder kan svinge meget og kan falde veesentligt.
Udsving kan blandt andet veere en reaktion pa selskabs-
specifikke, politiske og reguleringsmaessige forhold eller
som en konsekvens af sektormaessige, regionale, lokale
eller generelle markedsmaessige og gkonomiske forhold.

Risikovillig kapital

Afkastet kan svinge meget som folge af selskabernes mu-
ligheder for at skaffe risikovillig kapital til f.eks. udvikling af
nye produkter. En del af en afdelings formue kan investe-
res i virksomheder, hvis teknologier er helt eller delvist nye
og hvis udbredelse kommercielt og tidsmaessigt kan veere
vanskelig at vurdere.

Seerlige risici ved eksponering mod alternativer

Generelt

Veerdipapirer med eksponering mod alternative investe-
ringer vil normalt veere karakteriseret ved en eller flere af
folgende karakteristika:

o |llikvide

o Komplekse

o Diversificerende

o Inefficiente markeder

o Indgangsbarrierer

Ved eksponering mod illikvide alternativer som erhvervs-
og/eller boligejendomme

Ejendomsspecifikke forhold

Veerdien af en eller flere af de erhvervs- og/eller bolig-
ejendomme, der er eksponering mod, kan svinge mere

end det samlede erhvervs- og/eller boligejendomsmarked
og kan derved give et afkast, som er meget forskelligt fra
markedets. Forskydninger pa udlejningsmarkedet samt lov-
givningsmaessige, konkurrencemaessige, markedsmaessige
og likviditetsmaessige forhold vil ligeledes kunne pévirke
veerdien investeringerne.

Udlejningsrisiko

Det er ikke garanteret, at de erhvervs- og/eller boligejen-
domme, der er eksponering mod, kan udlejes ligesom stor-
relsen af lejeindtaegten heller ikke er garanteret. Desuden
er der ogsé en risiko for, at lejerne ikke kan betale. En
endring af udlejningsforhold kan have en negativ indvirk-
ning pa investeringernes afkast.

Prisfastsaettelsesrisiko

Ejendomsaktiver er illikvide aktiver og pa trods af, at veer-
difastseettelsen af ejendomsaktiverne normalt bestemmes
af uafhaengige valuarer mé den betragtes som subjektiv.
Der vil oftest ikke veere daglig prisfastseettelse pé ejen-
domsaktiver. Ved investering i finansielle instrumenter
med eksponering mod ejendomsmarkedet kan der veere
tale om illikvide aktiver uden daglig veerdianseettelse, og
det finansielle instruments veerdi vil vaere baseret pa den
senest offentliggjorte veerdi af aktiverne. Denne veerdi kan
veere offentliggjort med vaesentlig tidsforskydning.

Ved eksponering mod alternative investeringer, som private
equity, infrastruktur, private debt og ejendomme

Generelt geelder at disse veerdipapirer kan pévirkes negativt
ved aendring i skonomiske-, regulatoriske-, politiske- og
andre forhold, som ogsé kan pavirke afdelingen negativt.
Veerdipapirer med eksponering mod alternative investerin-
ger kan ogsa blive negativt pavirket af udefrakommende
faktorer sdsom omkostninger forbundet med miljgmazessi-
ge og andre reguleringer, gkonomisk afmatning eller gget
konkurrence fra andre udbydere af tjenester oswv.

Endvidere er der en iboende veerdianseettelsesrisiko i for-
hold til sddanne veerdipapirer, da de er mindre likvide.

Private Equity

Ved eksponering mod Private Equity fonde, der kan have
relativt koncentrerede investeringsportefgljer, er der risiko
for stgrre udsving i fondenes afkast, der er afhaengig af
udviklingen i de underliggende investeringsportefgljer/sel-
skaber og seerligt ogsa afhangig af spredningen.
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Infrastruktur

Infrastrukturrelaterede investeringer kan ogsé bli-
ve negativt pavirket af udefrakommende faktorer
sdsom hgje renteomkostninger i forbindelse med
kapitalanleegsprogrammer.

Investeringer eksponeret mod infrastrukturgeeld har
desuden ogsé en risiko i forhold til, at det lgbende ind-
teegtsgrundlag ikke matcher de forventede og estimerede
indteegtsgrundlag.

Ejendomme

Ejendomsrelaterede investeringer kan have direkte eller
indirekte investeringer, som kan omfatte ejendomsaktiver,
og dermed vil afdelingen veere underlagt risici forbundet
med investering i fast ejendom. Dvs. at afdelingen ved in-
vestering i sddanne veerdipapirer vil veere eksponeret mod
den gkonomiske udvikling, generelle og lokale gkonomiske
samt sociale forhold, regulering, udbud- og efterspgrgsel
efter ejendomsaktiver samt generel udlejningsrisiko (og
om der kan opnas den gnskede husleje, vedligeholdelses-
udgifter osv.).

Investeringer eksponeret mod ejendomsgaeld har en risiko
i forhold til, at lAntager misligholder sine forpligtelser pa
de ejendomme, som ligger bag geelden. Langiver skal sta
for at overtage retten til eiendommen, og risiko for at hele
hovedstolen af det investerede belgb ikke kan fas tilbage.
Andringer i renteniveauet kan pavirke ejendomsinveste-
ringerne ligesom de ogsé kan pavirke eventuelle investe-
ringer i ejendomsgaeld.

Private debt

Kreditrelaterede investeringer kan pavirkes negativt ved
eendring i skonomiske-, regulatoriske-, politiske- og andre
forhold, som dermed ogsé kan pévirke afdelingen negativt.
Kreditrelaterede investeringer vil have eksponering mod
geeldsinvesteringer med kreditrisiko, som bl.a. kan veere
direkte eller indirekte geeld til bgrsnoterede eller unotere-
de virksomheder. Der kan investeres i forskellige typer af
geeld afhaengig af risikoprofil, hvilket vil afspejle sig i det
forventede afkast p& netop disse vaerdipapirer.

Investering i denne type veerdipapirer har en risiko i for-
hold til, at lAntager misligholder sine forpligtelser pa den
udstedte geeld. Dette kan foruden virksomhedens inter-
ne forhold ogsa skyldes makroforhold, den gkonomiske
udvikling eller andet udefrakommende, som kan péavirke
virksomhedens indteegter.
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Bestyrelsens og direktionens
ledelseshverv

Vi kan oplyse fglgende om bestyrelses- og
direktionsmedlemmerne:

Bestyrelsen Direktion

Andrea Panzieri, Formand Nikoline Voetmann
Direktgr for Bl Management A/S

Investeringsdirektgr for Bl Holding A/S og Direktgr for B
Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S.
Indtrédt i bestyrelsen i 2024.

Formand i:

A/S Bl Biomedical Venture Annex Komplementar
K/S Bl Biomedical Venture IV

Bl Erhvervsejendomme A/S

Kapitalforeningen Unite Il

Anette Charnouby, Neestformand

Head of Product & Client Management, Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S.
Indtrédt i bestyrelsen i 2023.

Neestformand i:
Kapitalforeningen Unite Il

Medlem af bestyrelsen i:
Bl Erhvervsejendomme A/S

Nicolai Hviid
Chef for Jura, Compliance & Risikostyring, Bl Holding A/S.
Indtrédt i bestyrelsen i 2023.

Neestformand i:
Bl Erhvervsejendomme A/S

Medlem af bestyrelsen i:
Kapitalforeningen Unite Il
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L edelsespategning

Foreningens bestyrelse og direktionen har dags dato aflagt
og godkendt &rsrapporten for 2025 for Kapitalforeningen
Kl.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lovgiv-
ningens krav, herunder Lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde mv. med tilvalg af regnskabsbestem-
melserne i lov om investeringsforeninger m.v.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af foreningens
aktiver og passiver, finansielle stilling pr. 31. december
2025 samt af resultatet for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2025.

Foreningens ledelsesberetning og ledelsesberetningerne
for de enkelte afdelinger indeholder en retvisende rede-
gorelse for udviklingen i foreningens og afdelingernes akti-
viteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som foreningen
kan péavirkes af.

Endvidere giver de supplerende beretninger om for-
eningens opfyldelse af baeredygtighedskarakteristika
en retvisende redeggrelse i overensstemmelse med
Disclosureforordningens bestemmelser om periodisk

rapportering.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Kgbenhavn, den 20. marts 2026

Bestyrelse

Andrea Panzieri

Direktion

Nikoline Voetmann

Formand

Anette Charnouby
Neestformand

Nicolai Reinhold Hviid
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Den uathaengige revisors
revisionspategning

Til investorerne i Kapitalforeningen Ki

Konklusion

Vi har revideret arsregnskaberne for de enkelte afdelin-
ger i Kapitalforeningen Kl for regnskabsaret, der sluttede
31. december 2025, som omfatter de enkelte afdelingers
resultatopgerelse, balance og noter samt fzellesnoter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskaberne
udarbejdes efter lov om forvaltere af alternative investe-
ringsfonde m.v. med tilvalg af regnskabsbestemmelserne
i lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskaberne giver et
retvisende billede af afdelingernes aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resul-
tatet af afdelingernes aktiviteter for regnskabsaret, der
sluttede 31. december 2025 i overensstemmelse med
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
med tilvalg af regnskabsbestemmelserne i lov om inve-
steringsforeninger m.v.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderlige-

re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge
disse standarder og krav er nzermere beskrevet i revisi-
onspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskaberne”. Det er vores opfattelse, at det opndede
revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd
(IESBA Code) ), som geelder ved revision af regnskaber
for virksomheder af interesse for offentligheden, og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark ved
revision af regnskaber for virksomheder af interesse for
offentligheden. Vi har ligeledes opfyldt vores gvrige eti-
ske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber
for de enkelte afdelinger, der giver et retvisende billede

i overensstemmelse med lov om forvaltere af alterna-
tive investeringsfonde m.v. med tilvalg af regnskabs-
bestemmelserne i lov om investeringsforeninger m.v.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde

arsregnskaberne uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskaberne er ledelsen an-
svarlig for at vurdere afdelingernes evne til at fortssette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift,
hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskaber-
ne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere af-
delingerne, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskaberne

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om ars-
regnskaberne som helhed er uden veesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og
at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overens-
stemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid
vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nér sddan findes.
Fejlinformationer kan opstd som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som veaesentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskaberne.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige
vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

o |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i &rsregnskaberne, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisions-
handlinger som reaktion p& disse risici samt opnér re-
visionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at op-
dage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

o QOpnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omsteendighederne, men ikke for
at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
afdelingernes interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
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anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som
ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af ars-
regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af
det opnéede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om afdelingernes evne til at fortszette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usik-
kerhed, skal vi i vores revisionspategning gore opmaerk-
som pé oplysninger herom i &rsregnskaberne eller, hvis
séddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores
revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfgre, at afdelingerne ikke leengere kan
fortseette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur
og indhold af &rsregnskaberne, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om arsregnskaberne afspejler de under-
liggende transaktioner og begivenheder pé& en séddan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmaessige observationer,
herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningerne samt om suppleren-

de beretninger i henhold til Disclosure-forordningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen og

Kgbenhavn, den 20. marts 2026

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sendergaard

ledelsesberetningerne for de enkelte afdelinger, efter-
folgende benaevnt "ledelsesberetningerne”, samt for
supplerende beretninger om oplysninger i henhold til
Disclosureforordningen m.v., efterfglgende bensevnt "sup-
plerende beretninger”

Vores konklusion om arsregnskaberne omfatter ikke
ledelsesberetningerne eller supplerende beretninger, og
vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsesberetningerne eller supplerende beretninger.

I tilknytning til vores revision af arsregnskaberne er det
vores ansvar at leese ledelsesberetningerne samt sup-
plerende beretninger og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningerne samt supplerende beretninger er
vaesentligt inkonsistent med arsregnskaberne eller vores
viden opnéet ved revisionen eller p& anden méde synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberet-
ningerne indeholder kraevede oplysninger i henhold til lov
om investeringsforeninger m.v.

Baseret p& det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningerne samt supplerende beretninger er

i overensstemmelse med arsregnskaberne og at ledel-
sesberetningerne er udarbejdet i overensstemmelse med
krav i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledel-
sesberetningerne eller supplerende beretninger.

Anders Thorhauge

statsautoriseret revisor, mne28632
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KI 10 Akk. KL

Afdelingsberetning

Stamoplysninger

Unoteret

Akkumulerende

Introduceret: November 2020

Benchmark: 9 % MSCI All Country World inkl. nettoud-
bytte, 1 % OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 60
% Nordea DK Bond CM 5Y Gov., 11 % Bloomberg Barclays
EuroAgg Corporate afdaekket til DKK, 4 % JP Morgan GBI-
EM Global Diversified, 4 % (50% JP Morgan EMBI Global
Diversified afdeekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI
Broad Diversified afdaekket til DKK) og 11 % ICE BofA
Global High Yield Index afdaekket til DKK

Fondskode: DK0061412269

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og investeringspolitik
Afdelingens midler placeres globalt i veerdipapirer.

Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel, der
bestér af aktier og alternativer til aktier, pa 10 %, men
andelen kan svinge mellem 5 % og 15 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel, der

bestér af obligationer inklusive likvide midler og alter-
nativer til obligationer, p& 90 %, men andelen kan svinge
mellem 85 % og 95 %.

Allokeringen mellem de to aktivklasser (aktier og alter-
nativer til aktier henholdsvis obligationer inklusive likvide
midler og alternativer til obligationer) sendres lgbende
som fglge af afkastforventningerne til markederne.

Afdelingens investeringer i alternativer til aktier kan mak-
simalt udggre 3 % af afdelingens formue, og investerin-

gerne i alternativer til obligationer kan maksimalt udggre
20 % af afdelingens formue. Samlet kan investeringerne i

alternativer maksimalt udggre 20 % af afdelingens formue.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Afkast

Portefgljen opndede i 2025 et afkast pa 3,45%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et
afkast pé 2,52%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til
benchmark.

Bestyrelsen har stor opmaerksomhed pa lgbende at vurde-
re afdelingernes afkast. Det ggres pa baggrund af en 3 ars
afkasthistorik malt op mod benchmark og relevant peer
group. Ved seneste vurdering havde afdelingen en meget
tilfredsstillende score.
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Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 2.972 2.513
2 Udbytter 2.549 113
| alt renter og udbytter 5.521 2.626
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 15.511 29.824
Afledte finansielle instrumenter -1.543 -160
Valutakonti 0 1
Handelsomkostninger -21 -12
| alt kursgevinster og -tab 13.947 29.653
| alt indtaegter 19.468 32.279
7 Administrationsomkostninger -3.287 -2.717
Arets nettoresultat 16.181  29.562
Forslag til anvendelse
Overfort til formue 16.181 29.562
| alt disponeret 16181 29.562

20 Arsrapport | Kapitalforeningen Ki

8,

©

Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

Indestéende i depotselskab 4.852 9.299

Indestéende i andre pengeinstitutter 29 20

I alt likvide midler 4.881 9.319

Kapitalandele

Unoterede kapitalandele fra 12171 0

udenlandske selskaber ’

Inv.beviser i danske 469.254 450.276

investeringsforeninger

| alt kapitalandele 481.425 450.276

Andre aktiver

Andre tilgodehavender 763 655

Mellemveerende vedr.

handelsafvikling 6 60

| alt andre aktiver 779 715

Aktiveri alt 487.085 460.310

Passiver

Investorernes formue 486178 459.425

Afledte finansielle instrumenter

Noterede afledte finansielle

. 14 0

instrumenter

| alt afledte finansielle instrumenter 14 0

Anden gzeld

Skyldige omkostninger 845 820

Mellemvzerende vedr.

handelsafvikling 48 65

I alt anden gzeld 893 885

Passiver i alt 487.085 460.310

1 Femarsoversigt



KI10 Akk. KL

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

1 Renteindtaegter

Indestédende i pengeinstitutter 238 291

Andre aktiver 2734 2.222

| alt renteindtaegter 2.972 2.513
2 Udbytter

Investeringsbeviser 2.549 113

| alt udbytter 2.549 13

3 Kapitalandele

Realiserede kursgevinster og -tab 1.482 6.955
Urealiserede kursgevinster og -tab 14.029 22.869
| alt kapitalandele 15.511 29.824

4 Afledte finansielle instrumenter

Realiserede kursgevinster og -tab -1.529 -160
Urealiserede kursgevinster og -tab -14 0
| alt afledte finansielle instrumenter -1.543 -160

5 Valutakonti
Realiserede kursgevinster og -tab 0 1

I alt valutakonti 0 1

6 Handelsomkostninger

Bruttohandelsomkostninger -24 -24
Daekket af emissions- og indlgsningsindteaegter 3 12

| alt handelsomkostninger -21 -12

7 Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

direkte felles ialt direkte feelles ialt

Administration 641 41 682 545 23 568
Investeringsforvaltning 1184 0 1184 977 0 977
Distribution, markedsfgring og formidling 1.421 0 1.421 1172 0 1172

| alt administrationsomkostninger 3.246 41 3.287 2.694 23 27117

8 Finansielle Instrumenter 2025 2024
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 99,0% 98,0%
Andre aktiver og passiver 1,0% 2,0%

Specifikation af afdelingens bgrsnoterede veerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.
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KI10 Akk. KL

Noter

Formue fordelt pa lande

Danmark 97% 100%
Luxembourg 3% 0%
9 Afledte finansielle instrumenter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Passiv noteret unoteret noteret unoteret
Valutaterminsforretninger 14 0 0 0
| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 14 0 0 0
10 Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi  beviser veerdi
Formue primo 426144  459.425 292.661 292.285
Emissioner i aret 25.049 27108 156.482  160.872
Indlgsninger i aret -15.262  -16.664 -22.999  -23.672
Nettoemissionstilleeg og netto indlgsningsfradrag 128 378
Overfert fra resultatopgerelsen 16.181 29.562
Formue ultimo 435.931 486.178 426144 459.425
11 Femarsoversigt* 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (t.kr.) 16.181 29.562 18.564 -42.923 10.326
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 486178 459.425 292.285 286.008 382.868
Cirkulerende andele (t.kr.) 435.931 426.144 292.661 305.770 363.082
Indre vaerdi 111,53 107,81 99,87 93,54 105,45
Omkostningsprocent 0,69 0,70 0,70 0,70 0,68
Arets afkast (%) 3,45 7,95 6,77 -11,30 2,75
Sharpe Ratio -0,03 -0,10 -0,36
Standardafvigelse (%) 4,77 513 5,58
Tracking Error (%) 1,46 1,41 1,52
Information Ratio 0,56 0,56 0,24
Benchmark:
Afkast (%) 2,52 5,70 7,75 -12,07 1,60
Sharpe Ratio -0,19 -0,24 -0,40
Standardafvigelse (%) 4,93 5,41 5,90

*) Visse nggletal beregnes kun nar afdelingen har 36 maneders historik.
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KI 30 Akk. KL

Afdelingsberetning

Stamoplysninger

Unoteret

Akkumulerende

Introduceret: November 2020

Benchmark:

27 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte, 3 %

OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 46 % Nordea
DK Bond CM 5Y Gov., 9 % Bloomberg Barclays EuroAgg
Corporate afdaekket til DKK, 3 % JP Morgan GBI-EM Global
Diversified, 3 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified
afdeekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI Broad
Diversified afdeekket til DKK) og 9 % ICE BofA Global High
Yield Index afdaekket til DKK

Fondskode: DK0061412343

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og investeringspolitik
Afdelingens midler placeres globalt i veerdipapirer.

Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel, der
bestér af aktier og alternativer til aktier, pa 30 %, men
andelen kan svinge mellem 25 % og 35 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel, der
bestér af obligationer inklusive likvide midler og alter-
nativer til obligationer, p& 70 %, men andelen kan svinge
mellem 65 % og 75 %.

Allokeringen mellem de to aktivklasser (aktier og alter-
nativer til aktier henholdsvis obligationer inklusive likvide
midler og alternativer til obligationer) sendres lgbende
som fglge af afkastforventningerne til markederne.

Afdelingens investeringer i alternativer til aktier kan mak-
simalt udggre 7 % af afdelingens formue, og investerin-
gerne i alternativer til obligationer kan maksimalt udggre
20 % af afdelingens formue. Samlet kan investeringerne i
alternativer maksimalt udggre 20 % af afdelingens formue.
Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Afkast

Portefgljen opnéede i 2025 et afkast pa 4,88%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et
afkast pa 3,95%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til
benchmark.

Bestyrelsen har stor opmaerksomhed pa lgbende at vurde-
re afdelingernes afkast. Det ggres pa baggrund af en 3 ars
afkasthistorik malt op mod benchmark og relevant peer
group. Ved seneste vurdering havde afdelingen en meget
tilfredsstillende score.
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Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
1 Renteindteegter 21.218 18.721
2 Udbytter 41.625 3.445
| alt renter og udbytter 62.843 22.166
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 125.168 255192
Afledte financielle instrumenter -22.003 3.697
Valutakonti -320 271
Handelsomkostninger -84 -44
| alt kursgevinster og -tab 102.761 259.116
| alt indtaegter 165.604  281.282
7 Administrationsomkostninger -26.910  -22.763
Arets nettoresultat 138.694  258.519
Forslag til anvendelse
Overfort til formue 138.694  258.519
| alt disponeret 138.694 258.519
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Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

Indestédende i depotselskab 28.879 48.116

Indestédende i andre pengeinstitutter 27 22

I alt likvide midler 28.906 48.138

Kapitalandele

Unoterede kapitalandele fra 138.528 0

udenlandske selskaber
Inv.beviser i danske
investeringsforeninger

2.813.761 2.806.362

| alt kapitalandele

Andre aktiver

2.952.289 2.806.362

Andre tilgodehavender 5.534 4.954
Mellemvzerende vedr.

handelsafvikling 575 215
I alt andre aktiver 13.109 5.229

Aktiveri alt

2.994.304 2.859.729

Passiver
Investorernes formue

Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle

2.987.089 2.852.448

. 107 0
instrumenter

| alt afledte finansielle instrumenter 107 0
Anden gzeld

Skyldige omkostninger 7108 6.701
Mellemveerende vedr.

handelsafvikling 0 580
| alt anden geeld 7108 7.281

Passiveri alt

2.994.304 2.859.729

1n Femarsoversigt



KI 30 Akk. KL

Noter 2025 2024
(t-kr.) (t-kr.)

1 Renteindtaegter

Indestdende i pengeinstitutter 903 1.659

Andre aktiver 20.315 17.062

| alt renteindtaegter 21.218 18.721
2 Udbytter

Investeringsbeviser 41.625 3.445

| alt udbytter 41.625 3.445

3 Kapitalandele

Realiserede kursgevinster og -tab -19.536 30.993
Urealiserede kursgevinster og -tab 144704 224199
| alt kapitalandele 125168  255.192

4 Afledte financielle instrumenter

Realiserede kursgevinster og -tab -21.896 3.697
Urealiserede kursgevinster og -tab -107 0
| alt afledte finansielle instrumenter -22.003 3.697

5 Valutakonti

Realiserede kursgevinster og -tab -314 -72
Urealiserede kursgevinster og -tab -6 343
| alt valutakonti -320 271

6 Handelsomkostninger

Bruttohandelsomkostninger -94 -76
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 10 32

| alt handelsomkostninger -84 -44

7 Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

direkte feelles ialt direkte feelles ialt

Administration 3.735 183 3.918 3.047 142 3189
Investeringsforvaltning 11.496 0 11.496 9.787 0 9.787
Distribution, markedsfgring og formidling 11.496 0 11.496 9.787 0 9.787

| alt administrationsomkostninger 26.727 183 26.910 22.621 142 22,763

8 Finansielle Instrumenter 2025 2024
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 98,8% 98,4%
Andre aktiver og passiver 1,2% 1,6%

Specifikation af afdelingens bgrsnoterede veerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.
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KI 30 Akk. KL

Noter

Formue fordelt pa lande

Danmark 95% 100%
Luxembourg 5% 0%
9 Afledte finansielle instrumenter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Passiv noteret unoteret noteret unoteret
Valutaterminsforretninger 107 0 0 0
| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 107 0 0 0
10 Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi beviser veerdi
Formue primo 2.378.648 2.852.448 1.896.453 2.044.562
Emissioner i aret 55.138 66114  531.953 603.994
Indlgsninger i aret -58.7567  -70.527 -49.758 -56.011
Nettoemissionstilleeg og netto indlgsningsfradrag 360 1.384
Overfgrt fra resultatopggrelsen 138.694 258.519
Formue ultimo 2.375.029 2.987.089 2.378.648 2.852.448
11 Femarsoversigt* 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (t.kr.) 138.694  258.519 157.953 -284.714 183.016
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 2.987.089 2.852.448 2.044.562 1.908.523 2.385.722
Cirkulerende andele (t.kr.) 2.375.029 2.378.648 1.896.453 1.919.642 2.107.270
Indre veerdi 125,77 119,92 107,81 99,42 113,21
Ombkostningsprocent 0,94 0,93 0,93 0,94 0,92
Arets afkast (%) 4,88 11,23 8,44 -12,20 8,16
Sharpe Ratio 0,29 0,25 -0,01
Standardafvigelse (%) 6,37 6,62 7,30
Tracking Error (%) 1,54 1,45 1,51
Information Ratio 0,29 0,23 -0,08
Benchmark:
Afkast (%) 3,95 9,41 9,87 -12,08 6,96
Sharpe Ratio 0,23 0,20 0,01
Standardafvigelse (%) 6,21 6,64 7,36

*) Visse nggletal beregnes kun nar afdelingen har 36 maneders historik.
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KI 55 Akk. KL

Afdelingsberetning

Stamoplysninger

Unoteret

Akkumulerende

Introduceret: November 2020

Benchmark: 49,5 % MSCI All Country World inkl. nettoud-
bytte, 5,5 % OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 29
% Nordea DK Bond CM 5Y Gov., 6 % Bloomberg Barclays
EuroAgg Corporate afdeekket til DKK, 2 % JP Morgan GBI-
EM Global Diversified, 2 % (50% JP Morgan EMBI Global
Diversified afdaekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI
Broad Diversified afdeekket til DKK) og 6 % ICE BofA Global
High Yield Index afdaekket til DKK

Fondskode: DK0061412426

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmeaeglerselskab A/S

Mal og investeringspolitik
Afdelingens midler placeres globalt i veerdipapirer.

Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel, der
bestér af aktier og alternativer til aktier, pa 55 %, men
andelen kan svinge mellem 50 % og 60 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel, der
bestér af obligationer inklusive likvide midler og alter-
nativer til obligationer, pa 45 %, men andelen kan svinge
mellem 40 % og 50 %.

Allokeringen mellem de to aktivklasser (aktier og alter-
nativer til aktier henholdsvis obligationer inklusive likvide
midler og alternativer til obligationer) sendres lgbende som
folge af afkastforventningerne til markederne.

Afdelingens investeringer i alternativer til aktier kan mak-
simalt udggre 12 % af afdelingens formue, og investerin-
gerne i alternativer til obligationer kan maksimalt udggre
15 % af afdelingens formue. Samlet kan investeringerne i
alternativer maksimalt udggre 20 % af afdelingens formue.
Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Afkast

Portefgljen opndede i 2025 et afkast pa 6,52%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et
afkast pa 5,64%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til
benchmark.

Bestyrelsen har stor opmaerksomhed pa lgbende at vurde-
re afdelingernes afkast. Det ggres pa baggrund af en 3 ars
afkasthistorik malt op mod benchmark og relevant peer
group. Ved seneste vurdering havde afdelingen en tilfreds-
stillende score
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KI 65 Akk. KL

o 0o » W

Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 39.790 33.043
2 Udbytter 102.443 8.018
| alt renter og udbytter 142.233 41.061
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 248.409 518.214
Afledte financielle instrumenter -43.870 4.476
Valutakonti -204 234
Handelsomkostninger -125 -67
I alt kursgevinster og -tab 204.210 522.857
| alt indtaegter 346.443 563.918
7 Administrationsomkostninger -51.656 -41.514
Arets nettoresultat 294,787 522.404
Forslag til anvendelse
Overfort til formue 294787 522.404
| alt disponeret 294.787 522.404
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Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

Indestédende i depotselskab 43.961 76.888

Indestédende i andre pengeinstitutter 25 1

I alt likvide midler 43.986 76.899

Kapitalandele

Unoterede kapitalandele fra 212.912 0

udenlandske selskaber
Inv.beviser i danske
investeringsforeninger

4.589.729 4.329.059

| alt kapitalandele

Andre aktiver

4.802.641 4.329.059

Andre tilgodehavender 10.579 9154
Mellemvzerende vedr.

handelsafvikling 31770 581
I alt andre aktiver 42.349 9.705
Aktiver i alt 4.888.976 4.415.663
Passiver

Investorernes formue 4.873.730 4.402.731
Afledte finansielle instrumenter

Noterede afledte finansielle

. 80 0
instrumenter

| alt afledte finansielle instrumenter 80 0
Anden geeld

Skyldige omkostninger 14.322 12.419
Mellemveerende vedr.

handelsafvikling 844 513
| alt anden geeld 15.166 12.932

Passiveri alt

4.888.976 4.415.663

1n Femarsoversigt



KI 65 Akk. KL

Noter 2025 2024
(t-kr.) (t-kr.)

1 Renteindtaegter

Indestdende i pengeinstitutter 1.300 1.960

Andre aktiver 38.490 31.083

| alt renteindtaegter 39.790 33.043
2 Udbytter

Investeringsbeviser 102.443 8.018

| alt udbytter 102.443 8.018

3 Kapitalandele

Realiserede kursgevinster og -tab -12.660 66.699
Urealiserede kursgevinster og -tab 261.069 451.515
| alt kapitalandele 248.409 518.214

4 Afledte financielle instrumenter

Realiserede kursgevinster og -tab -43.790 4.476
Urealiserede kursgevinster og -tab -80 0
| alt afledte finansielle instrumenter -43.870 4.476

5 Valutakonti

Realiserede kursgevinster og -tab -200 -126
Urealiserede kursgevinster og -tab -4 360
I alt valutakonti -204 234

6 Handelsomkostninger

Bruttohandelsomkostninger -148 -106
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 23 39

| alt handelsomkostninger -125 -67

7 Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

direkte feelles ialt direkte feelles ialt

Administration 6.236 277 6.513 4.532 213 4.745
Investeringsforvaltning 24.829 0 24.829 20.223 0 20.223
Distribution, markedsfering og formidling 20.314 0 20.314 16.546 0 16.546

| alt administrationsomkostninger 51.379 277 51.656 41.301 213 41.514
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KI 65 Akk. KL

Noter

8 Finansielle Instrumenter 2025 2024
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 98,5% 98,3%
Andre aktiver og passiver 1,5% 1,7%
Specifikation af afdelingens barsnoterede veerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.

Formue fordelt pa lande
Danmark 96% 100%
Luxembourg 4% 0%
9 Afledte finansielle instrumenter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Passiv noteret unoteret noteret unoteret
Valutaterminsforretninger 80 0 0 0
| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 80 0 0 0
10 Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser vaerdi
Formue primo 3.237.523 4.402.731 2.533.374 2.982.883
Emissioner i aret 199155  273.301 763.682 967.935
Indlgsninger i aret -72.273 -97.918 -59.533 -72.396
Nettoemissionstilleeg og netto indlgsningsfradrag 829 1.905
Overfort fra resultatopgerelsen 294.787 522.404
Formue ultimo 3.364.405 4.873.730 3.237.523 4.402.731

11 Femarsoversigt* 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (t.kr.) 294787 522.404  281.253 -466.231 488.287
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 4.873.730 4.402.731 2.982.883 2.683.483 3.642.613
Cirkulerende andele (t.kr.) 3.364.405 3.237.523 2.533.374 2.520.155 2.966.445
Indre veerdi 144,86 135,99 17,74 106,48 122,79
Omkostningsprocent 114 113 113 114 1,12
Arets afkast (%) 6,52 15,50 10,58 -13,30 14,71
Sharpe Ratio 0,49 0,49 0,22
Standardafvigelse (%) 8,62 8,73 9,71
Tracking Error (%) 1,81 1,71 1,70
Information Ratio -0,03 -0,16 -0,46
Benchmark:

Afkast (%) 5,64 14,14 12,48 -12,21 13,93
Sharpe Ratio 0,52 0,53 0,31
Standardafvigelse 8,21 8,53 9,59

*) Visse nggletal beregnes kun nar afdelingen har 36 maneders historik.
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KI 76 Akk. KL

Afdelingsberetning

Stamoplysninger

Unoteret

Akkumulerende

Introduceret: November 2020

Benchmark: 67,5 % MSCI All Country World inkl. nettoud-
bytte, 7,5 % OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 16
% Nordea DK Bond CM 5Y Gov., 3,5 % Bloomberg Barclays
EuroAgg Corporate afdaekket til DKK, 1 % JP Morgan GBI-
EM Global Diversified, 1 % (50% JP Morgan EMBI Global
Diversified afdeekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI
Broad Diversified afdaekket til DKK) og 3,5 % ICE BofA
Global High Yield Index afdaekket til DKK

Fondskode: DK0061412509

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og investeringspolitik
Afdelingens midler placeres globalt i veerdipapirer.

Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel, der
bestér af aktier og alternativer til aktier, pa 75 %, men
andelen kan svinge mellem 70 % og 80 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel, der
bestér af obligationer inklusive likvide midler og alter-
nativer til obligationer, p& 25 %, men andelen kan svinge
mellem 20 % og 30 %.

Allokeringen mellem de to aktivklasser (aktier og alter-
nativer til aktier henholdsvis obligationer inklusive likvide
midler og alternativer til obligationer) sendres lgbende
som fglge af afkastforventningerne til markederne.

Afdelingens investeringer i alternativer til aktier kan mak-
simalt udggre 16 % af afdelingens formue, og investerin-
gerne i alternativer til obligationer kan maksimalt udggre
9 % af afdelingens formue. Samlet kan investeringerne i
alternativer maksimalt udggre 20 % af afdelingens formue.
Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Afkast

Portefgljen opnéede i 2025 et afkast pa 7,41%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et
afkast pa 6,88%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til
benchmark.

Bestyrelsen har stor opmaerksomhed pa lgbende at vurde-
re afdelingernes afkast. Det ggres pa baggrund af en 3 ars
afkasthistorik malt op mod benchmark og relevant peer
group. Ved seneste vurdering havde afdelingen en meget
tilfredsstillende score
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KI 756 Akk. KL
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Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
1 Renteindteegter 30.258 18.707
2 Udbytter 116.897 4.262
| alt renter og udbytter 147155 22.969
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 155.888  327.361
Afledte financielle instrumenter -26.133 1.088
Valutakonti -265 36
Handelsomkostninger -82 -30
| alt kursgevinster og -tab 129.408 328.455
| alt indtaegter 276.563 351.424
7 Administrationsomkostninger -39.907 -24.167
Arets nettoresultat 236.656  327.257
Forslag til anvendelse
Overfort til formue 236.656  327.257
| alt disponeret 236.656  327.257
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Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

Indestéende i depotselskab 25.962 38.685

Indestédende i andre pengeinstitutter 26 18

I alt likvide midler 25.988 38.703

Kapitalandele

Unoterede kapitalandele fra 125116 0

udenlandske selskaber
Inv.beviser i danske
investeringsforeninger

3.336.049 2.852.290

| alt kapitalandele

Andre aktiver

3.461.165 2.852.290

Andre tilgodehavender 8.340 6.749
Mellemveerende vedr.

handelsafvikling 16.293 5736
| alt andre aktiver 24.633 12.485

Aktiveri alt

3.511.786 2.903.478

Passiver
Investorernes formue

Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle

3.499.473 2.893.847

. 59 0
instrumenter

| alt afledte finansielle instrumenter 59 0
Anden geeld

Skyldige omkostninger 11.371 9.165
Mellemvzerende vedr.

handelsafvikling 883 466
I alt anden gzeld 12.254 9.631

Passiver i alt

3.511.786 2.903.478

1 Femé&rsoversigt



KI 756 Akk. KL

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

1 Renteindtaegter

Indestdende i pengeinstitutter 839 789

Andre aktiver 29.419 17.918

| alt renteindtaegter 30.258 18.707
2 Udbytter

Investeringsbeviser 116.897 4.262

| alt udbytter 116.897 4.262

3 Kapitalandele

Realiserede kursgevinster og -tab -9.021 42142
Urealiserede kursgevinster og -tab 164.909  285.219
| alt kapitalandele 155.888  327.361

4 Afledte financielle instrumenter

Realiserede kursgevinster og -tab -26.074 1.088
Urealiserede kursgevinster og -tab -59 0
| alt afledte finansielle instrumenter -26.133 1.088

5 Valutakonti

Realiserede kursgevinster og -tab -263 -65
Urealiserede kursgevinster og -tab -2 101
| alt valutakonti -265 36

6 Handelsomkostninger

Bruttohandelsomkostninger -14 -69
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 32 39

| alt handelsomkostninger -82 -30

7 Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

direkte feelles ialt direkte feelles ialt

Administration 4162 189 4.351 2.405 115 2.520
Investeringsforvaltning 18.551 0 18.551 11.294 0 11.294
Distribution, markedsfering og formidling 17.005 0 17.005 10.353 0 10.353

| alt administrationsomkostninger 39.718 189 39.907 24.052 115 24167
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KI 756 Akk. KL

Noter

Finansielle Instrumenter 2025 2024
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 98,9% 98,6%
Andre aktiver og passiver 1,1% 1,4%
Specifikation af afdelingens barsnoterede veerdipapirer kan rekvireres
ved at rette henvendelse til Bl Management A/S.
Formue fordelt pa lande
Danmark 96% 100%
Luxembourg 4% 0%
Afledte finansielle instrumenter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Passiv noteret unoteret noteret unoteret
Valutaterminsforretninger 59 0 0 0
| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 59 0 (0] 0
Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi beviser veerdi
Formue primo 1.932.332 2.893.847 851468 1.067.168
Emissioner i aret 270.275  409.168 1.096.444 1.517.213
Indlgsninger i aret -27.056 -40.888 -15.580 -19.904
Nettoemissionstilleeg og netto indlgsningsfradrag 690 2113
Overfgrt fra resultatopgerelsen 236.656 327.257
Formue ultimo 2175.551 3.499.473 1.932.332 2.893.847
11 Femarsoversigt* 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (t.kr.) 236.656 327.257 118.679 -169.055 182.068
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 3.499.473 2.893.847 1.067168  895.551 1.128.041
Cirkulerende andele (t.kr.) 2175.551 1.932.332 851.468 807.730 865.503
Indre veerdi 160,85 149,76 125,33 110,87 130,33
Omkostningsprocent 1,29 1,28 1,28 1,29 1,27
Arets afkast (%) 7,41 19,49 13,04 -14,96 19,71
Sharpe Ratio 0,56 0,58 0,31
Standardafvigelse (%) 10,64 10,66 11,90
Tracking Error (%) 2,05 1,94 1,81
Information Ratio -0,25 -0,39 -0,81
Benchmark:
Afkast (%) 6,88 18 14,57 -12,42 19,74
Sharpe Ratio 0,65 0,69 0,45
Standardafvigelse (%) 9,98 10,19 11,55

34

*) Visse nggletal beregnes kun nar afdelingen har 36 maneders historik.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde mv. med tilvalg
af regnskabsbestemmelserne i lov om investeringsforenin-
ger m.v.,, herunder bekendtggrelse om finansielle rapporter
for danske UCITS.

Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til arsrap-
porten for 2024.

Rapporteringsvaluta
Rapporteringsvaluta er danske kroner.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil tilfalde den enkelte af-
deling, og aktivets veerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar den enkelte afde-
ling som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fraga afdelingen, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til
dagsveerdi.

Finansielle instrumenter indregnes pa handelsdagen.
Finansielle instrumenter bestar af finansielle aktiver og
finansielle forpligtelser. Finansielle aktiver udggres af
likvide beholdninger, kapitalandele samt mellemvaerender
ved handelsafvikling. Finansielle forpligtelser bestér af
mellemveaerender ved handelsafvikling.

Maling efter fgrste indregning sker som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige
risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten afleeg-
ges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de
indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb,
der vedrgrer regnskabsaret. Veerdireguleringer af finansiel-
le aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopggrelsen
som kursgevinster og -tab.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transakti-
onsdagens kurs. Kapitalandele, obligationer, likvide midler,

tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes til
balancedagens kurs, opgjort som GMT 1600 valutakursen.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsda-
gens kurs og kursen pé betalingsdag, indregnes i resultat-
opggrelsen under "Kursgevinster og -tab”.

Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé an-
skaffelsestidspunktet indregnes i resultatopggrelsen under
“Kursgevinster og -tab”.

Resultatopgorelse

Renter og udbytter

Renteindteegter bestér af arets indtjente renter af indesta-
ende i pengeinstitutter. Renteudgifter bestar af negative
renter af indestdende i pengeinstitutter.

Aktieudbytter indteegtsfores pa tidspunktet for ud-
byttets vedtagelse pé det udbyttebetalende selskabs
generalforsamling.

Kursgevinster og -tab

| resultatopgerelsen medtages savel realiserede som ure-
aliserede kursgevinster og -tab pa valutakonti, obligationer
og kapitalandele.

Realiserede kursgevinster og -tab p& kapitalandele op-
gores som forskellen mellem dagsveerdien pa salgstids-
punktet fratrukket dagsveerdien primo aret eller dagsveer-
dien pa anskaffelsestidspunktet, s&fremt vaerdipapiret er
anskaffet i regnskabsaret. Urealiserede kursgevinster og
-tab opggres som forskellen mellem dagsveerdien ulti-
mo aret og dagsveerdien primo aret eller dagsveerdien pa
anskaffelsestidspunktet, safremt veerdipapiret er anskaffet
i regnskabsaret.

Administrationsomkostninger

Direkte omkostninger bestér af omkostninger, som direkte
kan henfgres til den enkelte afdeling og omfatter bl.a.
gebyr til depositar, VP-gebyrer, honorar til investeringsfor-
valter, investeringsforvaltning og markedsfgring.

Feellesomkostninger bestar af omkostninger som vedrgrer
to eller flere afdelinger. Disse omkostninger fordeles mel-
lem afdelingerne i forhold til den gennemsnitlige formue.

I henhold til regnskabsbekendtggrelsen for danske

UCITS er administrationsomkostningerne opdelt i fglgende
tre omrader:
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1. Administration, som daekker over omkostninger til

den lgbende drift af afdelingen. Det omfatter bl.a. honorar
til bestyrelse og revisor, gebyrer til depotselskab,

fast administrationshonorar og @vrige omkostninger.

2. Investeringsforvaltning, som omfatter omkostninger

til forvaltning af portefgljen af aktiver i afdelingerne.

3. Distribution, markedsfgring og formidling, som omfatter
formidlingsprovision.

Foreningen har indgéet aftale med Investeringsforvaltnings-
selskabet Bl Management A/S om administration. Dette ho-
norar indgér under “Administration” for den enkelte afdeling.

Honorar for investeringsradgivning er ophgrt under
”Investeringsforvaltning™

Markedsfgringsomkostninger indeholder provisioner til
distributgrer af foreningens beviser og indgar i posten
"Distribution, markedsfgring og formidling”.

Skat
Skat bestér af tilbageholdt udbytteskat og renteskat som
ikke kan refunderes.

Balancen

Likvide midler
Likvide midler maéles til dagsveerdi, der svarer til den no-
minelle veerdi.

Kapitalandele

Kapitalandele méles til dagsveerdi. Pa noterede kapitalan-
dele fastseettes dagsveerdien som lukkekursen pd balance-
dagen eller en anden markedsbaseret kurs, séfremt denne
ma antages at veere et bedre udtryk for dagsveerdien. Hvis
denne kurs ikke afspejler dagsveerdien, fastleegges veerdien
pé grundlag af veerdianseettelsesteknikker, der har til for-
mal at fastleegge den transaktionspris, som ville fremkom-
me mellem uafhaengige parter p&d maletidspunktet.

Unoterede kapitalandele méles til dagsveerdi fastsat efter
almindelige anerkendte metoder.

Andre aktiver

Andre aktiver males til dagsveerdi. Mellemvzaerende ved-
rerende handelsafvikling bestar af veerdien ved salg af
veerdipapirer, som er foretaget fgr balancedagen, og hvor
afregning foretages efter balancedagen.
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< Indre veerdi ultimo aret + geninvesteret udlodning

Tilgodehavende rente, udbytte m.m. bestar af periodise-
rede renter pé likvider og obligationer, udbytter deklareret
for balancedagen med afregning efter balancedagen samt
tilgodehavende udbytteskatter.

Anden gaeld

Anden geeld males til dagsveerdi. Mellemveerende ved-
rerende handelsafvikling bestér af veerdien ved kgb af
veerdipapirer, som er foretaget for balancedagen, og hvor
afregning foretages efter balancedagen.

Nogletal

Arsregnskabet indeholder en raekke nggletal. Nggletallene
er opgjort i overensstemmelse med Finanstilsynets be-
kendtggrelse og retningslinier fra Investering Danmark.

Indre vaerdi
Investorernes formue delt med cirkulerende andele pa
balancedagen.

Omkostningsprocent
Administrationsomkostningerne i procent af foreningens
gennemsnitlige manedlige opgjorte formue.

Sharpe Ratio

Sharpe Ratio maler afkastet af en investering i forhold

til risikoen. Risikoen males pé& baggrund af den historiske
volatilitet (standardafvigelsen). Sharpe Ratio maler saledes
et risikojusteret merafkast. Jo hgjere Sharpe Ratio, jo bedre
har investeringen veeret, sdfremt portefsliens merafkast er
positivt. Sharpe Ratio beregnes som det historiske afkast
minus den risikofrie rente (merafkast) divideret med stan-
dardafvigelsen p& merafkastet. Sharpe Ratio vises for det
aktuelle regnskabsar og beregnes sa vidt muligt pa basis
af fem &rs observationer, dog som minimum pa basis af 36

maneders observationer.

Arets afkast i procent
beregnes som:

Indre veerdi primo aret

-1>x 100
Tracking Error
Tracking Error angiver spredningen pa afkastforskellen mel-
lem afdelingen og dens sammenligningsindeks i forhold til
den gennemsnitlige afkastforskel. Tracking Error beskriver
saledes hvor teet afdelingen folger sit sammenligningsindeks.
En lav Tracking Error betyder at afdelingen fglger sammen-



ligningsindekset teet, mens en hgj Tracking Error modsat som anvendes til at opné eksponering til udsteder.

betyder at afdelingen og sammenligningsindeks ikke fglges o Hvis udsteder er repraesenteret i benchmark, skal valget
seerlig teet. Nggletallet vises for det aktuelle regnskabsar og af instrument ikke pavirke beregningen. Der kan kun af-
beregnes for afdelinger der har eksisteret i mere end 3 ar. viges herfra, sadfremt instrumenttypen har vaeret meget

vigtig for investeringsbeslutningen, eller hvis instru-
Information Ratio mentet har lav korrelation med instrumenter fra samme
Information Ratio beskriver hvor godt afdelingen har klaret udsteder, der indgar i benchmarket.

sig i forhold til den relative risiko som der er taget i forhold o Kontanter indgér i beregningen som er seerskilt

til sammenligningsindekset. Information Ratio beregnes instrument.

som afkastforskellen mellem afdelingen og sammenlig-
ningsindeks i forhold til Tracking Error. Positiv Information
Ratio betyder at afdelingen har klaret sig bedre end sit
sammenligningsindeks, hvor en Information Ratio over

0,5 er godt, mens negativ Information Ratio betyder det
modsatte. Nggletallet vises for det aktuelle regnskabsar og
beregnes for afdelinger der har eksisteret i mere end 3 ar.

Kreditvaerdighed

Kreditrating er opgjort efter standardmetoden fra bilag 5

i kapitaldeekningsbekendtggrelsen. Safremt en ekspone-
ring er vurderet af kun et kreditvurderingsinstitut anvendes
denne. Hvis der foreligger to kreditvurderinger anvendes den
med lavest rating. Hvis der foreligger tre kreditvurderinger
anvendes de to hgjeste ens vurderinger, er disse hgjeste
vurderinger forskellige anvendes den midterste af alle tre
kreditvurderinger.

Active Share:

Active share er et mal for, hvor stor en andel af en afdeling,
der ikke er sammenfaldende med det valgte benchmark.
Nogletallet vises for det aktuelle regnskabsér og beregnes
for aktieafdelinger der har eksisteret i mere end 3 ar.

Active share beregnes ud fra fglgende formel:
Active Share=1/2 3_(i=1)"N[w_(afdeling,i)-w_(indeks,i) ]

Hvor w_(afdeling,i) er aktiv i’s veegt i afdelingen og w_(in-
deks,i) er aktiv i’s veegt i indekset.

Der summeres over vaegten af hver af afdelingens aktiver
fratrukket veegten af det tilsvarende aktiv i benchmark. Ud-
stederniveauet i afdeling og benchmark skal som udgangs-
punkt danne grundlag for beregningen, hvor:

o Aktiv i’s veegt i portefgljen beregnes pa basis af udste-
deren af de underliggende veerdipapirer, uanset hvilket
instrument, f.eks. depotbeviser (ADR’s/GDR’s), afledte
finansielle instrumenter, aktieklasser eller investeringer
via andele i andre afdelinger eller investeringsinstitutter,
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Revisionshonorar

Lovpligtig revison til EY Godkendt Revisionspartnerselskab 54 53
Andre erkleeringsopgaver med sikkehed til EY Godkendt Revisionspartnerselskab 0 0
Samlet honorar for arbejdet i foreningen til EY Godkendt Revisionspartnerselskab 54 53
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Finansieller Instrumenter og

modparter

Afdelingerne i Kapitalforeningen Kl foretager afdaekning af positioner ved brug af afledte finansielle instrumenter sd som
valutaterminsforretninger og futures. Nettoveerdien af afledte finansielle instrumenter indgar i afdelingernes balancer
ligesom afkastet indregnes i resultatopggrelsen i overensstemmelse med beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis.
Sikkerhedsstillelse af likvide midler afgives og modtages i medfer af ISDA og deekker fuldt ud den givne position. Der er
indgéet aftaler med folgende modparter: AL Sydbank A/S, SEB, Spar Nord Bank, Jyske Bank og JP Morgan

2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Kl 10 Akk. KL
Futures
usbD 0 0
EUR -14 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 43 0
Kl 30 Akk. KL
Futures
usbD 0 0
EUR -107 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 350 0
Kl 55 Akk. KL
Futures
uUsbD 0 0
EUR -80 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 264 0
Kl 75 Akk. KL
Futures
usb 0 0
EUR -59 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 200 0
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Veesentlige aftale

Efterfglgende omtales de veesentligste aftaler, som kapi-
talforeningen og dens afdelinger har indgéet med virk-
somheder. Aktuelle satser fremgér altid af prospekt.

Struktur

Forvalteren Forvalteren Bl Management A/S er ansvar-
lig for den daglige administration af foreningen og dens
afdelinger. Foreningen har indgéet aftale om portefgl-
jepleje med BI Asset Management Fondsmaeglerselskab
A/S. Bade Bl Management A/S og Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S er helejede datterselskaber un-
der Bl Holding A/S

Depositar

Opbevaring og forvaltning af b&de veerdipapirer og likvide
midler varetages af foreningens depositar J.P. Morgan SE
— Copenhagen Branch, filial af J.P. Morgan SE, Tyskland.
Depositaren varetager - foruden opbevaringen af afdelin-
gernes veerdipapirer og likvide midler - en reekke kontrol-
opgaver i forbindelse med veerdipapirhandel, emission,
indlgsning og lignende. Vederlaget for udfgrelsen af disse
opgaver indgér som en andel af administrationsomkost-
ningerne for de enkelte afdelinger.
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Ejerbog

Bl Management A/S farer ejerbog over alle navnenoterede
investorer. Denne opgave indeholder lgbende administra-
tion, udstedelse af adgangskort til generalforsamlinger,
stemmesedler samt gvrige forhold omkring afholdelse

af generalforsamlinger. Alle investeringsandele udstedes
gennem VP Securities A/S. De gebyrer, som VP Securities
A/S opkrzever, indgdr som en andel af de samlede admini-
strationsomkostninger for den enkelte afdeling.
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Supplerende beretninger i henhold
til Disclosureforordningen

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved "baeredygtig
investering" forstas en Produktnavn KI 10 Akk. KL
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljgmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
virksomheder, der

Identifikator for juridiske

5493004TUQOCKK2N2L11
enheder (LEI-kode) Q

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

. - (1} Ja ® X Nej

investeres i, fglger god

ledelsespraksis. Det foretog baeredygtige X | Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde

EU-klassificerings- % det en andel af baeredygtige investeringer pa 27.09%

systemet er et
klassificeringssystem, der

er fastsat i forordning (EU)
2020/852, og som opstiller X | med et miljgmal i pkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

e miljpmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt

baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

en liste over miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke

fastsat en liste over socialt x  med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
baeredygtige gkonomiske i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
aktiviteter. Baeredygtige kvalificerer som miljgmaessigt

investeringer med et baeredygtige i henhold til EU-

miljgmal kan vaere i klassificeringssystemet

overensstemmelse med X  med et socialt mal

klassificerings-systemet

) Det foretog bzeredygtige Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
eller ej. . q q L, A q
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%
&
LT T =1
" I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der fremmes af dette
finansielle produkt, opfyldt?
Baredygtigheds- Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der
indikatorer maler, hvordan udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
de miljgmaessige eller pa miljget eller samfundet som helhed. De pagzeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
sociale karakteristika, der baeredygtighedsindikatorer.
fremmes af dette
finansielle produkt, opnas. Derudover har afdelingen s@gt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra

ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har investeret delvist i baeredygtige investeringer, som uddybet i afsnittet nedenfor.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.
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Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljpmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er

fglgende indikatorer taget i betragtning:

Eksklusioner 2022 2023
Andel af investeringer til udstedere 0.64% 0.40%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med 0.00% 0.00%
eksponering til kulminedrift*
Andel af investeringer med 0.00% 0.00%

eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med 0.00% 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med 0.00% 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, 0.00% 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2024
0.05%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

2025
0.03%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023
Afdelingens samlede ESG-rating AAA A

Minimumsandel af baeredygtige
investeringer 2022 2023

Andel af baeredygtige investeringer 15.38% 16.40%

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for ssmmenligning med tidligere perioder.

2024

2024
25.70%

2025

2025
27.09%
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43



De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemassige
sp@rgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.
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Hvad var mdlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og
hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til saidanne mal?

Opfyldelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal blev malt ud fra, i hvilket omfang der blev
investeret i fonde, der har bidraget til ét eller flere af afdelingens baeredygtige investeringsmal, som angivet
nedenfor. Nedenstaende baseres pa en gennemlysning af de underliggende fonde.

Bidrager en af de underliggende investeringer vaesentligt til minimum ét af de baeredygtige investeringsmal
samt overholder DNSH-testen og god ledelsespraksis, vil investeringen medtages i den samlede andel af
afdelingens baredygtige investeringer.

Underliggende investeringer som opfylder ovenstaende, kan i praksis godt bidrage til flere af de
baeredygtige investeringsmal. F.eks. kan et selskab, via deres produkter og services, bidrage til flere af FN's
Verdensmal og samtidig have sat et ambitigst klimamal godkendt af SBTi (Science Based Target Initiative).
Selvom en baredygtig investering derved kan have bidraget til flere af de baeredygtige investeringsmal,
pavirker det ikke den samlede andel af afdelingens baeredygtige investeringer, som rapporteret nedenfor.
Investeringen vil ikke medtaelles dobbelt i den samlede opggrelse, da kriteriet herfor alene er at bidrage
vaesentligt til minimum ét af de baeredygtige investeringsmal.

2022 2023 2024 2025

Andel af formuen der blev investeret i

L . 15.38% 16.40% 25.70% 27.09%
baeredygtige investeringer var:

Nedenfor illustreres det hvilke baeredygtige investeringsmal, som de baeredygtige investeringer har bidraget
vaesentligt til. Det er vigtigt at understrege, at der er metodeforskel pa opggrelsen af afdelingens samlede
baeredygtighedsandel og opggrelsen over hvilke baeredygtige investeringsmal, der er bidraget til.

Hvor en investering kun medtzlles én gang i den samlede opggrelse af baeredygtighedsandelen ovenfor,
kan en investering i oversigten nedenfor godt bidrage til flere forskellige baeredygtige investeringsmal.

Baggrunden herfor er, at BankInvest har udviklet en fast model for, hvornar en investering vurderes
vasentligt at bidrage til et baeredygtigt investeringsmal. Det kan derfor veere tilfeldet, at den samme
investering kan bidrage vaesentligt til flere baeredygtige investeringsmal. For eksempel kan en ambitigs
baeredygtig investering bade have et godkendt science based klimamal samt bidrage til verdensmal 12 og
verdensmal 13. Vurderes en investering — ud fra de objektive kriterier i Bankinvest’ model — at bidrage
vaesentligt til flere af afdelingens fastsatte baeredygtige investeringsmal, vurderes det derfor mest
retvisende at rapportere dette i oversigten nedenfor. Investeringen vil kun blive medtaget i opggrelsen
nedenfor for de baeredygtige investeringsmal, hvis investeringen vurderes at bidrage vaesentligt til det
baeredygtige investeringsmal.

De bzeredygtige investeringer har bidraget vaesentligt til falgende baeredygtige investeringsmal:

Verdensmal 2 - Stop sult
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 2’s malsaetning om at
opna fgdevaresikkerhed og forbedret ernaering samt fremme baeredygtigt landbrug.

Verdensmal 3 - Medicinal og trivsel
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 3’s malsaetning om at
sikre et sundt liv for alle og fremme trivsel for alle aldersgrupper.



Verdensmal 7 - Baeredygtig energi
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrager til Verdensmal 7’s malsaetning om at
sikre, at alle har adgang til palidelig, baeredygtig og moderne energi til en overkommelig pris.

Verdensmal 9 - Industri, innovation og infrastruktur
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 9’s malsaetning om at
bygge robust infrastruktur, fremme inklusiv og baeredygtig industrialisering og understgtte innovation.

Verdensmal 10 - Mindre ulighed
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 10’s malsaetning om at
reducere ulighed i og mellem lande.

Verdensmal 12 - Ansvarligt forbrug og produktion
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 12's malsaetning om at
sikre baeredygtigt forbrug og produktionsformer.

Verdensmal 13 - Klimaindsats
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 13’s malsaetning om at
handle hurtigt for at bekeempe klimaforandringer og deres konsekvenser.

Science-based klimamal (SBTi)
Investeringer i selskaber, som arbejder med en intern omstilling til et lavere klimaaftryk og i den forbindelse
har sat et ambitigst og godkendt Science-based klimamal.

Grgnne obligationer
Investeringer i grgnne obligationer, der er blevet udstedt med det formal at finansiere grgnne projekter, der
vurderes at bidrage til klima- og miljgmaessige mal.

Sociale obligationer
Investeringer i sociale obligationer, der er blevet udstedt med det formal at finansiere sociale projekter, der
vurderes at bidrage til f.eks. finansiering af uddannelse eller forebyggelse og behandling af sygdom.

Sustainability obligationer
Investeringer der giver mulighed for at finansiere bade grgnne og sociale formal.
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Det vises i opggrelsen nedenfor, hvor stor en andel af formuen, der har bidraget til de forskellige
baeredygtige investeringsmal:

0% 25% 50% 75% 100%

Andelen af formuen der blev investeret i beeredygtige -
investeringer

Verdensmal 2 — Stop sult

Verdensmal 3 — Medicinal og trivsel I
Verdensmal 9 — Industri, innovation og infrastruktur I
Verdensmal 10 — Mindre ulighed |
Verdensmal 13 — Klimaindsats |
Verdensmal 7 - Baeredygtig energi I
Verdensmal 12 - Ansvarligt forbrug og produktion I
Science-based klimamal (SBTi) -
Grgnne obligationer .

Sociale obligationer

Sustainability obligationer

Hvordan skadede de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvist foretog, ikke i
vaesentlig grad nogen af de miljgmaessige eller sociale baeredygtige investeringsmdl?

For at sikre, at investeringerne ikke har haft vaesentlige negative konsekvenser for de miljgmaessige eller
sociale baeredygtige investeringsmal, er der ved hjalp af et kvantitativt veerktgj blevet indsamlet data og
kontinuerligt blevet foretaget overvagning og analyse af de obligatoriske indikatorer for negative
baeredygtighedspavirkninger, ogsa kendt som Principal Adverse Impact indicators (PAl).

Ved at anvende det kvantitative veerktgj blev der truffet flere foranstaltninger, herunder eksempelvis
eksklusion af investeringer med negative baeredygtighedspavirkninger. Dette sikrede, at afdelingens
baeredygtige investeringer ikke i vaesentlig grad skadede nogen miljgmaessige eller sociale baeredygtige mal.

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pd baeredygtighedsfaktorer?
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Der blev Igbende foretaget monitorering af de obligatoriske PAI-indikatorer for negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer i forbindelse med DNSH-testen, som beskrevet ovenfor. Der blev derfor
implementeret foranstaltninger pa baggrund af fastsatte taerskelvaerdier baseret pa bl.a. omsaetning
indenfor specifikke sektorer, for at handtere negative indvirkninger, herunder eksempelvis eksklusion af
selskaber involveret i kontroversielle vaben eller selskaber som bryder internationale normer.

Banklinvest har forpligtet sig til at udarbejde en arlig erkleering om de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-erklaering). Denne erklaering er tilgaengelig pa hjemmesiden:
https://bankinvest.dk/baeredygtighed/sfdr/

Var de baeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder? Neermere
oplysninger:

De bzeredygtige investeringer var i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder. Afdelingens
investeringer blev kvartalsvist screenet for normbaserede overtraedelser af OECD's retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder.
Investeringer med brud pa disse er blevet ekskluderet af investeringsuniverset.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene i EU's
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre veaesentlig skade geelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle produkt,
tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

Andre baeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade miljgmaessige eller sociale mal.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
bzeredygtighedsfaktorer?

For andelen af baeredygtige investeringer blev der benyttet et kvantitativt veerktgj, som beskrevet ovenfor. For
den resterende del af investeringerne har investeringsforvalteren i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde
for de vaesentligste negative baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om
udstedernes CO2-udledning, omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pd hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af

kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.
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Afdelingen har derudover foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er
blevet gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse,
menneskerettigheder, arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO
arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et selskab brgd med disse normer, har afdelingen ved brug af aktivt ejerskab
og indflydelse, forsggt at fa selskabet til at tage ansvar og aendre adfaerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede
fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra investeringsuniverset.



Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts

investeringer i

referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 19.03% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 18.40% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 12.81% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 9.15% Danmark
Baeredygtige Klimaobligationer Akk. W Ikke-klassificeret 7.17% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 7.04% Danmark
Bi Erhvervsejendomme A/S Ikke-klassificeret 6.06% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 3.98% Danmark
Globale Obligationer KI Ikke-klassificeret 3.40% Danmark
Optima Beaeredygtig Omtanke 10 K| Ikke-klassificeret 2.07% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 1.96% Danmark
Sicav Em Corporate Debt | (Eur) Ikke-klassificeret 1.89% Luxembourg
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 1.48% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 0.89% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 0.64% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 19.16% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 18.00% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 11.84% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 9.13% Danmark
Baeredygtige Klimaobligationer Akk. W Ikke-klassificeret 7.09% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 5.89% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 5.33% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 3.96% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 3.93% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 3.92% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 2.97% Danmark
Globale Obligationer KI Ikke-klassificeret 1.93% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 1.81% Danmark
Optima Baeredygtig Omtanke 10 K| Ikke-klassificeret 0.78% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 0.67% Danmark
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Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indteegter fra de
investerings- modtagende
virksomheders grgnne
aktiviteter kapitaludgifter
(CapEx), der viser de
grenne investeringer
foretaget af investerings-
modtagende
virksomheder, f.eks. med
henblik pa en omstilling til
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
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Stgrste investeringer 2023 Sektor % aktiver Land

Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 17.72% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 10.89% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy W Ikke-klassificeret 7.02% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 6.68% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 6.39% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 6.17% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 6.08% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W |kke-klassificeret 5.64% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 5.54% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 5.41% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 4.50% Danmark
Globale Aktier Ansvarlig Udvikling Akk. W |kke-klassificeret 3.63% Danmark
Baeredygtige Klimaobligationer Akk. W Ikke-klassificeret 2.25% Danmark
Korte Hy Obligationer W Ikke-klassificeret 1.69% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 1.57% Danmark
Stgrste investeringer 2022 Sektor % aktiver Land

Virksomhedsobligationer IG W Ikke-klassificeret 13.20% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 12.65% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 12.55% Danmark
Bl ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 9.12% Danmark
Globale Aktier Baeredygtig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 8.04% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 7.33% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W |kke-klassificeret 7.28% Danmark
Virksomhedsobligationer IG Akk. W Ikke-klassificeret 6.49% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 6.07% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 5.66% Danmark
Korte HY Obligationer W Ikke-klassificeret 3.35% Danmark
Bankinvest Engros, Globale Aktier Akk. Ikke-klassificeret 2.44% Danmark
Bi BoligEjendom A/S Ikke-klassificeret 1.65% Danmark
Europa Small Cap Aktier W Ikke-klassificeret 1.05% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 1.05% Danmark

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

1.47% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1A. Beeredygtige
27.09% af afdelingens

formue blev investeret i
xredygtige investeringer

#1B. Andre M/S-
karakteritsika

72.91% af afdelingens
formue var i
overensstemmelse med de
miljgmaessige eller sociale
karakteristika, men kunne
ikke kvalificeres som
baredvetice investeringer

Tilpasset

klassificeringssystemet

3.05% var baeredygtige

investeringer i

overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet.

— 4.95% var beered



oty e -
afspejler de investerings- investeringer med et socialt
modtagende mél.

virksomheders grgnne

operationelle aktiviteter.
#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.
#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i overensstemmelse
med de miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

- Underkategori # 1A Baeredygtige omfatter baeredygtige investeringer med miljgmeessige eller sociale mal.
- Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der er i overensstemmelse med de
miljgmeaessige eller sociale karakteristika, og som ikke kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke skonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret 100.00% 100.00% 100.00% 96.60%
Finans - - - 3.40%
Stater - - - -
Energi - - - -
Forsyning - - - -
Ravarer - - - -
Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -
IT - - - -

Ejendom - - - -
I hvilket omfang var de bzaeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, og har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: 1.50% 2.20% 3.37% 3.05%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimaaendringer - 2.09% 3.37% 2.95%
Tilpasning til klimazendringer - 0.08% 0.08% 0.07%

*Summen af modvirkning af klimaaendringer og tilpasning af klimaaendringer kan vaere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.



For at veere i
overensstemmelse med EU-
klassificerings-systemet
omfatter kriterierne for
fossilgas begraensninger for
emissioner og overgang til
vedvarende energi eller
kulstoffattige braendstoffer
inden udgangen af 2035. For
atomenergi indeholder
kriterierne omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-regler

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det direkte
muligt for andre aktiviteter at
yde et vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er beeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17

X Ja
X Inden for X Inden for atomkraft

fossilgas

Nej

1. Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimaaendringer") og ikke i vaesentlig grad skader noget EU-
klassificeringsmal - se forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas
og atomenergi, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU)
2022/1214.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmaessig metode til at bestemme
overensstemmelsen med klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det fgrste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle produkts investeringer, inkl.
statsobligationer, mens det andet diagram kun viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet i
forbindelse med det finansielle produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet inkl. statsobligationer*

96.95% Om@@ 96.39%
ning

98.14% [&clski 1.88% 97.79%

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

Omsae
ning

+

Capl

Opl 98.45% Op 98.17%

&8
#

0% 50% 100% 0% 50% 100%

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &
atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden
fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

2022 2023 2024 2025
Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter ) 0.05% 0.12% 0.11%
Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter - 0.55% 0.92% 0.76%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregdende referenceperioder.

Hvad var andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke var i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke er i overensstemmelse med EU-

klassificeringssystemet: 19.09%
Hvilken andel udgjorde socialt baeredygtige investeringer?
Andelen af baeredygtige investeringer med et socialt mal: 4.95%

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika
i referenceperioden?

Banklinvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal veere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

P3 baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Ipbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt
antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/



Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller sociale
mal, og at de
virksomheder, der
investeres i, fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem, der
er fastsat i forordning (EU)
2020/852, og som opstiller
en liste over miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et
miljpmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificerings-systemet
eller ej.

Baeredygtigheds-
indikatorer maler, hvordan
de miljgmaessige eller
sociale karakteristika, der
fremmes af dette
finansielle produkt, opnas.

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn KI 30 Akk. KL

Identifikator for juridiske

5493000S3Z3D08L11X89
enheder (LEI-kode)

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

00 Ja ® X Nej
Det foretog baeredygtige X Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
% det en andel af baeredygtige investeringer pa 29.50%

X med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i pkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

x | med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljpmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet .
£y X | med et socialt mal

Det foretog baeredygtige Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der fremmes af dette
finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen har fremmet miljpmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der

udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
pa miljget eller sasmfundet som helhed. De pageeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra

ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har investeret delvist i baeredygtige investeringer, som uddybet i afsnittet nedenfor.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.
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Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er

fglgende indikatorer taget i betragtning:

Eksklusioner 2022 2023 2024
Andel af investeringer til udstedere 0.61% 0.45% 0.15%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med 0.00% 0.00% 0.02%
eksponering til kulminedrift*
Andel af investeringer med 0.00% 0.00% 0.00%

eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med 0.00% 0.00% 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med 0.00% 0.00% 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, 0.00% 0.00% 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2025
0.19%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsatningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023 2024
Afdelingens samlede ESG-rating AAA A A

Minimumsandel af baeredygtige
investeringer 2022 2023 2024

Andel af baeredygtige investeringer 21.55% 22.19% 31.13%

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.

2025

2025
29.50%



De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
sp@rgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Hvad var mdlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og

hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sadanne madl?

Opfyldelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal blev malt ud fra, i hvilket omfang der blev
investeret i fonde, der har bidraget til ét eller flere af afdelingens baeredygtige investeringsmal, som angivet
nedenfor. Nedenstaende baseres pa en gennemlysning af de underliggende fonde.

Bidrager en af de underliggende investeringer vaesentligt til minimum ét af de baeredygtige investeringsmal
samt overholder DNSH-testen og god ledelsespraksis, vil investeringen medtages i den samlede andel af

afdelingens baeredygtige investeringer.

Underliggende investeringer som opfylder ovenstaende, kan i praksis godt bidrage til flere af de
baeredygtige investeringsmal. F.eks. kan et selskab, via deres produkter og services, bidrage til flere af FN's
Verdensmal og samtidig have sat et ambitigst klimamal godkendt af SBTi (Science Based Target Initiative).
Selvom en baredygtig investering derved kan have bidraget til flere af de baeredygtige investeringsmal,
pavirker det ikke den samlede andel af afdelingens baeredygtige investeringer, som rapporteret nedenfor.
Investeringen vil ikke medtaelles dobbelt i den samlede opggrelse, da kriteriet herfor alene er at bidrage

vasentligt til minimum ét af de baeredygtige investeringsmal.

Andel af formuen der blev investeret i
baeredygtige investeringer var:

2022

21.55%

2023 2024 2025

22.19% 31.13% 29.50%

Nedenfor illustreres det hvilke baeredygtige investeringsmal, som de baeredygtige investeringer har bidraget
vaesentligt til. Det er vigtigt at understrege, at der er metodeforskel pa opggrelsen af afdelingens samlede
baeredygtighedsandel og opggrelsen over hvilke baeredygtige investeringsmal, der er bidraget til.

Hvor en investering kun medtalles én gang i den samlede opggrelse af baeredygtighedsandelen ovenfor,
kan en investering i oversigten nedenfor godt bidrage til flere forskellige baeredygtige investeringsmal.

Baggrunden herfor er, at BankInvest har udviklet en fast model for, hvornar en investering vurderes
vasentligt at bidrage til et baeredygtigt investeringsmal. Det kan derfor vaere tilfeldet, at den samme
investering kan bidrage vaesentligt til flere baredygtige investeringsmal. For eksempel kan en ambitigs
baeredygtig investering bade have et godkendt science based klimamal samt bidrage til verdensmal 12 og
verdensmal 13. Vurderes en investering — ud fra de objektive kriterier i Bankinvest’ model — at bidrage
vaesentligt til flere af afdelingens fastsatte baeredygtige investeringsmal, vurderes det derfor mest
retvisende at rapportere dette i oversigten nedenfor. Investeringen vil kun blive medtaget i opggrelsen
nedenfor for de baeredygtige investeringsmal, hvis investeringen vurderes at bidrage vasentligt til det

baeredygtige investeringsmal.

De baeredygtige investeringer har bidraget vaesentligt til fglgende baeredygtige investeringsmal:

Verdensmal 2 - Stop sult

Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 2’s malsaetning om at
opna fgdevaresikkerhed og forbedret ernaering samt fremme baeredygtigt landbrug.

Verdensmal 3 - Medicinal og trivsel

Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 3’s malsaetning om at

sikre et sundt liv for alle og fremme trivsel for alle aldersgrupper.
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Verdensmal 7 - Baeredygtig energi
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrager til Verdensmal 7’s malsaetning om at
sikre, at alle har adgang til palidelig, beeredygtig og moderne energi til en overkommelig pris.

Verdensmal 9 - Industri, innovation og infrastruktur
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 9’s malsaetning om at
bygge robust infrastruktur, fremme inklusiv og baeredygtig industrialisering og understgtte innovation.

Verdensmal 10 - Mindre ulighed
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 10’s malsaetning om at
reducere ulighed i og mellem lande.

Verdensmal 12 - Ansvarligt forbrug og produktion
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 12's malsaetning om at
sikre baeredygtigt forbrug og produktionsformer.

Verdensmal 13 - Klimaindsats
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 13’s malsaetning om at
handle hurtigt for at bekaempe klimaforandringer og deres konsekvenser.

Science-based klimamal (SBTi)
Investeringer i selskaber, som arbejder med en intern omstilling til et lavere klimaaftryk og i den forbindelse
har sat et ambitigst og godkendt Science-based klimamal.

Grgnne obligationer
Investeringer i grgnne obligationer, der er blevet udstedt med det formal at finansiere grgnne projekter, der
vurderes at bidrage til klima- og miljgmaessige mal.

Sociale obligationer
Investeringer i sociale obligationer, der er blevet udstedt med det formal at finansiere sociale projekter, der
vurderes at bidrage til f.eks. finansiering af uddannelse eller forebyggelse og behandling af sygdom.

Sustainability obligationer
Investeringer der giver mulighed for at finansiere bade grgnne og sociale formal.



Det vises i opggrelsen nedenfor, hvor stor en andel af formuen, der har bidraget til de forskellige
baeredygtige investeringsmal:

0% 25% 50% 75% 100%

Andelen af formuen der blev investeret i baeredygtige -
investeringer

Verdensmal 2 — Stop sult |
Verdensmal 3 — Medicinal og trivsel I
Verdensmal 9 — Industri, innovation og infrastruktur I
Verdensmal 10 — Mindre ulighed |
Verdensmal 13 — Klimaindsats I
Verdensmal 7 - Baeredygtig energi I
Verdensmal 12 - Ansvarligt forbrug og produktion .
Science-based klimamal (SBTi) -
Grgnne obligationer .
Sociale obligationer

Sustainability obligationer

Hvordan skadede de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvist foretog, ikke i
vaesentlig grad nogen af de miljgmaessige eller sociale baeredygtige investeringsmdl?

For at sikre, at investeringerne ikke har haft veesentlige negative konsekvenser for de miljgmaessige eller
sociale baeredygtige investeringsmal, er der ved hjalp af et kvantitativt veerktgj blevet indsamlet data og
kontinuerligt blevet foretaget overvagning og analyse af de obligatoriske indikatorer for negative
baeredygtighedspavirkninger, ogsa kendt som Principal Adverse Impact indicators (PAI).

Ved at anvende det kvantitative vaerktgj blev der truffet flere foranstaltninger, herunder eksempelvis
eksklusion af investeringer med negative baeredygtighedspavirkninger. Dette sikrede, at afdelingens
baeredygtige investeringer ikke i vaesentlig grad skadede nogen miljpmaessige eller sociale baeredygtige mal.

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pd baeredygtighedsfaktorer?
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Der blev Igbende foretaget monitorering af de obligatoriske PAl-indikatorer for negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer i forbindelse med DNSH-testen, som beskrevet ovenfor. Der blev derfor
implementeret foranstaltninger pa baggrund af fastsatte taerskelvaerdier baseret pa bl.a. omsaetning
indenfor specifikke sektorer, for at handtere negative indvirkninger, herunder eksempelvis eksklusion af
selskaber involveret i kontroversielle vaben eller selskaber som bryder internationale normer.

BanklInvest har forpligtet sig til at udarbejde en arlig erkleering om de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-erklaering). Denne erklaering er tilgaengelig pa hjemmesiden:
https://bankinvest.dk/baeredygtighed/sfdr/

Var de baeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder? Neermere
oplysninger:

De baeredygtige investeringer var i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder. Afdelingens
investeringer blev kvartalsvist screenet for normbaserede overtraedelser af OECD's retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder.
Investeringer med brud pa disse er blevet ekskluderet af investeringsuniverset.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene i EU's
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade galder kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle produkt,
tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

Andre baeredygtige investeringer ma heller ikke i veesentlig grad skade miljgmaessige eller sociale mal.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
bzeredygtighedsfaktorer?

For andelen af baeredygtige investeringer blev der benyttet et kvantitativt veerktgj, som beskrevet ovenfor. For
den resterende del af investeringerne har investeringsforvalteren i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde
for de vaesentligste negative baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om
udstedernes CO2-udledning, omsaetning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.



Afdelingen har derudover foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er
blevet gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse,
menneskerettigheder, arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO
arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et selskab brgd med disse normer, har afdelingen ved brug af aktivt ejerskab
og indflydelse, forsggt at fa selskabet til at tage ansvar og aendre adfaerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede
fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra investeringsuniverset.
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Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025
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Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 18.98% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 13.89% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 8.72% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 7.88% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 6.38% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 5.68% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 5.55% Danmark
Bi Erhvervsejendomme A/S Ikke-klassificeret 4.81% Danmark
Baeredygtige Klimaobligationer Akk. W Ikke-klassificeret 3.63% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 2.98% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 2.90% Danmark
Globale Obligationer K| Ikke-klassificeret 2.00% Danmark
Lmm Bankinvest Global Equities | Ikke-klassificeret 1.90% Luxembourg
Baeredygtige Klimaobligationer W Ikke-klassificeret 1.67% Danmark
Emerging Markets Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 1.65% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 18.73% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 14.76% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 8.80% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 7.80% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 6.23% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 5.72% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 5.19% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 4.58% Danmark
Baeredygtige Klimaobligationer Akk. W Ikke-klassificeret 3.47% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 3.31% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 3.00% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 2.94% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 1.84% Danmark
Emerging Markets Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 1.83% Danmark
Baeredygtige Klimaobligationer W Ikke-klassificeret 1.74% Danmark




Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, dereri
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indteegter fra de
investerings- modtagende
virksomheders grgnne
aktiviteter kapitaludgifter
(CapEx), der viser de
grgnne investeringer
foretaget af investerings-
modtagende
virksomheder, f.eks. med

Stgrste investeringer 2023 Sektor % aktiver Land

Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 18.65% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 11.04% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 7.03% Danmark
Globale Aktier Ansvarlig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 6.32% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy W Ikke-klassificeret 5.35% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 5.06% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 4.89% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 4.84% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 4.33% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 4.26% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 4.10% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 3.87% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 3.13% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 2.78% Danmark
Europa Small Cap Aktier W Ikke-klassificeret 1.61% Danmark
Stgrste investeringer 2022 Sektor % aktiver Land

Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 14.99% Danmark
Virksomhedsobligationer IG W Ikke-klassificeret 10.74% Danmark
Bankinvest Engros, Globale Aktier Akk. Ikke-klassificeret 10.37% Danmark
Globale Aktier Baeredygtig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 9.10% Danmark
Bl ErhvervsEjendom A/S Ikke-Klassificeret 7.96% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 6.58% Danmark
Virksomhedsobligationer IG Akk. W Ikke-klassificeret 6.01% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 5.84% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 5.77% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 5.59% Danmark
Bankinvest Engros, Globale Aktier Ikke-klassificeret 5.34% Danmark
Danske Aktier Indeks Bzeredygtig Akk. W Ikke-klassificeret 3.11% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 2.32% Danmark
Europa Small Cap Aktier W Ikke-klassificeret 1.82% Danmark
Korte HY Obligationer W Ikke-klassificeret 1.07% Danmark

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

#1A. Beeredygtige
29.50% af afdelingens
formue blev investeret i
baeredygtige investeringer

#1B. Andre M/S-
karakteritsika
70.50% af afdelingens
formue var i
overensstemmelse med de

Tilpasset
klassificeringssystemet

4.28% var baeredygtige

investeringer i

overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet.

1.31% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

henblik pa en omstilling til
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der

miljgmaessige eller sociale

karakteristika, men kunne .
h s Sociale
ikke kvalificeres som
baeredvetice investerincer '~ 6.46% var baeredygtige
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afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.
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ey B s st - . B
investeringer med et socialt
mal.

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i overensstemmelse
med de miligmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som beaeredygtige investeringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

- Underkategori # 1A Baeredygtige omfatter baeredygtige investeringer med miljgmeessige eller sociale mal.
- Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der er i overensstemmelse med de
miljgmeessige eller sociale karakteristika, og som ikke kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.



Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret 100.00% 100.00% 100.00% 98.00%
Finans - - - 2.00%
Stater - - - -
Energi - - - -
Forsyning - - - -
Révarer R - - R
Cykliske forbrugsgoder - - - R
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - R
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - _
IT R - - -

Ejendom - - - -
| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, og har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har veeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: 2.45% 3.21% 4.61% 4.28%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimaaendringer - 3.10% 4.61% 4.17%
Tilpasning til klimazendringer - 0.10% 0.12% 0.06%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har veere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bdde modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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For atvaerei
overensstemmelse med EU-
klassificerings-systemet
omfatter kriterierne for
fossilgas begraensninger for
emissioner og overgang til
vedvarende energi eller
kulstoffattige braendstoffer
inden udgangen af 2035. For
atomenergi indeholder
kriterierne omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-regler

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det direkte
muligt for andre aktiviteter at
yde et vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljpmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.
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Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet o

X Ja
X Inden for X Inden for atomkraft

fossilgas

Nej

1. Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimaaendringer") og ikke i vaesentlig grad skader noget EU-
klassificeringsmal - se forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas
og atomenergi, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU)
2022/1214.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmaessig metode til at bestemme
overensstemmelsen med klassificeringssystemet for statsobligationer¥*, viser det farste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle produkts investeringer, inkl.
statsobligationer, mens det andet diagram kun viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet i
forbindelse med det finansielle produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet inkl. statsobligationer*

o
B 2.00% 95.72% Omsaq 95.17%
ning ning ’
(& 1.66% 98.11% SN 1.88% 97.87%

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

yix

Op 98.41% Opl 98.21%

&

0% 50% 100% 0% 50% 100%

® | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas u | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi = | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi

u | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &
fossilgas & atomenergi) atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

2022 2023 2024 2025
Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter . 0.05% 0.14% 0.12%
Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter - 0.60% 0.94% 0.80%



@

Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvad var andelen af bzeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke var i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke er i overensstemmelse med EU-

klassificeringssystemet: 18.77%
Hvilken andel udgjorde socialt baeredygtige investeringer?
Andelen af baeredygtige investeringer med et socialt mal: 6.46%

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmazessige og/eller sociale karakteristika
i referenceperioden?

Bankinvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastseetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal veere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
virksomheder, der
investeres i, fglger god
ledelsespraksis.

Produktnavn KI 55 Akk. KL

Identifikator for juridiske

enheder (LEI-kode) 549300U17QHDB36I3572

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baredygtigt investeringsmal?

( 1) Ja ® X Nej

X Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
det en andel af baeredygtige investeringer pa 34.62%

Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal:
EU-klassificerings- %

systemet er et o

klassificeringssystem, der

er fastsat i forordning (EU)
2020/852, og som opstiller X  med et miligmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

: ¢kc.>r.10m|ske aktlv‘lt.eter, de.r miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt

baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

en liste over miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt x  med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
baeredygtige gkonomiske i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
aktiviteter. Beeredygtige kvalificerer som miljpmaessigt

investeringer med et baeredygtige i henhold til EU-

miljigmdl kan veere i klassificeringssystemet
overensstemmelse med

klassificerings-systemet

X  med et socialt mal

Det foretog baeredygtige Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen

GlEreh investeringer med et socialt mal: baredygtige investeringer
_ %
i
g
I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der fremmes af dette
finansielle produkt, opfyldt?
Baeredygtigheds- Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der

indikatorer maler, hvordan
de miljgmaessige eller
sociale karakteristika, der
fremmes af dette
finansielle produkt, opnas.
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udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
pa miljget eller samfundet som helhed. De pagaldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen s@gt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra

ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har investeret delvist i baeredygtige investeringer, som uddybet i afsnittet nedenfor.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.



Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er

fglgende indikatorer taget i betragtning:

2022
0.58%

Eksklusioner

Andel af investeringer til udstedere
med brud pa internationale normer og
konventioner inden for blandt andet
menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med 0.00%

eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med 0.00%

eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med 0.00%
eksponering til olie og gas
efterforskning i offshore arktiske
omrader*

Andel af investeringer med 0.00%
eksponering til produktion eller

distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2023 2024 2025
0.43% 0.21% 0.37%
0.00% 0.04% 0.00%
0.00% 0.00% 0.00%
0.00% 0.00% 0.00%
0.00% 0.00% 0.00%
0.00% 0.00% 0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022
Afdelingens samlede ESG-rating AAA
Minimumsandel af baeredygtige

investeringer 2022
Andel af baeredygtige investeringer 29.95%

2023 2024 2025

A A A

2023 2024 2025
30.02% 38.12% 34.62%

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for ssmmenligning med tidligere perioder.
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekampelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.
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Hvad var mdlene for de baredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og
hvordan bidrog de baredygtige investeringer til sidanne mal?

Opfyldelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal blev malt ud fra, i hvilket omfang der blev
investeret i fonde, der har bidraget til ét eller flere af afdelingens baeredygtige investeringsmal, som angivet
nedenfor. Nedenstaende baseres pa en gennemlysning af de underliggende fonde.

Bidrager en af de underliggende investeringer vaesentligt til minimum ét af de baeredygtige investeringsmal
samt overholder DNSH-testen og god ledelsespraksis, vil investeringen medtages i den samlede andel af
afdelingens baeredygtige investeringer.

Underliggende investeringer som opfylder ovenstaende, kan i praksis godt bidrage til flere af de
baeredygtige investeringsmal. F.eks. kan et selskab, via deres produkter og services, bidrage til flere af FN's
Verdensmal og samtidig have sat et ambitigst klimamal godkendt af SBTi (Science Based Target Initiative).
Selvom en baeredygtig investering derved kan have bidraget til flere af de baeredygtige investeringsmal,
pavirker det ikke den samlede andel af afdelingens baeredygtige investeringer, som rapporteret nedenfor.
Investeringen vil ikke medtaelles dobbelt i den samlede opggrelse, da kriteriet herfor alene er at bidrage
vaesentligt til minimum ét af de baeredygtige investeringsmal.

2022 2023 2024 2025

Andel af formuen der blev investeret i

L - 29.95% 30.02% 38.12% 34.62%
baeredygtige investeringer var:

Nedenfor illustreres det hvilke baeredygtige investeringsmal, som de baeredygtige investeringer har bidraget
vaesentligt til. Det er vigtigt at understrege, at der er metodeforskel pa opggrelsen af afdelingens samlede
baeredygtighedsandel og opggrelsen over hvilke baeredygtige investeringsmal, der er bidraget til.

Hvor en investering kun medtzaelles én gang i den samlede opggrelse af baeredygtighedsandelen ovenfor,
kan en investering i oversigten nedenfor godt bidrage til flere forskellige baeredygtige investeringsmal.

Baggrunden herfor er, at BankInvest har udviklet en fast model for, hvornar en investering vurderes
vaesentligt at bidrage til et baeredygtigt investeringsmal. Det kan derfor vaere tilfaeldet, at den samme
investering kan bidrage vaesentligt til flere baeredygtige investeringsmal. For eksempel kan en ambitigs
baeredygtig investering bade have et godkendt science based klimamal samt bidrage til verdensmal 12 og
verdensmal 13. Vurderes en investering — ud fra de objektive kriterier i Bankinvest’ model — at bidrage
vasentligt til flere af afdelingens fastsatte baeredygtige investeringsmal, vurderes det derfor mest
retvisende at rapportere dette i oversigten nedenfor. Investeringen vil kun blive medtaget i opggrelsen
nedenfor for de baeredygtige investeringsmal, hvis investeringen vurderes at bidrage vaesentligt til det
baeredygtige investeringsmal.

De bzeredygtige investeringer har bidraget vaesentligt til folgende baeredygtige investeringsmal:

Verdensmal 2 - Stop sult
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 2’s malsaetning om at
opna fgdevaresikkerhed og forbedret ernaering samt fremme baeredygtigt landbrug.

Verdensmal 3 - Medicinal og trivsel
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 3’s malsaetning om at
sikre et sundt liv for alle og fremme trivsel for alle aldersgrupper.



Verdensmal 7 - Baeredygtig energi
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrager til Verdensmal 7’s malsaetning om at
sikre, at alle har adgang til palidelig, baeredygtig og moderne energi til en overkommelig pris.

Verdensmal 9 - Industri, innovation og infrastruktur
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 9’s malsaetning om at
bygge robust infrastruktur, fremme inklusiv og baeredygtig industrialisering og understgtte innovation.

Verdensmal 10 - Mindre ulighed
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 10’s malsaetning om at
reducere ulighed i og mellem lande.

Verdensmal 12 - Ansvarligt forbrug og produktion
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 12's malsaetning om at
sikre baeredygtigt forbrug og produktionsformer.

Verdensmal 13 - Klimaindsats
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 13’s malsaetning om at
handle hurtigt for at bekampe klimaforandringer og deres konsekvenser.

Science-based klimamal (SBTi)
Investeringer i selskaber, som arbejder med en intern omstilling til et lavere klimaaftryk og i den forbindelse
har sat et ambitigst og godkendt Science-based klimamal.

Grgnne obligationer
Investeringer i grgnne obligationer, der er blevet udstedt med det formal at finansiere grgnne projekter, der
vurderes at bidrage til klima- og miljgmaessige mal.

Sociale obligationer
Investeringer i sociale obligationer, der er blevet udstedt med det formal at finansiere sociale projekter, der
vurderes at bidrage til f.eks. finansiering af uddannelse eller forebyggelse og behandling af sygdom.

Sustainability obligationer
Investeringer der giver mulighed for at finansiere bade grgnne og sociale formal.
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Det vises i opggrelsen nedenfor, hvor stor en andel af formuen, der har bidraget til de forskellige
baeredygtige investeringsmal:

0% 25% 50% 75% 100%

Andelen af formuen der blev investeret i baeredygtige _
investeringer

Verdensmal 2 — Stop sult |
Verdensmal 3 — Medicinal og trivsel I
Verdensmal 9 — Industri, innovation og infrastruktur I
Verdensmal 10 — Mindre ulighed |
Verdensmal 13 — Klimaindsats I
Verdensmal 7 - Beredygtig energi I
Verdensmal 12 - Ansvarligt forbrug og produktion .
Science-based klimamal (SBTi) -
Grgnne obligationer I

Sociale obligationer

Sustainability obligationer

Hvordan skadede de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvist foretog, ikke i
vaesentlig grad nogen af de miljgmaessige eller sociale baeredygtige investeringsmdl?

For at sikre, at investeringerne ikke har haft vaesentlige negative konsekvenser for de miljgmaessige eller
sociale baredygtige investeringsmal, er der ved hjzelp af et kvantitativt vaerktgj blevet indsamlet data og
kontinuerligt blevet foretaget overvagning og analyse af de obligatoriske indikatorer for negative
baeredygtighedspavirkninger, ogsa kendt som Principal Adverse Impact indicators (PAI).

Ved at anvende det kvantitative veerktgj blev der truffet flere foranstaltninger, herunder eksempelvis
eksklusion af investeringer med negative baeredygtighedspavirkninger. Dette sikrede, at afdelingens
baeredygtige investeringer ikke i vaesentlig grad skadede nogen miljgmaessige eller sociale baeredygtige mal.

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?
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Der blev Igbende foretaget monitorering af de obligatoriske PAl-indikatorer for negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer i forbindelse med DNSH-testen, som beskrevet ovenfor. Der blev derfor
implementeret foranstaltninger pa baggrund af fastsatte teerskelvaerdier baseret pa bl.a. omsaetning
indenfor specifikke sektorer, for at handtere negative indvirkninger, herunder eksempelvis eksklusion af
selskaber involveret i kontroversielle vaben eller selskaber som bryder internationale normer.

Banklinvest har forpligtet sig til at udarbejde en arlig erklaering om de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-erklaering). Denne erklaering er tilgeengelig pa hjemmesiden:
https://bankinvest.dk/baeredygtighed/sfdr/

Var de baeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder? Naermere
oplysninger:

De baeredygtige investeringer var i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder. Afdelingens
investeringer blev kvartalsvist screenet for normbaserede overtraedelser af OECD's retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder.
Investeringer med brud pa disse er blevet ekskluderet af investeringsuniverset.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i veesentlig grad bgr skade mdlene i EU's
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for den tilbageveaerende andel af dette finansielle produkt,
tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

Andre baeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade miljgmeessige eller sociale mdl.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer?

For andelen af baeredygtige investeringer blev der benyttet et kvantitativt veerktgj, som beskrevet ovenfor. For
den resterende del af investeringerne har investeringsforvalteren i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde
for de vaesentligste negative baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om
udstedernes CO2-udledning, omsaetning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af

kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.
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Afdelingen har derudover foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er
blevet gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse,
menneskerettigheder, arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO
arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et selskab brgd med disse normer, har afdelingen ved brug af aktivt ejerskab
og indflydelse, forsggt at fa selskabet til at tage ansvar og aendre adfaerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede
fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra investeringsuniverset.



Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 16.62% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 15.25% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 11.13% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 11.00% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 5.09% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 3.97% Danmark
Bi Erhvervsejendomme A/S Ikke-klassificeret 3.52% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 3.12% Danmark
Globale Aktier Select Columbia Threadneedle Akk. |lkke-klassificeret 2.93% Danmark
Danske Aktier W Ikke-klassificeret 2.62% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 2.55% Danmark
Lmm Bankinvest Global Equities | Ikke-klassificeret 2.44% Luxembourg
Danske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 2.32% Danmark
Baeredygtige Klimaobligationer Akk. W Ikke-klassificeret 2.26% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 1.98% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 19.03% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 15.22% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 11.46% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 11.36% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 5.05% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 3.38% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 3.29% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 3.23% Danmark
Globale Aktier Select Columbia Threadneedle Akk. |lkke-klassificeret 2.83% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 2.69% Danmark
Danske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 2.55% Danmark
Baeredygtige Klimaobligationer Akk. W Ikke-klassificeret 2.19% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 2.01% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 1.94% Danmark
Danske Aktier W Ikke-klassificeret 1.75% Danmark
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Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, dereri
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsatning, der afspejler
andelen af indtaegter fra de
investerings- modtagende
virksomheders grgnne
aktiviteter kapitaludgifter
(CapEx), der viser de
grgnne investeringer
foretaget af investerings-
modtagende
virksomheder, f.eks. med
henblik pa en omstilling til
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
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St@rste investeringer 2023 Sektor % aktiver Land

Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 18.31% Danmark
Globale Aktier Ansvarlig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 13.11% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 12.26% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 10.93% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 4.76% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 4.52% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 3.72% Danmark
Bix Danske Aktier Ansvarlig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 3.65% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy W Ikke-klassificeret 2.91% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 2.78% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 2.75% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 2.72% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 2.60% Danmark
Europa Small Cap Aktier W Ikke-klassificeret 1.98% Danmark
Value Globale Aktier W Ikke-klassificeret 1.84% Danmark
Stgrste investeringer 2022 Sektor % aktiver Land

Bankinvest Engros, Globale Aktier Akk. Ikke-klassificeret 16.00% Danmark
Globale Aktier Baeredygtig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 15.69% Danmark
Bankinvest Engros, Globale Aktier Ikke-klassificeret 9.16% Danmark
Bl ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 7.22% Danmark
Virksomhedsobligationer IG Akk. W Ikke-klassificeret 7.17% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 6.06% Danmark
Danske Aktier Indeks Bzeredygtig Akk. W Ikke-klassificeret 5.72% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 4.27% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 4.19% Danmark
Hgjt Udbytte Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 4.09% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 3.74% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W \kke-klassificeret 3.71% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 3.55% Danmark
Virksomhedsobligationer IG W Ikke-klassificeret 3.46% Danmark
Value Globale Aktier W Ikke-klassificeret 2.06% Danmark

Hvilken andel udgjorde baredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

1.39% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1A. Baeredygtige
34.62% af afdelingens

formue blev investeret i
baeredygtige investeringer

T #1B. Andre M/S-

karakteritsika

65.38% af afdelingens
formue vari
overensstemmelse med de
miljgmaessige eller sociale
karakteristika, men kunne
ikke kvalificeres som
baeredvetige investeringer

= 8.63% var bzered e

Tilpasset
klassificeringssystemet

6.01% var baeredygtige
investeringer i
overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet.



MUY DYID YT oo
afspejler de investerings- investeringer med et socialt
modtagende mal.

virksomheders grgnne

operationelle aktiviteter.
#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.
#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i overensstemmelse
med de miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

- Underkategori # 1A Baeredygtige omfatter baeredygtige investeringer med miljgmeaessige eller sociale mdl.
- Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der er i overensstemmelse med de
miljgmeessige eller sociale karakteristika, og som ikke kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret 100.00% 100.00% 100.00% 98.44%
Finans - - - 1.56%
Stater - - - -
Energi - - - -
Forsyning - - - -
Révarer R - - R
Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -
IT - - - -

Ejendom - - - -
| hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, og har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har veaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: 3.63% 4.55% 6.12% 6.01%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljpmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - 4.44% 6.12% 5.90%
Tilpasning til klimaaendringer - 0.15% 0.16% 0.05%

*Summen af moadvirkning af klimaaendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vare i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bGde modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaring eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.



For atveere i
overensstemmelse med EU-
klassificerings-systemet
omfatter kriterierne for
fossilgas begraensninger for
emissioner og overgang til
vedvarende energi eller
kulstoffattige braendstoffer
inden udgangen af 2035. For
atomenergi indeholder
kriterierne omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-regler

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det direkte
muligt for andre aktiviteter at
yde et vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 2

X Ja
X Inden for X Inden for atomkraft

fossilgas

Nej

1. Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vare i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimazendringer ("modvirkning af klimazendringer") og ikke i vaesentlig grad skader noget EU-
klassificeringsmal - se forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas
og atomenergi, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU)
2022/1214.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmaessig metode til at bestemme
overensstemmelsen med klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det fgrste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle produkts investeringer, inkl.
statsobligationer, mens det andet diagram kun viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet i
forbindelse med det finansielle produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet inkl. statsobligationer*

Omszet

i 5 .50 93.99% Omsaet 93.56%
ning ning :
Cap 98.14% [&: 1.31% 98.00%

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

Op 98.42% Op 98.31%

# &

0% 50% 100% 0% 50% 100%

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas = | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &
atomenergi)

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden
fossilgas & atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

2022 2023 2024 2025
Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter } 0.05% 0.14% 0.13%
Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter - 0.68% 0.95% 0.87%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvad var andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke var i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke er i overensstemmelse med EU-

klassificeringssystemet: 19.99%
Hvilken andel udgjorde socialt baredygtige investeringer?
Andelen af baeredygtige investeringer med et socialt mal: 8.63%

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika
i referenceperioden?

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Igbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt
antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/



Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller sociale
mal, og at de
virksomheder, der
investeres i, fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem, der
er fastsat i forordning (EU)
2020/852, og som opstiller
en liste over miljgmaessigt
bzeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificerings-systemet
eller ej.

Baeredygtigheds-
indikatorer maler, hvordan
de miljgmaessige eller
sociale karakteristika, der
fremmes af dette
finansielle produkt, opnas.

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn KI 75 Akk. KL

Identifikator for juridiske

549300RSSOWL21FJDB98
enheder (LEI-kode)

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baredygtigt investeringsmal?

00 Ia ® X Nej
Det foretog baeredygtige X Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
% det en andel af baeredygtige investeringer pa 40.27%

X | med et miljgmal i skonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i gkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

x | med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljpmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljgmaessigt
baredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet .
ESsY X | med et socialt mal

Det foretog baeredygtige Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der fremmes af dette
finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der

udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
pa miljget eller samfundet som helhed. De pagzaldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra

ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har investeret delvist i baeredygtige investeringer, som uddybet i afsnittet nedenfor.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.
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Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er

fglgende indikatorer taget i betragtning:

Eksklusioner 2022
Andel af investeringer til udstedere 0.63%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med 0.00%
eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med 0.00%
eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2023 2024
0.45% 0.25%
0.00% 0.05%
0.00% 0.00%
0.00% 0.00%
0.00% 0.00%
0.00% 0.00%

2025
0.51%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022
Afdelingens samlede ESG-rating AAA

Minimumsandel af baeredygtige
investeringer 2022

Andel af baeredygtige investeringer 36.14%

2023 2024

A A

2023 2024
36.52% 44.60%

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for ssmmenligning med tidligere perioder.

2025

2025
40.27%



De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Hvad var mdlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og
hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sédanne mal?

Opfyldelsen af afdelingens baeredygtige investeringsmal blev malt ud fra, i hvilket omfang der blev
investeret i fonde, der har bidraget til ét eller flere af afdelingens baeredygtige investeringsmal, som angivet
nedenfor. Nedenstdende baseres pa en gennemlysning af de underliggende fonde.

Bidrager en af de underliggende investeringer vasentligt til minimum ét af de baeredygtige investeringsmal
samt overholder DNSH-testen og god ledelsespraksis, vil investeringen medtages i den samlede andel af
afdelingens baeredygtige investeringer.

Underliggende investeringer som opfylder ovenstaende, kan i praksis godt bidrage til flere af de
baeredygtige investeringsmal. F.eks. kan et selskab, via deres produkter og services, bidrage til flere af FN's
Verdensmal og samtidig have sat et ambitigst klimamal godkendt af SBTi (Science Based Target Initiative).
Selvom en bzeredygtig investering derved kan have bidraget til flere af de baeredygtige investeringsmal,
pavirker det ikke den samlede andel af afdelingens baeredygtige investeringer, som rapporteret nedenfor.
Investeringen vil ikke medtaelles dobbelt i den samlede opggrelse, da kriteriet herfor alene er at bidrage
vasentligt til minimum ét af de baeredygtige investeringsmal.

2022 2023 2024 2025

Andel af formuen der blev investeret i

L . 36.14% 36.52% 44.60% 40.27%
baeredygtige investeringer var:

Nedenfor illustreres det hvilke baeredygtige investeringsmal, som de baeredygtige investeringer har bidraget
vaesentligt til. Det er vigtigt at understrege, at der er metodeforskel pa opggrelsen af afdelingens samlede
baeredygtighedsandel og opggrelsen over hvilke baeredygtige investeringsmal, der er bidraget til.

Hvor en investering kun medteelles én gang i den samlede opggrelse af baeredygtighedsandelen ovenfor,
kan en investering i oversigten nedenfor godt bidrage til flere forskellige baeredygtige investeringsmal.

Baggrunden herfor er, at BankInvest har udviklet en fast model for, hvornar en investering vurderes
vasentligt at bidrage til et baeredygtigt investeringsmal. Det kan derfor vaere tilfeeldet, at den samme
investering kan bidrage vaesentligt til flere baeredygtige investeringsmal. For eksempel kan en ambitigs
baeredygtig investering bade have et godkendt science based klimamal samt bidrage til verdensmal 12 og
verdensmal 13. Vurderes en investering — ud fra de objektive kriterier i Bankinvest’ model — at bidrage
vaesentligt til flere af afdelingens fastsatte baredygtige investeringsmal, vurderes det derfor mest
retvisende at rapportere dette i oversigten nedenfor. Investeringen vil kun blive medtaget i opggrelsen
nedenfor for de baredygtige investeringsmal, hvis investeringen vurderes at bidrage vaesentligt til det
baeredygtige investeringsmal.

De baeredygtige investeringer har bidraget vaesentligt til fglgende baeredygtige investeringsmal:

Verdensmal 2 - Stop sult
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 2’s malsaetning om at
opna fgdevaresikkerhed og forbedret ernaering samt fremme baredygtigt landbrug.

Verdensmal 3 - Medicinal og trivsel
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 3’s malsaetning om at
sikre et sundt liv for alle og fremme trivsel for alle aldersgrupper.
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Verdensmal 7 - Baeredygtig energi
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrager til Verdensmal 7’s malsaetning om at
sikre, at alle har adgang til palidelig, baeredygtig og moderne energi til en overkommelig pris.

Verdensmal 9 - Industri, innovation og infrastruktur
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 9’s malsaetning om at
bygge robust infrastruktur, fremme inklusiv og baeredygtig industrialisering og understgtte innovation.

Verdensmal 10 - Mindre ulighed
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 10’s malsaetning om at
reducere ulighed i og mellem lande.

Verdensmal 12 - Ansvarligt forbrug og produktion
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 12's malsaetning om at
sikre baeredygtigt forbrug og produktionsformer.

Verdensmal 13 - Klimaindsats
Investeringer i selskaber, som via deres produkter og services bidrog til Verdensmal 13’s malsaetning om at
handle hurtigt for at bekeempe klimaforandringer og deres konsekvenser.

Science-based klimamal (SBTi)
Investeringer i selskaber, som arbejder med en intern omstilling til et lavere klimaaftryk og i den forbindelse
har sat et ambitigst og godkendt Science-based klimamal.



Det vises i opggrelsen nedenfor, hvor stor en andel af formuen, der har bidraget til de forskellige
baeredygtige investeringsmal:

0% 25% 50% 75% 100%

Andelen af formuen der blev investeret i baeredygtige _
investeringer

Verdensmal 2 — Stop sult I
Verdensmal 3 — Medicinal og trivsel l
Verdensmal 9 — Industri, innovation og infrastruktur I
Verdensmal 10 — Mindre ulighed |
Verdensmal 13 — Klimaindsats
Verdensmal 7 - Baeredygtig energi

Verdensmal 12 - Ansvarligt forbrug og produktion

Science-based klimamal (SBTi) _

Hvordan skadede de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvist foretog, ikke i
vaesentlig grad nogen af de miljgmaessige eller sociale baeredygtige investeringsmdl?

For at sikre, at investeringerne ikke har haft veesentlige negative konsekvenser for de miljgmaessige eller
sociale baeredygtige investeringsmal, er der ved hjalp af et kvantitativt veerktgj blevet indsamlet data og
kontinuerligt blevet foretaget overvagning og analyse af de obligatoriske indikatorer for negative
baeredygtighedspavirkninger, ogsa kendt som Principal Adverse Impact indicators (PAI).

Ved at anvende det kvantitative vaerktgj blev der truffet flere foranstaltninger, herunder eksempelvis
eksklusion af investeringer med negative baeredygtighedspavirkninger. Dette sikrede, at afdelingens
baeredygtige investeringer ikke i vaesentlig grad skadede nogen miljpmaessige eller sociale baeredygtige mal.

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pd baeredygtighedsfaktorer?
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Der blev Igbende foretaget monitorering af de obligatoriske PAl-indikatorer for negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer i forbindelse med DNSH-testen, som beskrevet ovenfor. Der blev derfor
implementeret foranstaltninger pa baggrund af fastsatte taerskelvaerdier baseret pa bl.a. omsaetning
indenfor specifikke sektorer, for at handtere negative indvirkninger, herunder eksempelvis eksklusion af
selskaber involveret i kontroversielle vaben eller selskaber som bryder internationale normer.

BankiInvest har forpligtet sig til at udarbejde en arlig erkleering om de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-erklaering). Denne erklaering er tilgaengelig pa hjemmesiden:
https://bankinvest.dk/baeredygtighed/sfdr/

Var de baeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder? Neermere
oplysninger:

De beaeredygtige investeringer var i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder. Afdelingens
investeringer blev kvartalsvist screenet for normbaserede overtraedelser af OECD's retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder.
Investeringer med brud pa disse er blevet ekskluderet af investeringsuniverset.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene i EU's
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade galder kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle produkt,
tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

Andre baeredygtige investeringer ma heller ikke i veesentlig grad skade miljgmaessige eller sociale mal.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
bzeredygtighedsfaktorer?

For andelen af baeredygtige investeringer blev der benyttet et kvantitativt vaerktgj, som beskrevet ovenfor. For
den resterende del af investeringerne har investeringsforvalteren i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde
for de vaesentligste negative baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om
udstedernes CO2-udledning, omsaetning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.



Afdelingen har derudover foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er
blevet gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse,
menneskerettigheder, arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO
arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et selskab brgd med disse normer, har afdelingen ved brug af aktivt ejerskab
og indflydelse, forsggt at fa selskabet til at tage ansvar og aendre adfaerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede
fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra investeringsuniverset.
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Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025
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Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 17.13% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 16.15% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 11.27% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 7.90% Danmark
Globale Aktier W Ikke-klassificeret 7.59% Danmark
Globale Aktier Select Columbia Threadneedle Akk. |lkke-klassificeret 6.38% Danmark
Danske Aktier W Ikke-klassificeret 3.90% Danmark
Emerging Markets Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 3.11% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 3.09% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 2.85% Danmark
Europaeiske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 2.74% Danmark
Lmm Bankinvest Global Equities | Ikke-klassificeret 2.38% Luxembourg
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 2.22% Danmark
Danske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 2.04% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 1.94% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 19.01% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 16.49% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 12.66% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 7.98% Danmark
Globale Aktier Select Columbia Threadneedle Akk. |lkke-klassificeret 6.75% Danmark
Globale Aktier W Ikke-klassificeret 6.08% Danmark
Danske Aktier W Ikke-klassificeret 4.45% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 3.07% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 2.98% Danmark
Emerging Markets Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 2.86% Danmark
Europaeiske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 2.47% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 2.21% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 1.99% Danmark
Danske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 1.84% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 1.01% Danmark




Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, dereri
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter fra de
investerings- modtagende
virksomheders grgnne
aktiviteter kapitaludgifter
(CapEx), der viser de
grenne investeringer
foretaget af investerings-
modtagende
virksomheder, f.eks. med
henblik pa en omstilling til
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der

Stgrste investeringer 2023 Sektor % aktiver Land

Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 19.00% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 18.97% Danmark
Globale Aktier Ansvarlig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 18.61% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 5.55% Danmark
Bix Danske Aktier Ansvarlig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 5.12% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 5.04% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 3.87% Danmark
Value Globale Aktier W Ikke-klassificeret 3.73% Danmark
Europa Small Cap Aktier W Ikke-klassificeret 1.96% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy W Ikke-klassificeret 1.73% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 1.71% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 1.66% Danmark
Danske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 1.62% Danmark
Globale Aktier Akk. W (Columbia Threadneedle) Ikke-klassificeret 1.52% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 1.52% Danmark
Stgrste investeringer 2022 Sektor % aktiver Land

Bankinvest Engros, Globale Aktier Akk. Ikke-klassificeret 19.07% Danmark
Globale Aktier Bzeredygtig Udvikling Akk. W Ikke-klassificeret 17.74% Danmark
Bankinvest Engros, Globale Aktier Ikke-klassificeret 13.48% Danmark
Hgjt Udbytte Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 9.21% Danmark
Danske Aktier Indeks Bzeredygtig Akk. W Ikke-klassificeret 7.81% Danmark
Virksomhedsobligationer IG Akk. W Ikke-klassificeret 6.09% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 5.79% Danmark
Value Globale Aktier W Ikke-klassificeret 4.12% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 3.26% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 2.26% Danmark
Emerging Markets Obligationer W Ikke-klassificeret 2.15% Danmark
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta W Ikke-klassificeret 2.00% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 1.98% Danmark
Europa Small Cap Aktier W Ikke-klassificeret 1.82% Danmark
Borsnoterede Alternativer Akk. A Ikke-klassificeret 1.51% Danmark

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

1.30% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1A. Beredygtige
40.27% af afdelingens

formue blev investeret i
baeredygtige investeringer

T #1B. Andre M/S-

karakteritsika

59.73% af afdelingens
formue var i
overensstemmelse med de
miljgmaessige eller sociale
karakteristika, men kunne
ikke kvalificeres som

Tilpasset

klassificeringssystemet

7.55% var baeredygtige

investeringer i

overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet.

baredvetige investeringer

L 10.68% var beeredygtige
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afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.
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ey BB e - - s
investeringer med et socialt
mal.

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i overensstemmelse
med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

- Underkategori # 1A Bzeredygtige omfatter baeredygtige investeringer med miljgmeessige eller sociale madl.
- Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der er i overensstemmelse med de
miljgmaessige eller sociale karakteristika, og som ikke kan kvalificeres som bzeredygtige investeringer.



Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret 100.00% 100.00% 100.00% 99.34%
Finans - 0.06% - 0.66%
Stater - - - -
Energi - - - -
Forsyning - - - -
Ravarer - - - -
Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -
IT - - - -

Ejendom - - - -
I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, og har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har veeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: 4.52% 5.74% 7.38% 7.55%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimaaendringer - 5.63% 7.38% 7.45%
Tilpasning til klimazendringer - 0.19% 0.19% 0.04%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan vaere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bdde modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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For at veere i
overensstemmelse med EU-
klassificerings-systemet
omfatter kriterierne for
fossilgas begraensninger for
emissioner og overgang til
vedvarende energi eller
kulstoffattige braendstoffer
inden udgangen af 2035. For
atomenergi indeholder
kriterierne omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-regler

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det direkte
muligt for andre aktiviteter at
yde et vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omistillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der
svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljpmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.
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Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 2

X Ja
X Inden for
fossilgas

Nej

X Inden for atomkraft

1. Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimaaendringer") og ikke i vaesentlig grad skader noget EU-
klassificeringsmal - se forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas
og atomenergi, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU)

2022/1214.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmaessig metode til at bestemme
overensstemmelsen med klassificeringssystemet for statsobligationer¥*, viser det farste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle produkts investeringer, inkl.
statsobligationer, mens det andet diagram kun viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet i
forbindelse med det finansielle produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet inkl. statsobligationer*

Omsaet
. 7.40% 92.45%
ning

Cap 98.11%
o;:@ 98.39%
0% 50% 100%

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
u | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden

fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

Omsaet-|
' # 92.18%
ning

Cap 98.04%
opm 98.34%
0% 50% 100%

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &

atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer” alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter

Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter

2022 2023 2024 2025
- 0.05% 0.13% 0.12%
- 0.73% 0.95% 0.91%



%

Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvad var andelen af baredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke var i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke er i overensstemmelse med EU-

klassificeringssystemet: 22.04%
Hvilken andel udgjorde socialt baeredygtige investeringer?
Andelen af baeredygtige investeringer med et socialt mal: 10.68%

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika
i referenceperioden?

Bankinvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal veere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Ipbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/
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