Politik for baeredygtighed og samfundsansvar

Omfattet af politikken Galdende fra

Kapitalforeningen ArthaScope 4. juli 2024
(Fgrste udgave af politikken)

Formal

Politikken har til formal at saette rammerne for foreningens arbejde med at integrere miljgmaessige, sociale
og ledelsesmaessige hensyn i investeringsstrategier og -processer. Foreningen og afdelingerne har som mal
og indenfor sine risikorammer at skabe et godt afkast ved at iagttage en beeredygtig samfundsudvikling.
Afdelingernes investeringer har ikke som mal eller til hensigt at fremme konkrete miljgmaessige, sociale
eller ledelsesmassige karakteristika, men at tage hensyn til overordnede principper i relation hertil.

Politikken fastlaegger desuden foreningens integration af baeredygtighedsrisici i investeringsbeslutninger.

Politikken fungerer i sammenspil med foreningens politik for aktivt ejerskab, som fremgar af retningslinjer-
ne for udgvelse af stemmerettigheder.

Retsgrundlag

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

Politikken er endvidere tilrettelagt efter retningslinjerne i FN’s Global Compact, som udggr ti principper
indenfor menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, klima og miljg og anti-korruption. Herudover ind-
gar FN’s principper for ansvarlig investering, verdensmal og klimaaftaler i relevant omfang i politikfastsaet-
telsen.

Udgvelse af baeredygtighedspolitikken

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

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

Foreningens bestyrelse drgfter som fast punkt pa bestyrelsesmgderne investeringsstrategien, og under
dette punkt indgar rapportering om og udgvelse af baeredygtighedspolitikken.
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Integration af baeredygtighed i investeringsstrategien

Baeredygtighedshensyn er i investeringsstrategien operationaliseret ud fra tre parametre, der sammenfat-
ter de respektive grupper af baeredygtighedsrisici, og som betegnes ESG:

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

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

Baeredygtighedsrisici skal med andre ord forstas som en miljgmaessig, social eller ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed, som kan have faktisk eller potentiel vaesentlig negativ indvirkning pa investerin-
gens veerdi, hvis begivenheden eller omstaendigheden opstar. Risiciene varierer fra sektor til sektor, og risi-
ciene kan have negativ indvirkning pa veerdien af foreningens investeringer.

Foreningens forvalter har indgaet en aftale med det internationale analysebureau Sustainalytics om ESG-
data, herunder ESG Risk Rating, til brug for analyse af investeringer. Data relateret til ESG-faktorer anven-
des som identifikation, monitorering og relevant prioritering af de enkelte portefgljers baeredygtighedsrisici
i forhold til forskellige instrumenter i afdelingernes portefgljer. Instrumenterne udger:

e Aktier

o Alle aktier i portefgljerne monitoreres Igbende for deres ESG Risk Rating (laes mere herom
nedenfor). | forbindelse med den Igbende portefgljepleje, hvor aktierne sadvanligvis vurde-
res i forhold til alternative investeringsmuligheder i forhold til afkast- og risikoforventninger,
indgar ogsa den enkelte akties ESG Risk Rating i relevant omfang.

o Den enkelte afdelings portefglje kan som en del af sin baeredygtighedspolitik have formule-
ret enten et maltal eller et interval for sin ESG Risk Rating, og opfyldelsen heraf indgar i sa
fald i den samlede beslutningsproces omkring portefgljesammensaetning og udskiftning af
portefgljeaktier. Overvejelser om en mulig konflikt mellem hensynene til henholdsvis afkast,
risiko og baeredygtighed er beskrevet saerskilt i et afsnit nedenfor.

o | fastsaettelsen af maltallet eller intervallet for portefgljens ESG Risk Rating indgar en vurde-
ring af det for portefgljen gnskede niveau for baeredygtighedsrisici, hvilket skal afvejes i for-
hold til afdelingens profil pa omradet og det investeringsunivers, som afdelingen ma investe-
re i.

o Afdelinger, som investerer i markeder, hvor der alene foreligger et begraenset ESG-
datagrundlag, eks. markeder domineret af sma og mellemstore virksomheder med indtil vi-
dere begraenset rapportering eller markeder beliggende i emerging markets, hvor tilsvarende
udfordringer ggr sig geeldende, anvendes ovenstdaende retningslinjer med de tilpasninger,
som matte vaere ngdvendige.

e Virksomhedsobligationer

o Portefgljer af virksomhedsobligationer styres efter samme retningslinjer som beskrevet for
aktier, men under hensyntagen til og med tilpasninger overfor det mere begreensede ESG-
datagrundlag, som indtil videre g@r sig geeldende her.
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e ETFer og beviser i andre investeringsfonde eller -foreninger

o | de tilfeelde, hvor portefgljeinvesteringer i aktier eller virksomhedsobligationer finder sted
gennem ETF’er eller beviser i andre investeringsfonde og -foreninger, skal det sikres, at en-
ten portefgljeforvalteren i den pageeldende ETF, fond eller forening er bekendt med og
overholder naervaerende politik, eller at der i ETF’ens, fondens eller foreningens prospekt
fremgar en tilsvarende politik, der i relevant omfang efterkommer foreningens politik pa
omradet.

De baredygtighedsrisici, som foreningens afdelinger er pavirket af, er dermed afgraenset til relevante risici,
som ggr sig geldende for virksomhederne eller udstederne pa de pageeldende markeder indenfor afdelin-
gernes investeringsunivers. Det kan ud af ovenstaende baeredygtighedsfaktorer omfatte en lang raekke af
finansielle risici. Det kan bl.a. omfatte finansielle risici ved miljgforringelse og klimaforandringer, hvor navn-
lig transitionsrisici, der skal adressere klima- og miljgrelaterede udfordringer ved eks. reguleringsmaessige
tiltag, kan pavirke veerdien af investeringer i CO-intensive sektorer, sasom transport og industri. Sociale
forhold kan ved tilsidesaettelse af bl.a. menneske- og arbejdstagerrettigheder pavirke investeringerne nega-
tivt, omend investeringerne gennemgar en normbaseret screening for at imgdega dette. Ledelsesrelatere-
de forhold kan ogsa pavirke vaerdien af investeringer i foreningens portefgljer, hvis virksomhedernes eller
udstedernes ledelser eks. ikke overholder gaeldende lovgivning eller skatteforhold, eller virksomhederne
eller udstederne bliver udsat for skadeggrende handelser, der pavirker driften og dermed markedsvardien
af investeringen.

Baeredygtighedsrisiciene er saledes knyttet til den enkelte afdelings investeringsunivers. Afdelinger, som
investerer i globale aktier, er typisk eksponeret mod aktier i teknologisektoren, hvor vaesentlige faktorer
som corporate governance, datahandtering og beskyttelse af data bl.a. ggr sig geeldende.

Den konkrete operationalisering af politikken fremgar af foreningens prospekt under beskrivelsen af afde-
lingernes investeringspolitik.

Fremme af baeredygtighed i investeringsstrategien (artikel 8-produkter)

Foreningen har ingen afdelinger, hvor investeringsstrategien har formuleret konkrete mal om fremme af
baeredygtighed efter artikel 8 i disclosureforordningen.

Baeredygtige investeringer i investeringsstrategien (artikel 9-produkter)

Foreningen har ingen afdelinger, hvor investeringsstrategien har formuleret konkrete mal om baeredygtige
investeringer efter artikel 9 i disclosureforordningen.

Maling af og rapportering om baeredygtighedsfaktorers indvirkning

Foreningen udarbejder i samarbejde med forvalteren Igbende malinger af de enkelte afdelingers ESG Risk
Rating. Malingerne fokuserer pa baeredygtighedsrisici, der kan pavirke veerdien af investeringerne. Malin-
gerne sker gennem data indsamlet af det anerkendte internationale analysebureau Sustainalytics, der igen
baserer sig pa de enkelte virksomheders eller udstederes rapportering pa omradet. Rapporteringen be-
graenses i sagens natur af tilgeengeligheden af data.
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For hver virksomhed eller udsteder opggr Sustainalytics en separat ESG Risk Rating. Denne rating fokuserer
pa virksomhedens eller udstederens eksponeringer mod baeredygtighedsfaktorer og virksomhedens eller
udstederens handtering heraf. Det sammenvaegtes herefter i en sdkaldt ESG Risk Rating for afdelingens
portefglje. Disse data sammenholdes med den enkelte afdelings fastlagte maltal eller intervaller, hvis sa-
danne er fastsat for den enkelte afdeling.

Endvidere opggres for hver virksomhed eller udsteder et CO,-nggletal, som angiver virksomhedens eller
udstederens CO; belastning, safremt sadanne CO,-nggletal beregnes og offentligggres af virksomheden,
ligesom der foretages en opggrelse af virksomhedens eller udstederens direkte og indirekte udledning af
drivhusgasser.

Foreningens bestyrelse har ikke fastsat maltal eller intervaller for foreningens afdelinger i forhold til ESG
Risk Rating og CO,-nggletal. Malingen af og den tilhgrende rapportering om ESG Risk Rating og CO,-nggletal
indgar derfor i den Igbende identifikation og monitorering for handtering af portefgljernes baeredygtig-
hedsrisici.

Normbaseret screening og eksklusion

Afdelingernes investeringer gennemgar lgbende og mindst arligt en normbaseret screening, der har til for-
mal at overvage, om investeringerne bryder med de til enhver tid geeldende konventioner og principper,
sadan som overordnet fastsat af bl.a. FN’s Global Compact. Det betyder, at portefgljerne overvages for
felgende forhold:

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

o Arbejdstagerrettigheder, dvs. respektere organisations- og forhandlingsfrihed, afvise tvangsarbej-
de, bgrnearbejde samt enhver form for diskrimination.

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

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

Foreningen investerer ikke i virksomheder eller udstedere, der bevidst eller gentagne gange bryder regler
fastsat af nationale myndigheder pa de markeder, hvor virksomheden eller udstederen opererer, eller af
internationale organisationer med Danmarks tiltreedelse, herunder FN’s konventioner om menneske- og
arbejdstagerrettigheder. Foreningen investerer ikke i virksomheder eller udstedere, der er genstand for
sanktioner, restriktioner eller en international handelsblokade, der er vedtaget af FN eller EU og er tiltradt
af Danmark.

Aktivitetsbaseret screening og eksklusion

Foreningen og dens afdelinger gennemgar ikke en aktivitetsbaseret screening, der har til formal at eksklu-
dere investeringer indenfor bestemte omrader.
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Dialog med portefgljevirksomheder eller fonde

Safremt der opnas kendskab til en begivenhed, der ggr, at grundlaget for en virksomheds eller udsteders
inklusion i portefgljen eller i en fond, som den enkelte afdelings portefglje bestar af, er til overvejelse, vil
sagen blive vurderet af foreningens portefgljeforvalter.

| hvert enkelt tilfeelde vurderes det konkret, om investeringen bgr afhaendes, eller om en dialog vil veere
hensigtsmaessig. Dialogen kan evt. ske i samarbejde med andre investorer med en tilsvarende politik pa
omradet. Hvis der indgas en dialog, foretager portefgljeforvalteren en konkret vurdering af, om denne har
veeret tilfredsstillende og begrunder en fastholdelse af investeringen, eller om dialogen giver anledning til
afhaendelse af investeringen.

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

Overholdelse af internationale standarder og branchemalsaetninger

Foreningens afdelinger kan have formuleret hensigter om overholdelse af internationale standarder og
branchemalsaetninger knyttet til baeredygtighed indenfor en fastlagt tidshorisont. Sddanne formulerede
hensigter indgar i givet fald i den monitorering, rapportering og portefgljestyring, som er fastlagt i denne
politik om beaeredygtighed og samfundsansvar.

Der er ikke truffet beslutning om hensigter om overholdelse af internationale standarder og branchemal-
saetninger.

Malsaetningskonflikter mellem afkast og baeredygtighed

Foreningens bestyrelse har foretaget en vurdering af, om foreningens politik for baeredygtighed og sam-
fundsansvar indebaerer en malsaetningskonflikt i forhold til andre malsaetninger om eks. afkastforventnin-
ger, investeringsrisici eller omkostninger.

Vurderingen er som udgangspunkt, at politikken ikke vil indebzere nogen langsigtet hverken negativ eller
positiv effekt pa afkast eller investeringsrisici. Det er dog i sagens natur en vurdering, der er forbundet med
usikkerhed. Konklusionerne i foreliggende akademiske studier heraf giver ikke mulighed for entydige kon-
klusioner med tilfredsstillende statistisk sikkerhed. Vurderingen er derfor baseret p3, at der ikke foreligger
gkonomiske begrundelser for, at virksomheder med en szerlig risikobetonet ESG Risk Rating skulle vaere
investeringsmaessigt mere eller mindre interessante i et langsigtet forlgb end virksomheder, der ligger in-
denfor investeringsuniverset.

Flere effekter, der treekker i forskellig retning, kan taenkes. Pa kort sigt kan der teenkes en effekt i retning af,
at virksomheder med en serlig risikobetonet ESG Risk Rating vil blive fravalgt af investorerne og dermed
risikerer at opleve en ringere kursudvikling. Omvendt kan der veere belzaeg for en antagelse om, at pres fra
omverdenen pa virksomheder med en saerlig risikobetonet ESG Risk Rating vil fa disse til at eendre adfaerd i
positiv retning og dermed igen fa en stgrre investorskare.

Pa omkostningssiden kan det veaere tilfaeldet, at baeredygtighedspolitikkens udfgrelse har en omkostning,
der som gvrige omkostninger vil fraga investorernes afkast. Det er dog bestyrelsens vurdering, at denne
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omkostning vil veere af begraenset stgrrelse, og derudover er omkostningerne i foreningen fuldt oplyste og
vil kunne indga i investors investeringsovervejelser.

Bzaeredygtighed og Ignpolitik

Foreningen har ingen ansatte, og bestyrelsens medlemmer har ingen resultatafthaengig aflgnning, som di-
rekte eller indirekte vil kunne pavirke bestyrelsesmedlemmernes incitament ved beslutningsprocesser om-
kring baeredygtighed.

Foreningens forvalter Invest Administration A/S har ligeledes ingen resultatafhaengig aflgnning af hverken
bestyrelse eller ansatte, og samme konklusion ggr sig geldende her.

For foreningens portefgljeforvalter henvises til dennes egen redeggrelse herom.
Ajourfgring af politikken

I henhold til artikel 12 i disclosureforordningen ajourfgres politikken Igbende og mindst en gang arligt. Det-
te er fgrste udgave af politikken.
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