Syd Fund Management

Syd Fund Managements metode til at klassificere baeredygtige

investeringer

Feolgende metodedokument beskriver, hvordan Syd Fund Management klassificerer baeredyg-
tige investeringer i henhold til EU-forordning 2019/2088 af 27. november 2019 (Disclosure-
forordningen). I slutningen af dokumentet beskrives Data og due diligence.

1 disclosureforordningen er begrebet "baeredygtig investering” defineret i artikel 2 stk. 17 pa
felgende made:

»baeredygtige investering«: en investering i en okonomisk aktivitet, som bidrager til et miljo-
meessigt mdl som mdltf. eks. ved hjaelp a f nogleindikatorer for ressourceeffektivitet for anven-
delse afenergi, vedvarendeenergi, ramaterialer, vand og jord, for a ffaldsproduktion og drivhus-
gasemissioner eller for dens indvirkning pad biodiversiteten og den cirkulaere akonomi eller en
investering i en okonomisk aktivitet, som bidrager til et socialt madl, navnlig en investering, som
bidrager til at bekaempe ulighed, eller som fremmer social samherighed, social integration og
arbejdsmarkedsrelationer, eller en investering i menneskelig kapital eller okonomisk eller soci-
altdarligtstillede lokalsamfund forudsat at sddanne investeringer ikke er til vaesentlig skade
for nogen afdisse mal, og at de virksomheder, derinvesteresi, falger god ledelsespraksis, navn-
lig med hensyn til solide ledelsesstrukturer, arbejdstagerforhold, aflenning af personale og
overholdelse af skatteregler

Klassificeringen af baeredygtig investering i henhold til artikel 2(17) bestar efter vores vurde-
ring overordnet af tre elementer.

e Identificering af gkonomiske aktiviteter som bidrager positivt til et miljgmaessigt eller
socialt mal (Positivt bidrag til baeredygtighed)

e De gkonomiske aktiviteter ma ikke gaere skade pa andre miljemaessige eller sociale mal
(Do No Significant Harm) / (Ikke vaesentligt negativt bidrag)

e Virksomhederne, der investeres i, skal fglge god ledelsespraksis (Good Governance) /
(God ledelsespraksis)

Syd Fund Management har udviklet en metode til at klassificere baeredygtige investeringer,
som overholder kravene i de tre overordnede elementer, der er skitseret i artikel 2(17) i disclo-
sureforordningen. Metoden anvendes til at klassificere baredygtige investeringer inden for in-
vestering i aktier og virksomhedsobligationer.

Positivt bidrag til beeredygtighed

1 de felgende afsnit beskrives Syd Fund Managements metode til at identificere gkonomiske
aktiviteter, der kan klassificeres som baeredygtige investeringer, og vores metode til at opgare
andelen af baeredygtige investeringer i en investeringsportefalje.

Opgorelse af beeredygtig investering for aktier og virksomhedsobligati-
oner

Syd Fund Managements metode til at identificere gkonomiske aktiviteter, som bidrager til et
miljgmaessigt eller socialt mal, tager udgangspunkt i en omsaetningsklassificeringsmodel ud-

viklet af MSCI - "MSCI Sustainabale Impact Metrics”. I denne model klassificerer MSCI virk-
somheders omsatning i seks miljgmaessige og syv sociale kategorier.
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Syd Fund Managements definition af baeredygtig investering i vores aktie- og virksomheds-
obligationsinvesteringer:

e Selskaber med omsaetning inden for de kategorier, som er specificeret i MSCI Sustai-
nable Impact Metrics-modellen.

e For obligationsfonde og blandingsfonde medtager vi ogsa green, social, blue og sustai-
nability bonds som baeredygtige investeringer, hvis disse udstedelser efterlever
guidelines for denne type obligationer udarbejdet af The International Capital Markets
Association - ICMA.

e Selskaber med baeredygtige aktiviteter skal efterleve kriterierne beskrevet under punk-
tet "Do No Significant Harm / 1kke vaesentligt negativt bidrag”

e Selskaber med baeredygtige aktiviteter skal efterleve kriterierne beskrevet under punk-
tet "Good governance / God ledelsespraksis”

Klassificering af baeredygtig omsaetning i MSCl Sustainable Impact Metrics
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Opgorelse af beeredygtig investering for realkreditobligationer

Pa nuvaerende tidspunkt findes der efter vores vurdering ikke en metode til maling af baeredyg-
tighed i realkreditobligationer, som har vundet bred accept pa de finansielle markeder.

Danskerealkreditobligationer er et vigtigt fundamenti mange investeringsstrategier og indgar
dermed med betydelig vaegt i mange af vores investeringsprodukter. En hgj andel af danske
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realkreditobligationer betyder alt andet lige, at andelen af baredygtige investeringer i et pro-
duktudvandes, da vi for nuvaerende har svaert ved at male baeredygtighed i denne aktivklasse.

Sydbank har valgt at klassificere realkreditobligationer som baeredygtige, hvis de er udstedt
som green bonds. Der findes kun relativt fa udstedelser af green bonds inden for denne aktiv-
klasse pa nuvaerende tidspunkt. Det betyder, at vi kun kan love vores kunder meget lave andele
af baeredygtig investering i produkter, hvor hovedparten af portefaljen bestar af realkreditobli-
gationer.

Syd Fund Management arbejder pa at udvikle en metode til maling af baeredygtighed i realkre-
ditobligationer, somikke er klassificeret som green bonds. Vi forventer, at gget tilgaengelighed
af data pa enkelte obligationsudstedelser og stigende markedsfokus pa at male baeredygtighed
i denne aktivklasse vil danne fundamentet for, at vi kan forfine vores metode til maling af bae-
redygtighed i realkreditobligationer i lgbet af de kommende ar.

Opgorelse af beeredygtig investering for statsobligationer

Sydbank har udviklet en proces for ESG-analyse af statsobligationer, som Syd Fund Manage-
ment ger brug af. Her tildeles de respektive lande ESG-scores ud fra landets niveau og udvik-
lingspotentiale pa leengere sigt. For at tilgodese principperne i FN's Global Compact mest mu-
ligt, fokuserer Sydbanks analyse pa flere forskellige og uathangige data for landenes miljghen-
syn, personlige og politiske frihedsrettigheder, statens evne til at levere tryghed og velfzaerd, ud-
bredelsen af korruption m.v. En lang raekke af disse faktorer indgar blandt andeti FN's 17 Ver-
densmadl, og derfor arbejder Sydbank aktivt med at integrere disse i analysen og udvzlgelsen af
lande, hvor det giver mening.

Vier dog pa nuvaerende tidspunkt ikke bekendt med en anerkendt metode til at male, i hvor hgj
grad enkelte lande kan kategoriseres som baredygtige ud fra nogle af de faktorer, som indgari
vores ESG-analyse af statsobligationer. Derfor kan vi som udgangspunkt ikke klassificere stats-
obligationer som baeredygtige investeringer.

Statsobligationer udstedt som green, social, blue eller sustainable bonds, som efterlever
guidelines for denne type obligationer udarbejdet af The International Capital Markets
Association - ICMA kan efter vores vurdering klassificeres som baeredygtige investeringer.

Opgorelse af beeredygtig investering for alternative investeringer

Syd Fund Management er pa nuvarende tidspunkt ikke bekendt med en anerkendt metode til
at male baeredygtighed inden for alternative investeringer. | Syd Fund Management klassifice-
rer vi derforingen af vores alternative investeringer som baredygtige pa nuvaerende tidspunkt

Samlet opgerelse af andelen af bceredygtige investeringer i vores inve-
steringsprodukter

Disclosureforordningen tager udgangspunkt i gkonomiske aktiviteter. Syd Fund Management
medregner derfor kun den andel af selskabers omszetning, der er klassificeret inden for de seks
miljemaessige og syv sociale kategorier, i beregningen af vores produkters samlede andel af
baeredygtige investeringer. Den samlede andel af baeredygtige investeringeri et produkt bereg-
nes som den portefeljevaegtede sum af den omsaetning, der kan klassificerede i henhold til me-
toden beskrevet i afsnittet " Opgarelse a f baeredygtig investering for aktier og virksomhedsob/i-
gationer'.
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For obligationsfonde og blandingsfonde medregnes ogsa portefeljens andel af green, social,
blueeller sustainable bonds, som efterlever guidelines for denne type obligationer udarbejdet
af The International Capital Markets Association - ICMA

Eksempel pa beregning af andelen af baeredygtige investeringer i Sydbanks investerings-
produkter

Investeringsportefgljen bestar i dette eksempel af seks ligevaegtede investeringer af aktier og
obligationer.

Tallenei parenteserne angiver andelen af baeredygtige investeringer.Fx har Selskab A 20 % af
omsatningen, der kan klassificeres som baeredygtig i henhold til Syd Fund Managements defi-
nition.
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Do No Significant Harm [ Ikke vasentligt negativt bidrag

Disclosureforordningen definerer ingen klare retningslinjer for, hvordan investorer skal sikre,
at investeringer ikke gar vaesentlig skade pa miljgmaessige og sociale mal.

1 Syd Fund Management ser efterlevelse af internationale normer som OECD-guidelines for
multinationale selskaber og FN Global Compact-principperne som et godt fundament for at
sikre, at selskaberne, vi investerer i, ikke ger skade pa miljgmaessige og sociale mal. Udover ef-
terlevelse af disse internationale normer og guidelines, har Syd Fund Management defineret
nogle industrier, som vi ikke finder forenelige med baredygtige investeringer.

1 Syd Fund Managements investeringsproces indgar en screening, som skal sikre, at de investe-
ringer, der klassificeres som baeredygtige, ikke ger skade pa miljgmaessige og sociale mal og
dermed overholder "Do No Significant Harm”-kravet fra disclosureforordningen.

Syd Fund Managements screening baserer sig pa omsatningsdata og kontroversvurderinger
leveret af vores ESG-samarbejdspartner MSCl ESG Research LLC.

Syd Fund Management ekskluderer falgende selskaber fra at kunne indga i vores opgerelse af
baeredygtig investering i vores produkter:
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e Selskaber, som ikke efterlever internationale normer (MSCI controversies - Red
Flag)

e Selskabermed eksponering mod kontroversielle vaben fx klyngebomber, biologiske
og kemiske vaben, landminer og atomvaben.

e Selskaber med mere end 5 % omsaetning fra produktion af termisk kul

e Selskaber med mere end 5 % omsztning fra produktion af oliesand

e Selskaber med mere end 5 % omsatning fra produktion eller distribution af tobak

Good governance / God ledelsespraksis

Alle selskaber, som indgari Syd Fund Managements og de administrerede foreningers investe-
ringsprodukter, der er klassificeret som artikel 8 eller 9 i henhold til disclosureforordningen
skal efterleve god ledelsespraksis. Det geelder ogsa de selskaber, som ikke har aktiviteter, der
yder et positivt bidrag til baeredygtighed. Syd Fund Management har derfor udviklet en metode
til at ekskludere de selskaber med de mest alvorlige problemer relateret til ledelsespraksis med
sarligt fokus pa emnerne: solide ledelsesstrukturer, arbejdstagerforhold, aflenning af perso-
nale og overholdelse af skatteregler.

Syd Fund Managements test for efterlevelse af god ledelsespraksis tager udgangspunkt i en
model for ESG-rating udviklet af MSCl ESG Research LLC. Modellen er bygget op omkring en
separat vurdering af selskabers handtering af risici inden for miljgmaessige (E), sociale (S) og
ledelsesmaessige (G) temaer. Syd Fund Management har vurderet, hvilke temaer i modellen
som bedst daekker de emner for god ledelsespraksis, der er naevnti disclosureforordningen. Syd
Fund Managements model til at vurdere god ledelsespraksis tager udgangspunkt i MSCls vur-
dering af selskabernes handtering af risici knyttet til temaerne "Human Capital”, "Corporate
Governance” og "Corporate Behavior”. MSCI tildeler for hvert tema selskaber en score pa en
skala fra 0-10, hvor 10 er bedst.

Temaer og underliggende faktorer i Sydbanks test for god ledelsespraksis
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Hvis selskaber skal besta Syd Fund Managements good governance-test, skal de minimum
opna en score pa 2 eller derover pa mindst to af de tre temaer - "Human Capital”, "Corporate
Governance” og "Corporate Behavior”.

For temaet "Human Capital” vurderer vores test ogsa pa scorerne for de underliggende faktorer.
Hvis den samlede score i temaet "Human Capital” alene er under graensevardien pa 2 som
felge af en lav score i den underliggende faktor "Human Capital Development” vil selskaber
kunne besta vores test for god ledelsespraksis selv om de opnar en vaerdi under 2 for temaet
"Human Capital” samlet.

Faktoren "Human Capital Development” maler selskabers evne til at rekruttere og fastholde
medarbejdere. Denne faktor er efter vores vurdering ikke lige sa relevant som de gvrige fakto-
rer i en vurdering af selskabers efterlevelse af god ledelsespraksis. Yderligere kan denne faktor
veere staerkt pavirket af branche- eller landeforhold, som er uden for selskabernes kontrol.

Deter vores vurdering, at de selskaber, som opndren score paunder 2 for minimum to ud af tre
temaer, har sa store udfordringer med ledelsespraksis, at de umiddelbart ikke opfylder kravene
om god ledelsespraksis i henhold til definitionen i disclosureforordningen. Selskaberne, der
ikke bestar vores good governance-test, kan som udgangspunkt ikke indga som en del af inve-
steringerne i vores produkter klassificeret som artikel 8 og artikel 9.

For de selskaber, hvor MSCI pa nuvaerende tidspunkt ikke kan levere data, er det op til de inve-
steringsansvarlige at vurdere selskaberne handtering af ledelsesmaessige risici ved brug af an-
dredatakilder som en del af den etablerede investeringsproces. MSCl tilfgjer lebende dekning
af flere selskaber, og vi har en klar forventning om, at udfordringerne med manglende data vil
blive betydeligt mindre i lebet af de kommende ar.

Udvalgte selskaber kan blive underlagt yderligere analyse af god ledelsespraksis

Selskaber, som bestar eller ikke kan besta Syd Fund Managements test for god ledelsespraksis
kan under szerlige omstaendigheder blive behandlet i vores komité for ansvarlig investering.
Komitéen har mulighed for at lave en mere fyldestggrende vurdering af selskabernes efterle-
velse af god ledelsespraksis. Denne mere detaljerede analyse sker med udgangspunkti de
mange datapunkter, som indgar som underpunkter i de tre overordnede temaer i vores test for
god ledelsespraksis. Konklusion i komitéens analyse af ledelsespraksis kan tilsidesatte udfal-
det af vores overordnede model til at vurdere god ledelsespraksis.

Syd Fund Management gnsker atvaere transparenti processen for vurdering af god selskabsle-
delse. Hvis komitéen for ansvarlig investering ekskluderer eller inkluderer selskaber som falge
af en mere detaljeret analyse af ledelsespraksis, vil vi offentliggere en liste med selskabsnavne
pa vores hjemmeside.

God ledelsespraksis i fonde med eksterne forvaltere

For forvaltningsstrategier, som inkluderer fonde med eksterne forvaltere, er det som udgangs-
punkt den eksterne forvalters politik til at vurdere god ledelsespraksis, der er geldende. 1 pro-
duktets investeringsproces indgar derfor en vurdering af eksterne forvalters politik til at vur-
dere god ledelsespraksis. Som udgangspunkt vaelges eksternt forvaltede fonde, som i henhold
til disclosureforordningen (EU forordning 2019/2088) er klassificeret som "artikel 8”- eller
"artikel 9"-fonde. Disse fonde er i henhold til forordningen underlagt krav om at sikre god
ledelsespraksis i de underliggende investeringer i fonden. Hvis fondene er klasscificeret som
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"artikel 6" i henhold til disclosureforordningen, skal de efterleve Sydbanks test for god
ledelsespraksis.

Data

De investeringsansvarlige anvender en raekke forskellige datakilder og bade intern og ekstern
research som input i investeringsprocessen. Vores primaere dataleverander til at klassificere
investeringer som baeredygtige er MSCI. | vores proces med at identificere baeredygtige inve-
steringer oplever vi for nuvaerende, at mangel pa baredygtighedsdata og kvaliteten af de data,
som er tilgaengelige, ofte skaber udfordringer i forhold til at kunne lave en fyldestgerende vur-
dering af de krav, som er specificeret i disclosureforordningen. Inden for nogle aktivklasser er
det specielt udfordrende at vurdere om investeringerne efterlever alle kriterierne i disclosure-
forordningen for baeredygtige investeringer pa grund af manglende data. Vi forsgger at miti-
gere dette ved, at de investeringsansvarlige afsgger flere alternative datakilder for at afdaekke
forhold, som kan indikere, at selskaberne ikke efterlever god ledelsespraksis. Vore primaere da-
taleverander MSCI tilfgjer lasbende dekning af flere selskaber, og vi har en klar forventning om,
at udfordringerne med manglende data vil blive betydeligt mindre i Igbet af de kommende ar.

1 metoden til at identificere baredygtige investeringer er vi generelt meget afhaengige af, at
vores eksterne dataleverandearer leverer korrekt og fyldestgerende data. Denne afthaengighed
introducerer mulige fejlkilder i vores metode til at identificere baredygtige investeringer. For
at mitigere nogle af disse potentielle fejlkilder, tager vores definition af baeredygtig investering
udgangspunkti et relativt begraenset antal datavariable, hvor datadeekning og datakvalitet ef-
ter vores vurdering har et nogenlunde acceptabelt niveau.

Due diligence

Syd Fund Manageament har indarbejdet baeredygtighedsdata i vores asset management-sy-
stem. Det betyder, at vi kan sikre, at vores produkter overholder kriterierne for good gover-
nance, 'Do No Significant Harm’ og klassificering af baeredygtige investeringer. Portefgljema-
nagerne kan ikke foretage handler, som strider mod de regler, der er opsat i systemet for at
sikre compliance med definitionen af baeredygtig investering i disclosureforordningen artikel 2
stk. 17.
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