Rapportering om samfundsansvar 2019

Bestyrelserne i:

e Investeringsforeningen Sydinvest

e Investeringsforeningen Sydinvest Portefglje

e Verdipapirfonden Sydinvest

e Kapitalforeningen TDC Pension Emerging Markets

har vedtaget, at foreningerne og veerdipapirfonden fglger administrationsselskabet Syd Fund Managements
politik for samfundsansvar og de beslutninger, som treeffes i administrationsselskabets komité for
ansvarlige investeringer.

Investeringspolitik

Foreningerne og veaerdipapirfonden tilbyder en raekke aktie- og obligationsafdelinger samt blandede
afdelinger. Hovedparten af afdelingerne forvaltes aktivt, hvor der sgges at opna et hgjt risikojusteret
merafkast i forhold til benchmark for de enkelte afdelinger. Investeringstilgangen er en blanding af bade
top-down og bottom-up. Dvs., at savel vurderinger af makrogkonomiske og politiske forhold som
veerdipapirspecifikke forhold indgar i sammensatningen af de enkelte afdelingers investeringer. Samtlige
afdelinger er underlagt politikken for samfundsansvar. Hertil kommer szerlige etiske afdelinger, som
investerer i aktier, virksomhedsobligationer og statsobligationer fra Emerging Markets. Disse er underlagt
skeerpede restriktioner for, hvad de ma investere i.

Politikker for samfundsansvar

Syd Fund Management skrev i 2010 under pa FN’s seks principper for ansvarlige investeringer, PRI. Det
indebaerer, at foreningen inddrager miljg, sociale forhold og god selskabsledelse, som internationalt gar
under betegnelsen ESG (Environmental, Social og Corporate Governance) i investeringsbeslutningerne for
samtlige afdelinger og andelsklasser. PRI bestar af seks principper, som foreningen over arene i stigende
omfang har integreret i investeringsprocesserne. | henhold til princip 2 i PRI har foreningen forpligtet sig til
at udgve aktivt ejerskab fx gennem en engagementstilgang i relation til de selskaber, som foreningen
investerer i, der ikke til fulde lever op til vores forventninger i relation til ESG. Det betyder, at foreningen
sgger at pavirke selskaberne til en bedre adfaerd frem for at saelge deres aktier eller obligationer.

Foreningerne og veerdipapirfonden har formuleret politikker for ansvarlige investeringer, som kan findes pa
deres respektive hjemmesider. For at sikre at politikken efterleves, indledte foreningen i 2010 et
samarbejde med konsulentvirksomheden Global Engagement Services, GES. GES blev i starten af 2019
opkgbt af Sustainalytics, som Syd Fund Management har fortsat samarbejdet med. Sustainalytics foretager
screeninger af vores investeringer i selskaber, der enten har udstedt aktier eller obligationer. Resultatet af
screeningerne udggr udgangspunktet for den engagementindsats, som Sustainalytics udgver pa vegne af
foreningen og andre investorer over for selskaber, der har forbrudt sig mod bredt anerkendte
internationale konventioner og normer. Pa Emerging Markets er udfordringerne stgrre, hvilket er
baggrunden for, at samarbejdet med Sustainalytics omfatter en udvidet bearbejdning af selskaber
hjemmehgrende her.

Veardipapirfonden og de foreninger, som investerer i aktier, har ligeledes formuleret politikker for aktivt
ejerskab, som ogsa kan findes pa deres respektive hjemmesider. Afgivelse af stemmer pa
generalforsamlinger pa udvalgte selskaber, som vi pabegyndte i 2013, er en del af den engagementindsats,



som udgves over for selskaber. Tilslutningen til FN’s principper for ansvarlige investeringer indebzerer, at
Sydinvest arligt udarbejder en fremskridtsrapport. Her kan man laese om de aktiviteter, der er iveerksat med
hensyn til ansvarlige investeringer. Fremskridtsrapporten er offentliggjort pa foreningens hjemmeside:
https://www.sydinvest.dk/om-sydinvest/etik.aspx

Sustainalytics foretager screeninger af afdelingernes investeringer for, om de lever op til en raekke bredt
anerkendte konventioner og normer inden for omraderne menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder,
miljp og korruption. Det vil sige, at investeringerne lever op til konventioner og normer formuleret i:

e FN’s Global Compact

e OECD’s retningslinjer for multinationale selskaber

e Menneskeretskonventioner, fx Den Europaiske Menneskeretskonvention

e Arbejdstagerrettighedskonventioner, fx ILO’s konvention om arbejdstagerrettigheder
¢ Miljgkonventioner, fx Paris-aftalen om reduktion i CO2-udledningen

e Vabenrelaterede konventioner

FN’s Global Compact er et szt retningslinjer for virksomheders brug af samfundsansvar. Det bygger pa ti
principper inden for menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og anti-korruption.

Sustainalytics screener ligeledes de etiske afdelinger for, om de veerdipapirudstedende selskaber lever op til
de skaerpede krav, som er formuleret i investeringspolitikken for de relevante afdelinger.

Syd Fund Management afgreenser selv investeringsuniverset for statsobligationer gennem udarbejdelse af
eksklusionslister.

Syd Fund Management har ikke szerskilte politikker for miljg, arbejdstagerrettigheder og
medarbejderforhold, respekt for menneskerettigheder, antikorruption og bestikkelse.

Fra politik til handling

Hvis et selskab ikke lever op til disse bredt anerkendte konventioner og normer, betyder det ikke, at det
bliver ekskluderet fra investeringsuniverset. | sddanne situationer udgver foreningen aktivt ejerskab. Ved
aktivt ejerskab forstar vi forskellige former for pavirkning rettet mod ledelsen i et selskab med henblik pa at
2ndre adferden i selskabet i en mere ansvarlig retning. Pavirkningen vil iseer omhandle emner inden for
miljg, sociale forhold og god selskabsledelse. Syd Fund Management vurderer, at den bedste made at
udgve aktivt ejerskab pa er gennem engagement med selskaberne herunder afgivelse af stemmer pa
relevante dagsordenspunkter pa selskabernes generalforsamlinger. Engagement foregar via
mailkorrespondance, conference calls samt mgder med selskaberne. Hertil kan komme fremszettelse af
resolutionsforslag pa selskabernes generalforsamlinger og faelles engagementinitiativer sammen med
andre institutionelle investorer. For at lette processen med stemmeafgivelse har Syd Fund Management
indgaet et samarbejde med Minerva, som er et selskab, der har specialiseret sig i proxy voting. Minerva
overvager generalforsamlinger og sikrer, at stemmerettigheder udgves i overensstemmelse med de mal og
strategier, som Syd Fund Management har opstillet over for Minerva. Syd Fund Management har hele tiden
overblik over, hvilke dagsordenspunkter, som der skal stemmes om, og styrer selv stemmeafgivelsen.
Hermed sikres det, at der ikke opstar interessekonflikter.

| 2016 udarbejdede Komiteen for god selskabsledelse pa opfordring fra Erhvervs- og Vaekstministeriet syv
anbefalinger for aktivt ejerskab til investorer i danske bgrsnoterede selskaber. Formalet med
anbefalingerne for aktivt ejerskab er at sikre investorernes bidrag til veerdiskabelse i de danske


https://www.sydinvest.dk/om-sydinvest/etik.aspx

bgrsnoterede selskaber gennem udgvelse af aktivt ejerskab. | lyset af disse anbefalinger pabegyndte Syd
Fund Management afstemning pa danske selskabers generalforsamlinger i 2018.

To gange arligt foretager Sustainalytics en screening af de afdelinger, som investerer i aktier og
virksomhedsobligationer fra de modne markeder med henblik pa at identificere de selskaber, som ikke
overholder de bredt anerkendte konventioner og normer. Afdelingerne, som investerer i aktier fra
Emerging Markets bliver ligeledes to gange arligt herudover underlagt en udvidet screening, som
identificerer selskaber, som vurderes at vaere szerligt udsatte i relation til ESG-risici. Komitéen for ansvarlige
investeringer og relevante portefgljemanagere mgdes halvarligt med Sustainalytics, hvor resultaterne af
screeningerne pa Emerging Markets praesenteres og diskuteres.

Engagement er udgangspunktet for arbejdet med ansvarlige investeringer, men vi ekskluderer ogsa
selskaber fra investeringsuniverset. Det kan ske, hvis selskabets forretningskoncept strider mod de
opstillede normer og konventioner, og det vurderes, at det ikke kan s&endres. Eksempler herpa er selskaber,
som forbryder sig mod internationale konventioner som fx produktion af klyngebomber og landminer. Syd
Fund Management udarbejder og offentligggr kvartalsvis en liste over selskaber, som foreningen ikke
gnsker at investere i.

Syd Fund Management inddrager ogsa ESG-faktorerne i udvaelgelsen af lande, som udsteder
statsobligationer. Pa baggrund af rating af landene udarbejdes kvartalsvis en eksklusionsliste omfattende de
lande, som har lavest rating eller som er ramt af sanktioner, s det ikke er muligt at investere i
statsobligationer fra landene. Den etiske afdeling, som investerer i statsobligationer fra Emerging Markets,
er mere restriktiv i kravene til staterne. Derfor omfatter eksklusionsliste herfor flere lande.

De selskaber og lande, som optraeder pa eksklusionslisterne, bliver blokeret i Syd Fund Managements
portefgljestyringssystem SimCorp Dimension. Det er hermed ikke muligt for en portefgljemanager
uforvarende at kgbe i ekskluderede selskaber eller lande.

Syd Fund Management deltager i en raekke relevante netvaerk med fokus pa ansvarlige investeringer, da vi
vurderer, at samarbejde og videndeling med andre professionelle aktgrer skaber veerdi. Syd Fund
Management er medlem af Dansif, som er et netvaerksforum for professionelle investorer,
radgivningsvirksomheder og andre, som beskaeftiger sig med ansvarlige investeringer. Syd Fund
Management er ligeledes medlem af arbejdsgruppen for baeredygtige investeringer i brancheforeningen
Investering Danmark.

Vasentlige risici

Vi vurderer, at de stgrste materielle ESG-risici forefindes pa Emerging Markets. Her er der en stor risiko for
kreenkelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder m.v. Derfor udgver Syd Fund Management et
udvidet aktivt ejerskab gennem Engagement Forum hos Sustainalytics. Udover selskaber, som overtrader
bredt anerkendte internationale konventioner og normer, forsgger Syd Fund Management her ogsa at
pavirke selskaber, der driver forretningsaktiviteter, som er seerligt eksponerede for korruption,
bgrnearbejde, miljgkatastrofer m.v., uden at de har oparbejdet et betryggende ledelsesmaessigt beredskab
til at handtere disse risici.

Ikke-finansielle nggletal

Syd Fund Management indsamler en raekke data, som belyser aktiviteterne inden for ansvarlige
investeringer.



2018 2019
Antal ekskluderede selskaber, ultimo 41 68
Antal ekskluderede lande fra statsobligationsuniverset, ultimo 17 18
Engagement rettet mod selskaber pa de modne markeder* 26 58
Engagement rettet mod selskaber pa Emerging Markets* 127 131
Bes@g hos selskaber pa Emerging Markets* 92 84
Conference calls med selskaber pa Emerging Markets* 18 24
Antal afstemninger pa generalforsamlinger for danske 30 40
selskaber
Antal afstemninger pa generalforsamlinger for udenlandske 9 7
selskaber

*foretaget af Sustainalytics pa vegne af Syd Fund Management

Herudover har samfundsansvar og aktivt ejerskab fyldt en del pa ni investormgder, som Syd Fund
Management har afholdt rundt omkring i landet i efteraret. De samme emner var ligeledes en del af det
faglige indhold pa det arlige mgde i november, som Syd Fund Management afholder over for de
pengeinstitutter, der distribuerer beviser for de administrerede foreninger og veerdipapirfonde.

Resultater

Arbejdet med samfundsansvar bgr betragtes som en langsigtet proces, nar det galder ansvarlige
investeringer. Det kan derfor vaere vanskeligt at konstatere markante resultater pa kort sigt. Der er dog
nogle positive tendenser at spore i engagementaktiviteterne. P4 de udviklede markeder har Sustainalytics i
2019 pa vegne af foreningen drevet aktivt engagement over for 58 selskaber angaende 65 forskellige sager.
Heraf er otte af disse sager i Igbet af aret blevet Igst, hvilket vil sige at virksomhederne har opfyldt de
malsaetninger der i engagementprocessen er blevet defineret til at Igse problemstillingen. Fokus har
udelukkende veeret pa selskaber, som har overtradt bredt anerkendte internationale konventioner og
normer vedrgrende ESG. Otte af disse sager har omhandlet brud pa arbejdsrettigheder, 26 vedrgrende
menneskerettigheder, syv er miljgrelaterede og 24 er relateret til forretningsetik.

Pa Emerging Markets har det i 2019 fgrt til 84 bes@g og 24 conference calls med virksomheder i Afrika,
Mellemgsten, Fjerngsten og Latinamerika. Sustainalytics har igangvaerende engagementsager med 131
virksomheder pa Emerging Markets for Syd Fund Management. Responsen har i flere tilfaelde vaeret god og
forbedres i takt med, at virksomhederne far tillid til engagementprocessen og erkender vaerdien af de
input, som Sustainalytics og Syd Fund Management leverer. Men vi ma ogsa konstatere, at der i nogle
tilfeelde er darlig eller ingen respons. Sustainalytics bruger i disse tilfaelde flere ressourcer pa at etablere en
dialog og forsgger at etablere kontakt pa flere ledelsesmaessige niveauer i virksomhederne. Fokus i
engagementaktiviteten er primeaert rettet mod selskaber, som har overtradt bredt anerkendte
internationale konventioner og normer vedrgrende miljg og sociale forhold, og selskaber, som kan
forbindes med en meget hgj miljgmaessig og social risiko, samtidig med at de har et meget lavt beredskab
til at handtere disse risici.



