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Som led i malsatningen om at ggre EU CO2 neutral i 2050 blev der i marts indfgrt en ny faelles EU-regulering
om baredygtig investering, hvor oplysningskravene til kapitalforvaltere og investeringsradgivere blev
strammet.

Ambitionen er at fremme baeredygtig investering gennem gget gennemsigtighed, saledes at investorer kan
fa bedre information og mulighed for at sammenligne investeringsprodukter pa tvaers.

Kategorier af beeredygtige investeringer

Der er indfgrt to nye baeredygtige produktkategorier — lysegrgnne produkter (§8), der fremmer miljgmaessige
og sociale karakteristika, og mgrkegrgnne produkter (§9), der har baeredygtige malsaetninger.

For at kunne markedsfgre et investeringsprodukt under disse kategorier skal der Igbende rapporteres om,
hvorledes de baeredygtige malsatninger nas. Dette skal medvirke til at mindske sakaldt greenwashing, dvs.
markedsfgring af baeredygtige investeringsstrategier uden ogsa reelt at efterleve disse.

Der stilles ogsa krav til traditionelle investeringsprodukter om at integrere baredygtighed i
investeringsprocessen ud fra et fglg eller forklar princip. Det betyder at forvalter skal forklare sig, hvis
inddragelse af baeredygtighed fravaelges.

Langt de fleste indeksfonde gar under betegnelsen traditionelle produkter. Det samme geelder aktivt
forvaltede produkter, selvom mange forvaltere allerede i dag inddrager miljgmaessige, sociale og
ledelsesmaessige kriterier i beslutningsprocessen, ligesom der udgves aktivt ejerskab. Det vil sige at
virksomhederne bl.a. sgges pavirket til at optreede bedre til gavn for samfundet. Men det vil altsa fremover
ikke veere tilstraekkeligt til at kunne kalde det en baeredygtig investeringsstrategi.

Morningstar og Sustainalytics

Bade Morningstar og Sustainalytics er internationalt anerkendte som nogle af de bedste dataleverandgrer
inden for deres respektive omrader.

Morningstar har gennem artier indsamlet data om investeringsfondes beholdninger, afkast og omkostninger.
| 2017 kgbte Morningstar en andel af Sustainalytics, der er en af de dominerende leverandgrer af
baeredygtighedsdata. | 2020 kgbte Morningstar sa fuld kontrol med Sustainalytics.

Gennem samarbejdet med Morningstar og Sustainalytics har Dannebrog Invest adgang til en bred vifte af
data af hgj kvalitet, der anvendes som grundlag for vores investeringsradgivning.

Udvidet ansvar som investeringsradgiver

Som uvildig investeringsradgiver har vi altid haft fokus pa at sikre vores kunde bedst mulig radgivning om
bl.a. afkast, risiko og omkostninger, nar portefgljen skal sammensaettes.

Vi valgte allerede fra etableringen af Dannebrog Invest ogsa at saette baeredygtighed pa dagsordenen ved at
lade det indga som en naturlig del af investeringsprofilen, der aftales med kunden.

Med den nye regulering gges vores ansvar nar det kommer til at sikre, at investeringsprodukter, der anbefales
til kunden, ogsa ligger inden for kundens gnsker til fokus pa baeredygtighed.
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Det vil vi bl.a. ggre at knytte investeringsrammer til andelen af baeredygtige investeringsprodukter som del
af investeringsprofilen.

| forbindelse med vores Igbende investeringsanbefalinger vil vi ogsa give oplysning om, hvorvidt de
specifikke investeringsprodukter opfylder krav til at vaere lysegrgnne eller mgrkegrgnne.

| forste omgang relaterer dette sig til aktier men det udvides Ipbende med andre aktivklasser bl.a.
virksomhedsobligationer.

Baeredygtige investeringsstrategier — et eksempel

Indeksfonde, der inddrager bzeredygtighed, er endnu relativt nye. Herunder har vi sammenlignet 2
baeredygtige globale aktiestrategier fra BlackRock med den traditionelle MSCI World Core strategi.

iShares MSCI World SRl vil kvalificere sig til at veere et mg@rkegrgnt investeringsprodukt bl.a. grundet fravalg
af en raekke kontroversielle sektorer. Over de seneste par ar har det givet en paen outperformance. | samme
periode har ogsa den lysegrgnne strategi MSCl World ESG Enhanced outperformet.

Fig. 1: Afkastudvikling
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Mens der er relativt sma forskelle i sammensatningen mellem ESG Enhanced og Core MSCI World, sa er der
store forskelle til MSCI World SRI, hvor antallet af aktier er reduceret fra over 1.600 til under 400.

Fig. 2: Snapshot
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Ticker Sustainability .
Rating™ Heldings
iShares Core MSCT World ETF USD Acc SWDa L 1.615
iShares MSCI World ESG Enh ETF USD Dist EEWD 0 1.384
iShares M5CI World SRI ETF USD Dist SUWS HRERSHE 386

Source: Momingstar Direct
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Ser vi pa sammensaetningen af aktier i top-10 pa MSCI World SRl er fravaeret af flere globale IT-mastodonter
bemaerkelsesvaerdigt, mens Tesla er strgget ind pa en 2. plads.

Fig. 3: iShares MSCI World SRI ETF USD - Top Holdings

Portfolio Date: 31-03-2021

" Countly Sector Weighting %

Microsoft Corp United States Technology 4.4
Tesla Inc United States Consumer Cyclical 3.8
Procter & Gamble Co United States Consumer Defensive 2.7
The Walt Disney Co United States Communication Services 2.7
NVIDIA Corp United States Tachnology 2.7
The Home Depot Inc United States Consumer Cyclical 2,7
ASML Holding NV Natharlands Tachnology 2,1
Roche Holding AG Switzerland Healthcare 1,8
PepsiCo Inc United States Consumer Defensive 1,6
Salesforce.com Inc United States Technelogy 1,6
26,0

Source: Momingstar Direct

Produktudbud i rivende udvikling

Alle produktudbydere har de seneste maneder haft travit med at lancere nye og mere baeredygtige
investeringsprodukter. Det er dog fortsat kun en beskeden del af det globale univers, som lever op til kravene
i den nye regulering for at vaere baeredygtig som lysegrgn eller mgrkegrgn.

BlackRock estimerede ved arsskiftet, at mere end 70% af de nye investeringsfonde forventet i 2021 vil komme
til at leve op til de nye og strammere krav til baeredygtighed.

Samtidig forventer BlackRock, at strategien i mere end 50% af de traditionelle investeringsfonde vil blive
tilpasset til at kunne leve op til de strammere krav. Sa tempoet i den igangvaerende omstilling inden for
investeringsomradet ser kun ud til at stige de kommende ar.

Konklusion

@get fokus pa baeredygtighed er en af de staerkeste globale trends i disse ar. Der er grund til at forvente, at
det kan komme til at have ganske stor betydning for afkastet.

Den nye regulering gger den information, der er til radighed for investor, men vil ikke ngdvendigvis ggre det
nemmere for investor at finde vej til de rigtige investeringer — nok snarere tveertimod.

Streeber du efter at nd en mere baeredygtig investeringsstrategi, gger det blot behovet for, at du saetter dig
ind i, hvad der gemmer sig bag investeringsstrategien. Og det gaelder bade ved investering i indeksfonde og
aktivt forvaltede fonde.

Gar du i gang med at investere i enkeltaktier, er det som udgangspunkt dyrt at fa adgang til data om
bzeredygtighed pa enkelte selskaber og meget tidskraevende.

Hos Dannebrog Invest har vi betydelig erfaring med at radgivning om beaeredygtige investeringer og adgang
til de npdvendige data fra nogle af de mest respekterede internationalt anerkendte dataleverandgrer.
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Disclaimer:
Dette materiale er udarbejdet af Dannebrog Invest P/S, CVR-nr. 39763303, Jernbanegade 23, 4000 Roskilde. Selskabet er godkendt og underlagt tilsyn

af Finanstilsynet. Materialet er alene en orientering for de investorer, som Dannebrog Invest har udleveret materialet til. Oplysninger i materialet,
inklusive figurer, tabeller m.m. skal ikke opfattes som anbefalinger, tilbud eller opfordring til at kgbe eller szelge vaerdipapirer af nogen art. Det samme
gaelder forslag vedrgrende valg af investeringsstrategi, og Dannebrog Invest patager sig intet ansvar for dispositioner foretaget pa baggrund af
oplysninger i materialet. Selvom datamaterialet, beregninger og faktuelle oplysninger er indhentet og udarbejdet med behgrig omhu, patager
Dannebrog Invest og dets medarbejdere sig ikke ansvar for rigtigheden, ngjagtigheden eller fuldsteendigheden af informationerne i materialet.
Materialet kan ikke erstatte finansiel radgivning og Dannebrog Invest opfordrer modtagere af materialet til at sgge den ngdvendige professionelle
radgivning pa alle omrader, der relaterer sig til investeringsmaessige dispositioner. Safremt materialet indeholder oplysninger om en seerlig
skattebehandling, skal investor vaere opmaerksom p3, at skattebehandlingen afhaenger af den enkelte investors individuelle situation og kan andre
sig fremover.
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