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Aktivfordeling
Stats- og statslignende

obligationer: 27 %
Virksomhedsobligationer: 47 %
Realkreditobligationer: 23 %
Kontant: 2%

Risikonggletal

Varighed: 3,7
Konveksitet: 0,3
Valuta

EUR: 43 %
DKK: 21 %
USD: 9%
GBP: 3%
NOK: 3%
SEK: 3%
BRL: 3%
MXN: 3%
RUB: 2%
COP: 1%
INR: 2%
IDR: 3%
PLN: 2%
ZAR: 2%
CHF 1%
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Maj Invest Grgnne Obligationer gav i januar maned et afkast pa -0,7 pct., mens

sammenligningsindekset faldt 0,8 pct.

| januar maned har vi suppleret op i en del obligationer, der allerede i forvejen
var i portefaljen. Derudover har vi foretaget en raekke tilpasningen i portefaljen
af EM-obligationer, da Verdensbanken, IBRD, i to omgange udstedte en rakke
nye grenne obligationer i forskellige EM valutaer. Her udnyttede vi muligheden til
dels at supplere op og dels fa solgt kortere obligationer i samme valutaer tilbage
for at kebe nye obligationer med hgjere rente og laengere lgbetid. Vi mener fort-
sat, at EM obligationer overordnet set er meget attraktivt prisfastsat og tilbyder
en attraktiv nominel og realrente.

Vi har ogsa suppleret i portefaljen med grenne covered bond (real-
kreditobligationer). Her har vi kabt en variabelt forrentet obligation fra Realkredit
Danmark, suppleret i franske Societe Generale, samt kebt en smule i Sparebank
1 Boligkredit.

Her i manedsopdateringen for Grgnne Obligationer fokuserer vi udelukkende pa
de grgnne obligationer. Afdelingen er naturligvis ogsa underlagt den generelle
udvikling pa obligationsmarkederne, og derfor bar manedsopdateringen her lae-
ses i sammenhang med manedsopdateringen for afdeling Globale Obligationer.

Gustav Bundgaard Smidth, 1. februar 2022
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Obligationerne i afdelingen
Grgnne Obligationer understgtter
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Grgnne projekter

Obligationerne i afdeling Grgnne Obligationer finansiere en rakke projekter,
som skal have tydelige miljgmassige fordele. Det er blandt anden projekter in-
denfor genanvendelse, vedvarende energi, energieffektivitet, miljgvenlig trans-
port eller tilpasning til og modstandsdygtighed overfor klimaforandringer.

| december 2019 vedtog EU den europaziske grgnne pagt. Den granne pagt har
til formal at omdanne EU til en moderne, ressourceffektiv og konkurrencedygtig
skonomi, ved at sikre, at der senest i 2050 ikke l&ngere foretages nettoudled-
ning af drivhusgasser, at den gkonomiske vakst er afkoblet fra ressourcefor-
bruget, og at ingen personer og ingen omrader lades i stikken.

For at opna dette, og for at mindske risici for greenwashing, har EU igangsat en
gren taksonomi, EU-taksonomien. EU-taksonomien er et klassificeringssystem,
der skaber et fazllessprog og en klar definition af, hvornar en gkonomisk aktivi-
tet er gren. Taksonomien giver virksomheder, investorer og politikere klare de-
finitioner, der skal skabe sikkerhed for investor og hjaelpe virksomheder i deres
omstilling til at blive mere klimavenlige.

Et af de instrumenter der kan bruges til at gge investeringerne i grgnne projek-
ter er grgnne obligationer. Europa-Kommissionen er derfor kommet med et for-
slag til en europaisk standard for grenne obligationer (European Green Bond
Standard), som er et frivilligt vaerktgj, der giver udstedere mulighed for at de-
monstrere, at deres projekter er i overensstemmelse med EU-taksonomien.

Standarden skal sikre, at midlerne fra obligationsudstedelsen udelukkende allo-
keres til projekter der er i overensstemmelse med EU-taksonomien. Derudover
skal en detaljeret rapportering skabe gennemsigtighed til investor og vise hvor-
dan provenuet bliver anvendt. Alle europziske grenne obligationer, der er ud-
stedt under den europziske standard for grgnne obligationer, skal verificeres af
en uafhangig tredjepart, der skal sikre, at de grgnne projekter er i overens-
stemmelse med taksonomien.

P& trods af at denne standard endnu ikke er vedtaget, begynder europaiske ud-
stedere allerede pa nuvearende tidspunkt at efterleve denne europaiske stan-
dard.

Afdelingen vil uandret investere i obligationer, der er granne ifalge markeds-
standarden ICMA Green Bond Princples, men vil ogsa investere i europaiske ud-

stedelser under den nye EU standard.

Sine Skov Jonassen, 4. februar 2022
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