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Aktivfordeling
Stats- og statslignende

obligationer: 28 %
Virksomhedsobligationer: 47 %
Realkreditobligationer: 24 %
Kontant: 1%

Risikonggletal

Varighed: 3,8
Konveksitet: 0,3
Valuta

EUR: 48 %
DKK: 16 %
UsD: 9%
GBP: 6 %
SEK: 2%
IDR: 2%
MXN: 2%
NOK: 3%
BRL: 3%
INR: 2%
ZAR: 2%
PLN: 2%
COP: 2%
Andre: 1%
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Maj Invest Grgnne Obligationer gav i maj maned et afkast pa -0,1 pct., mens
sammenligningsindekset faldt 1,1 pct. Ar-til-dato er afkastet for afdelingen -6,2
pct., mens sammenligningsindekset er faldet 7,2 pct.

Vi har i lgbet af maneden foretaget en del mindre omlagninger og tilpasninger i
portefeljen. Vi har solgt ud af to korte obligationer i henholdsvis svenske og
norske kroner fra SBAB og Statnett, der har ligget i portefaljen siden afdelingens
start. Vi har ligeledes reduceret lidt i portefaljens emerging markets-
eksponering ved at salge IBRD-obligationer i primart mexicanske peso og bra-
silianske real og sekundart indonesiske rupiah og indiske rupee. Is®r de to
farstnavnte har givet et hgjt afkast i ar, hvilket var arsagen til reduktionen. In-
den for emerging markets har vi solgt en dollarobligation fra Chile og i stedet
suppleret i den lignende euroobligation, vi havde i portefaljen i forvejen. Arsagen
til denne omlagning skyldes, at renteforskellen mellem de to obligationer var
blevet relativt lille, og vi vurderede et stgrre potentiale i euroobligationen frem-
adrettet. Sidst, men ikke mindst, har vi kebt en ny variabelt forrentet dansk real-
kreditobligation fra Realkredit Danmark, som erstatning for en eksisterende ob-
ligation, der udlgb.

I Igbet af maneden har vi foretaget tre nye investeringer i portefgljen. Vi har kabt
en kreditobligation fra Ford Motor Company (se mere pa naste side), der gav en
rente pa over 6 pct. Obligationen blev udstedt i november 2021 og gav dengang
en rente pa 3,25 pct. Vi har derudover deltaget i to nye udstedelser. En Tier 2-
obligation i dollar fra tyske Miinich Re og den fagrste grenne inflationsindeksere-
de obligation nogensinde, som blev udstedt af Frankrig. | de kommende ma-
nedsopdateringer vil vi skrive mere om denne nye obligationstype.

Her i manedsopdateringen for afdeling Grgnne Obligationer fokuserer vi pa de
grenne obligationer. Afdelingen er naturligvis ogsa underlagt den generelle ud-
vikling pa obligationsmarkederne, og derfor bar manedsopdateringen her lases i
sammenhang med manedsopdateringen for afdeling Globale Obligationer.

Gustav Bundgaard Smidth, 1. juni 2022
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Investeringsforeningen Maj Invest og Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S har udarbejdet dette materiale udeluk-
kende til generel orientering. Indholdet er ikke en opfordring til keb eller salg af veerdipapirer, herunder investe-
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ikke anvendes som en palidelig indikator for fremtidige afkast. Investering er forbundet med risiko for tab og kursud-
viklingen kan afvige vasentligt fra det i materialet forventede. Materialet er til modtagerens personlige brug og ma ikke
udleveres, kopieres eller offentliggeres til andre uden Investeringsforeningen Maj Invests skriftlige tilladelse.
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Den grgnne obligation fra Ford
Motor Company understgtter
FN’s verdensmal
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Granne projekter

Obligationerne i afdeling Grenne Obligationer finansierer en raekke projekter,
der skal have tydelige miljgmassige fordele. Det er blandt andet projekter inden
for genanvendelse, vedvarende energi, energieffektivitet, miljevenlig transport
samt tilpasning til- og modstandsdygtighed over for klimaforandringer.

Afdelingen investerede i maj maned i en grgn obligation udstedt under et Su-
stainable Financing Framework fra den globale bilfabrikant Ford. Obligationerne
under frameworket kan udstedes af bade Ford Motor Company og Fords kredit-
afdelinger, herunder Ford Motor Credit Company LLC, FCE Bank plc og Ford
Bank GmBH. Provenuet skal anvendes til miljgmassige og sociale projekter.

Inden for dette framework har afdelingen investeret i en grgn obligation udstedt
af Ford Motor Company. Provenuet fra den grgnne obligation skal anvendes til
at finansiere projekter inden for miljevenlig transport og miljevenlig produktion.

Klimaforandringer anses for at vaere en stor udfordring for vejtransportsektoren.
Ifelge International Energy Agency (IEA) er transportsektoren ansvarlig for 24
pct. af den direkte CO2-udledning, der stammer fra benzin og diesel. IEA esti-
merer, at motorkaretgjer udger tre fjerdedele af CO2-udledningen fra sektoren.
Konsulenthuset V.E. vurderer pa baggrund af en uafhangig undersggelse, at
den grenne obligation lever op til Green Bond Principles, og vurderer samtidig,
at vaesentligheden af dette problem stiger i takt med, at der kommer @get regu-
lering pa omradet. V.E. mener derfor, at elektrificeringsteknologier er uundvaer-
lige. Teknologierne skal forbedre brandstofeffektiviteten af keretgjer og frem-
me produktionen af CO2-neutrale keretgjer.

Ford har som et led i selskabets baredygtighedsstrategi defineret en raekke mal,
herunder CO2-neutralitet inden 2050 samt at opna klimaneutralitet fra koretg-
jer og anlag. Provenuet fra den grgnne obligation skal bidrage hertil ved blandt
andet at finansiere investeringer relateret til udvikling og produktion af CO2-
neutrale biler, herunder forskning, test- og udviklingsomkostninger. V.E. vurde-
rer, at projekterne under frameworket er i overensstemmelse med selskabets
baredygtighedsstrategi samt understgttende for malene heri.

Sine Skov Jonassen, 1. juni 2022
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