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Aktivfordeling
Stats- og statslignende

obligationer: 38%
Virksomhedsobligationer: 55 %
Realkreditobligationer: 7%
Kontant: 0%

Risikonggletal

Varighed: 4,8
Konveksitet: 0,5
Valuta

EUR: 53 %
DKK: 12 %
UsD: 8 %
NOK: 4%
GBP: 3%
MXN: 3%
BRL: 3%
ZAR: 3%
uYu: 2%
PLN: 1%
INR: 2%
SEK: 2%
IDR: 2%
COP: 2%
Andre: 1%
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Maj Invest Grgnne Obligationer gav i august maned et afkast pa 0,2 pct., mens
sammenligningsindekset steg 0,4 pct. Siden arsskiftet har afdelingen givet et
afkast pa 5,9 pct., mens sammenligningsindekset er steget 2,0 pct.

Her i manedsopdateringen for afdeling Granne Obligationer fokuserer vi udeluk-
kende pa de grgnne obligationer. Afdelingen er naturligvis ogsa underlagt den
generelle udvikling pa obligationsmarkederne, og derfor bgr manedsopdaterin-
gen her leses i sammenhang med manedsopdateringen for afdeling Globale
Obligationer.

Som beskrevet i manedskommentaren for Maj Invest Globale Obligationer sa steg
obligationsrenterne i den farste halvdel af august. | de seneste manedskommen-
tarer for afdeling Granne Obligationer har vi skrevet, at vi gerne ville gge afde-
lingens varighed, safremt obligationsrenterne steg yderligere. Med andre ord har
vi ventet pa et godt tidspunkt til at @ge portefsljens varighed en smule, og efter
stigningerne i obligationsrenterne i august var tiden klar til det.

Vi benyttede derfor rentestigningerne til at kebe to nye lange statsobligationer
udstedt af Irland og Holland og supplere yderligere i en statsobligation fra Itali-
en, der allerede la i portefgljen. Yderligere supplerede vi i en lang kreditobligati-
on udstedt af Verizon, der ogsa la i portefgljen. For at finansiere disse kab redu-
cerede vi beholdningen af danske og europaiske realkreditobligationer samt i en
emerging markets-obligation udstedt i polske zloty.

| slutningen af maneden kgbte vi en hybridobligation udstedt af Volkswagen.
Obligationen blev kagbt pa et meget attraktivt niveau.

Som konsekvens af ovenstiende omlaegninger blev portefgljens varighed aget
med knap 1 ar til 4,8.

Gustav Bundgaard Smidth, 5. september 2023.
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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-
ringsbeviser, og udger ikke investeringsradgivning eller investeringsanalyse. Investeringsforeningen Maj Invest og Fonds-
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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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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, miljeavenlig transport
samt tilpasning til og modstandsdygtighed over for klimaforandringer.

| august investerede afdelingen i en gren hollandsk statsobligation. Holland ud-
stedte sin fgrste gronne obligation i 2019 under sit Green Bond Framework. Se-
nere i 2022 opdaterede Holland frameworket, og i 2023 udstedte de en yderli-
gere grgn obligation inden for det opdaterede framework, som er den obligati-
on, afdelingen har investeret i. Provenuet fra den grenne obligation kan bruges
til at finansiere eller refinansiere projekter inden for vedvarende energi, energi-
effektivitet, miljevenlig transport, tilpasning til klimaaendringer samt baredygtig
vand- og spildevandshandtering. Frameworket er blevet verificeret af konsu-
lentfirmaet Sustainalytics, som vurderer, at det overholder Green Bond Princi-
ples.

Den hollandske regering har forpligtet sig til, at landet skal reducere sin CO2-
udledning i trad med Parisaftalens mal. Som led heri arbejder den hollandske
regering hen imod at sikre, at 100 pct. af landets energiforbrug i 2050 stammer
fra vedvarende kilder, samtidig med at CO2-udledningen reduceres med op til
95 pct. sammenlignet med 1990-niveauet. Gennem det etablerede framework
gnsker regeringen at finansiere projekter sdsom udvikling af sol- og vindenergi
samt skattelettelser til boligselskaber, der har gennemfart eller er i feerd med at
gennemfare forbedringer i bygninger. Disse projekter har til formal at bidrage til
opnaelsen af Hollands klimamal.

Pa grund af sin geografiske placering er Holland serligt sarbart over for klima-
@ndringer. Derfor har regeringen til hensigt at anvende provenuet fra grgnne
obligationer udstedt under frameworket til at finansiere projekter inden for ka-
tegorien tilpasning til klimaandringer samt baredygtig vand- og spildevands-
handtering. Disse projekter sigter mod at styrke oversvemmelsesbeskyttelse
samt overvagning og styring af vandstande med det formal at forberede landet
pa klimarisici som ggede vandstande.

Ved at investere i ovenstaende projekter vurderer Sustainalytics, at den grenne
obligation, som afdelingen har investeret i, vil bidrage til at na den hollandske
regerings mal inden for modvirkning af og tilpasning til klimaaendringer.

Sine Skov Jonassen, 5. september 2023.
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