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FORORD

Forord

Kaere investor

Todelt aktiemarked sluttede 2023 staerkt
2023 var en forteelling med to historier. Stigende renter
og kunstig intelligens (AI) var temaerne, som delte
aktiemarkedet i to. Kinesiske aktier, den grgnne energi-
sektor og mange af de klassiske stabile veekstselskaber
var omrader, som ikke deltog i stigningerne, mens
Indien og IT-sektoren var blandt vinderne. De syv store
IT-selskaber blev dgbt "The Magnificent Seven" og steg
som gruppe med ca. 100 pct. drevet af Al

De globale aktiemarkeder steg 18,4 pct. i 2023, men
havde man ikke eksponering til de store IT-aktier, blev
aret meget anderledes. F.eks. steg MSCIs indeks for
de stabile aktier kun 4,3 pct., mens det ligeveegtede
S&P500-indeks (jf. at alle aktier vaegter lige meget
uanset stgrrelse) steg hele 12 pct.-point mindre end det
almindelige indeks. Det betgd altsa rigtig meget, hvordan
investeringerne var placeret i 2023.

Perioden med stigende renter giver kortsigtet modvind til
vores investeringsstrategi med fokus pa langtidsholdbare

kvalitetsselskaber, men via vores tematiske tilgang har
vi haft en paen eksponering til de digitale selskaber og
dermed deltaget i opgangen relateret til Al. P4 denne
baggrund leverede vores globale afdelinger paene afkast
pa over 15 pct. og dermed taet pa markedsafkastet.
Afdeling Stabile Aktier skuffede med et afkast pa nul
procent. Dette var en konsekvens af de naevnte markeds-
forhold, hvor de stabile aktier havde modvind fra de
stigende renter, og IT-aktierne indgar kun som en lille
del i dette investeringsunivers.

Blandt emerging markets-afdelingerne blev Indien et af
de bedste markeder, hvor afdeling Indien skabte et afkast
pa 21 pct., og vi ser fortsat positivt pa de langsigtede ud-
sigter for Indien. Afdeling Emerging Markets og seerligt
afdeling Asien havde det svaerere som fglge af den
negative udvikling i Kina.

Bestyrelsen overvager lgbende resultatudviklingen
i de enkelte afdelinger. Bestyrelsen har aktuelt en
seerlig dialog med forvalterne om udviklingen i Asien,

Resultat 2023

Afdeling Afkast 2023 Benchmark 2023 Merafkast 2023
Globale Aktier KL 17,1% 18,4% -1,3%
Globale Aktier Akk. KL 16,2% 18,4% -2,2%
Globale Aktier Etik KL 18,8% 18,4% 0,4%
Stabile Aktier KL 0,0% 4,3% -4,3%
Asien KL 0,0% 2,6% -2,6%
Asien Akkumulerende KI. 0,7% 2,6% -1,9%
Emerging Markets 8,0% 6,4% 1,6%
Indien KL 21,2% 17,0% 4,2%
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"En investor i afdeling Globale Aktier KL med en investeringsperiode pa 5 dr har faet et
afkast, der er hgjere end markedets i knap 4 ud af s tilfelde."

da afdelingende to seneste ar har haft en skuffende
udvikling. Seerligt i 2022 blev afdelingens langsigtede
og tematiske investeringsstrategi ramt af de stigende
renter. [ 2023 var det seerligt de kinesiske internetaktier
og selskaber eksponeret til den grgnne omstilling som
trak ned.

Foreningens langsigtede og fokuserede strategi med
investeringer i kvalitetsselskaber, der vokser sig stgrre
via en holdbar forretningsmodel, har historisk bevist
sit veerd. Alle afdelinger har malt pa 3 og 5-ars rullende
perioder haft en succesrate vaesentligt over 50 pct. For-
eningens storste og &ldste afdeling Globale Aktier KL
har eksempelvis en succesrate pa lige knap 80 pct. malt
pa 5-ars perioder. Det vil sige, at en investor i afdeling
Globale Aktier KL med en investeringsperiode pa 5 ar
har faet et afkast, der er hgjere end markedets i knap 4
ud af 5 tilfeelde.

Vi tror, at 2024 bliver endnu et ar med markante af-
kastforskelle. Pa den ene side ser vi ind i et svarere
gkonomisk miljg, mens pengepolitikken omvendt
ventes at blive lempet. Dette bgr skabe medvind til vores
investeringsstrategi med fokus pa strukturelle veekst-
selskaber.

Bestyrelsen

Foreningens bestyrelse bestar i dag af fem personer, som
arligt foretager en evaluering af den aktuelle sammen-
seetning. Her vurderes, om bestyrelsen samlet set har de
rigtige kompetencer i forhold til investeringsforeningens
aktiviteter og risici, og om samarbejdet internt i bestyr-
elsen fungerer tilfredsstillende.

Som led i bestyrelsens foryngelsesplan udtreeder Karsten
Kielland af bestyrelsen i 2024, hvorfor bestyrelsen
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foreslog valg af Lone Dencker Wisborg som nyt
bestyrelsesmedlem i 2023. Bestyrelsen blev derved til-
teenkt udvidet i en overgangsperiode til 5 personer for at
sikre kontinuitet. Som et led i denne plan konstituerede
bestyrelsen i 2023 Christoffer Fode som formand i stedet
for Karsten Kielland.

Camilla Harder Hartvig har meddelt bestyrelsen, at hun
ikke genopstiller i 2024, mens bestyrelsens gvrige 3
medlemmer genopstiller. Bestyrelsen foreslar genvalg
til de 3 medlemmer og foreslar, at bestyrelsen i 2024
bestar af 3 medlemmer, hvor den samtidigt vil arbejde
pa at opstille en ny kandidat i 2025.

Foreningens bestyrelse aflgnnes samlet set med
kr. 950.000 kr. for 2023. Honoraret til de enkelte
medlemmer er uforandret i forhold til 2022. Et medlem
har frasagt sig honorar.

Generalforsamling

Foreningens ordinaere generalforsamling afholdes i ar
onsdag den 17. april pa foreningens adresse. General-
forsamlingen henvender sig til dem med interesse for de
formelle punkter pa dagsordenen.

Ligesom tidligere ar udbetalte vi udbytter i januar for
generalforsamlingen. Vi foretog udlodningen den 23.
januar 2024, og udbytterne blev indsat pa investorernes
afkastkonto den 25. januar 2024. Pa den ordinere
generalforsamling skal udlodningerne endeligt god-
kendes. De konkrete udlodninger fremgar af de enkelte
afdelingsregnskaber samt pa vores hjemmeside cww.dk.

Afslutningsvis vil jeg gerne takke foreningens investorer
for opbakningen samt vores samarbejdspartner
C WorldWide Fund Management, filial af C WorldWide
Fund Management S.A. Luxembourg, som varetager
den daglige ledelse af Investeringsforeningen og
C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab
A/S, der forvalter vores investeringer, for samarbejdet
i2023.

Med gnsket om et godt investeringsar til alle foreningens
investorer.

Christoffer Fode
Formand






C WORLDWIDE
OG SAMARBEJDSPARTNERE

C WorldWide

0g samarbejdspartnere

Vardien af Compounding siden 1990

I C WorldWide investerer vi langsigtet. Ambitionen er at
skabe langsigtede afkast, som ligger over gennemsnittet.
Den ambition har vi fulgt siden starten i 1990. Vi tror,
at steerke resultater skabes ved at identificere de bedste
aktier blandt verdens bgrsnoterede selskaber. Den
sggen har veeret vores passion i mere end 30 ar. Vores
investeringsfilosofi er enkel — vi har fokus pa fa aktier og
fa afdelinger. Dette giver overblik og motiverer os til at
bruge al energi pa at sikre, at de fa udvalgte aktier hgrer
til blandt verdens bedste.

Vi gnsker at sikre et godt afkast, men vi gnsker ogsa
at sikre samfundsansvar — og heldigvis gar afkast og
samfundsansvar hand i hand, nar man investerer lang-
sigtet. Selskaber, der ikke bevager sig i en baeredygtig
retning, er heller ikke pa afkastsiden gode langsigtede
investeringer. Vi bruger meget tid pa at udvelge de
bedste selskaber — pa at forsta selskabets forretning
og ledelsens handlinger i forhold til alle interessenter,
ansvarlighed og god selskabsledelse. Samfundsansvar
og investering i holdbare, ansvarlige forretningsmodeller
— som sammen skaber en bedre udvikling over tid. Det
kalder vi Compounding.

Vi har et stabilt og erfarent forvalterteam, og kernen i
teamet er naesten usendret siden 1990. Derfor er det de
samme mennesker, som har holdt fast i vores langsigtede
veerdier: Fokus, Stabilitet og Passion.

C WorldWides historie

Investeringsforeningen C WorldWide er en investorejet
forening, som blev stiftet i juni 1990 — under navnet
Carnegie WorldWide — med henblik pa at give privat-
personer og andre mulighed for at fa adgang til
C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab
A/S’ (CWW AM) investeringsekspertise. Denne ekspertise
var tidligere kun tilgaengelig for institutionelle kunder og

— Fokus

Vores erfaring viser, at en fokuseret investerings-
model med ngje udvalgte aktier og fa afdelinger
giver de bedste resultater pa langt sigt. Enkelheden
i vores portefgljer skaber ro til at ga i dybden med
hvert enkelt selskab for at sikre, at vaekstpotentiale
og risikoparametre er ngje afmalt.

— Stabilitet

Vi mener, at stabilitet og erfaring baner vejen for
holdbare afkast. Vi har et af de mest erfarne og
stabile forvalterteams med fa sndringer gennem
arene.

— Passion

Vi arbejder passioneret for resultater i verdens-
klasse. Vi bruger al vores energi pa at identificere
de bedste selskaber, og vi gar aldrig pa kompromis
med vores langsigtede investeringsmodel.

selskaber. Foreningens investeringsmaessige malsaetning
er at sikre investorerne en langsigtet, god og stabil
formuetilvaekst, som ligger over markedsgennemsnittet.
Afdelingernes investeringsfokus er generelt pa selskaber
med langsigtede, gode veekstmuligheder og med en tro-
veerdig ledelse.

Afdeling Globale Aktier KL blev introduceret ved stift-
elsen og har saledes eksisteret i mere end 30 ar. Siden
blev afdeling Danmark KL oprettet i oktober 1998, mens
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Generalforsamling

Bestyrelse

Investeringsforeningen
Investorejet investeringsforening
C WorldWide

C WorldWide Asset Management C WorldWide Fund Management
Fondsmaeglerselskab A/S filial af CWW FM S.A. Luxembourg
Fondsmaeglerselskab Administrationsselskab
- aftale om forvaltning af investeringer - administrationsaftale
- formidlingsaftale

BNY Mellon SA/NV
Depotbank
- opbevaring af vaerdipapirer og likvidbeholdning
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“C WorldWide blev etableret i 1990
for at give privatpersoner adgang
til investeringsekspertisen i

C WorldWide Asset Management."

sgsterforeningen Carnegie @steuropa i 2004 blev flyttet
til foreningen som en selvsteendig afdeling. I 2005 blev
afdeling Europa oprettet, mens afdeling Asien KL blev
oprettet i 2006.

12009 blev foreningens to obligationsafdelinger fusione-
ret med tilsvarende afdelinger i Nykredit Invest, og i
2010 blev afdeling Emerging Growth fusioneret med
afdeling Globale Aktier KL.

12011 blev afdeling Globale Aktier Etik KL introduceret.
Denne afdeling har samme investeringskoncept som
afdeling Globale Aktier KL, men med en etisk screening
af investeringerne.

1 2014 @ndrede afdeling Europa navn og investerings-
strategi til afdeling Stabile Aktier KL, og afdeling @st-
europa @&ndrede navn og strategi til afdeling Emerging
Markets KL.

I december 2015 lancerede vi afdeling Globale Aktier
Akkumulerende KL. Denne afdeling fglger samme
strategi som afdeling Globale Aktier KL, men skatte-
maessigt henvender den sig til selskabsbeskattede og
pensionsmidler samt midler i virksomhedsordningen.

I februar 2017 sendrede investeringsforeningen navn fra
Carnegie WorldWide til C WorldWide. Afdeling Globale
Aktier Stabil KL eendrede navn til afdeling Stabile Aktier
KL og afdeling Danske Aktier KL @ndrede navn til
afdeling Danmark KL.

10

I 2017 introducerede foreningen som fglge af MiFID II

andelsklasser for at understgtte samarbejdspartnere, der
har kunder i portefgljeplejeordninger og radgivnings-
aftaler.

I 2020 besluttede bestyrelsen at afvikle afdeling
Danmark KL gennem en fusion med afdeling Globale
Aktier KL.

Ijanuar 2021 blev afdeling Indien KL introduceret.

Generalforsamling

Generalforsamlingen er foreningens gverste myndig-
hed. Pa generalforsamlingen vaelges en bestyrelse til at
varetage investorernes interesser. Foreningens ordinaere
generalforsamling afholdes hvert ar inden udgangen
af april maned i Kgbenhavn. Generalforsamlingen
indkaldes 2-4 uger forinden. Eventuelle forslag til dags-
ordenen fra investorerne skal vaere indleveret skriftligt til
bestyrelsen senest den 1. februar. Foreningen udsender
indkaldelse, dagsorden og arsrapporten til alle, som har
udtrykt gnske om dette. Dagsorden, de fuldsteendige
forslag samt arsrapporten er tilgeengelige pa foreningens
kontor og hjemmeside.

En ekstraordinar generalforsamling kan afholdes, hvis
investorer, der tilsammen ejer mindst 10% af andelene
i en afdeling eller andelsklasse, gnsker dette, eller nar
to medlemmer af bestyrelsen eller revisor gnsker dette.
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Bestyrelsen varetager foreningens interesser
Bestyrelsen skal ifglge foreningens vedtaegter besta af
tre til fem medlemmer. Bestyrelsen bestar i dag af fem
medlemmer: Christoffer Fode, Karsten Kielland,
Lars Aaen, Camilla Harder Hartvig og Lone Dencker
Wisborg.

Bestyrelsen afholder fast fire ordinaere bestyrelsesmgder
og derudover efter behov. I 2023 har bestyrelsen atholdt
i alt fire ordinaere bestyrelsesmgder samt ét skriftligt
mgde. Et af de arlige moder atholdes som et bestyrelses-
seminar, hvor bestyrelsen sztter fokus pa seerlige emner,
herunder evaluering af samarbejdspartnere. Direktionen
for administrationsselskabet og investeringsradgiveren
deltager pa alle mgder.

Bestyrelsen har valgt Christoffer Fode som formand.
Han er advokat og partner i Gorrissen Federspiel med

speciale inden for radgivning af selskaber. Han tilfgjer
bestyrelsen juridiske kompetencer og bidrager med
hans erhvervserfaring. Karsten Kielland er tidligere
advokat og partner i Accura Advokatpartnerselskab
og har en lang bestyrelseserfaring. Camilla Harder
Hartvig tilfgrer bestyrelsen kommerciel erfaring fra
multinationale selskaber og erfaring med compliance
fra den regulerede medicinalindustri. Lars Aaen til-
forer bestyrelsen stor virksomhedserfaring fra tidligere
direktorposter i bl.a. Inspiration og Synoptik. Lone
Dencker Wisborg er tidligere ambassadgr i USA og
Danmarks ambassadgr i NATO. Hun tilfgrer seerligt
bestyrelsen veerdi i form af sin store erfaring inden for
geopolitiske forhold.

Det er bestyrelsens ansvar at udarbejde retningslinjerne
for foreningens vaesentligste aktivitetsomrader, foretage
en lgbende risikovurdering af foreningen samt fastleegge

“Investorerne har gennem foreningen adgang til en investeringsekspertise, som ellers
er forbeholdt store investorer. Fokus og stabilitet i investeringsteamet er nogle af
nagleordene for C WorldWide Asset Management."
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Medarbejderne i CWW FM varetager den daglige
administration af foreningen. En af opgaverne er
hen over dagen at overvage kursudviklingen pa
foreningens investeringer og den indre veerdi i de
enkelte afdelinger. Ved kurseendringer rapporterer
CWW FM nye indre veerdier og handelskurser til
fondsbgrsen. Herved sikres det, at foreningens in-
vestorer altid handler pa opdaterede kurser.

arbejdsdelingen mellem bestyrelse og direktion. I
overensstemmelse med lovgivningen har foreningens
bestyrelse valgt at overdrage den daglige administration
til C WorldWide Fund Management, filial af C WorldWide
Fund Management S.A, Luxembourg, (CWW FM).

CWW FM er godkendt af Finanstilsynet til at administrere
investeringsforeninger. Da al administration varetages
af CWW FM, er der ingen ansatte eller direktion i for-
eningen. Derfor fungerer direktionen i CWW FM i praksis
som direktion for foreningen. Dette vil sige, at CWW FM’s
direktor udadtil og i dialogen med foreningens bestyrelse
fungerer som foreningens direktgr. Bestyrelsen har
udarbejdet en forretningsorden, som beskriver, hvilke
opgaver bestyrelsen skal tage sig af. Derudover er der i
aftalerne med CWW FM og CWW AM fastlagt ansvars- og
rollefordeling mellem bestyrelsen og disse to selskaber.

Bestyrelsens arbejde i overskrifter

e godkende afdelingernes investeringspolitik

e godkende overordnet investeringsstrategi

e sikre uathaengig styring af interessekonflikter
foretage lgbende risikovurdering

evaluere foreningens investeringer i relation til
investeringspolitik om samfundsansvar
fastleegge strategi for udgvelse af stemme-
rettigheder

evaluere foreningens produktudbud

evaluere radgiver, administrator og dennes
direktion

sikre at administrationen fungerer betryggende
og er i overensstemmelse med lovgivningen
udarbejde skriftlige retningslinier for direktionen
iCWW FM
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udarbejde fondsinstruks

godkende halvars- og arsrapporten

godkende prospekter

godkende kvartalsorienteringer

arrangere et arligt seminar sammen med
administrator og radgiver

foresla valg af revisor samt evaluering af denne

Investeringsforvalter og distributgr:

C WorldWide Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Bestyrelsen har indgaet en forvaltningsaftale og
formidlingsaftale med C WorldWide Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S (CWW AM), som besidder en
mangearig investeringserfaring og kompetence. Grund-
veerdierne er fokus, hgj faglig kompetence, engagement,
nysgerrighed og viljen til samarbejde mellem de
enkelte portefgljemedarbejdere. Dette er nogle af nggle-
veerdierne, som sammen med en stor stabilitet i in-
vesteringsteamet er fundamentet for gode langsigtede
investeringsresultater.

Udover investeringspleje for Investeringsforeningen
C WorldWide udfgrer CWW AM ogsa portefgljestyring
for udenlandske fonde og stiftelser, danske pensions-
kasser, livsforsikringsselskaber, danske bgrsnoterede
selskaber samt danske og udenlandske selskaber.
CWW AM’s overordnede investeringsmalsatning er
en langsigtet, stabil formuetilveekst under lav risiko.
CWW AM's opgaver som foreningens hoveddistributgr er
beskrevet i afsnittet "C WorldWides interessenter".

Den daglige administration: C WorldWide
Fund Management, filial af C WorldWide
Fund Management S.A., Luxembourg.
Bestyrelsen for C WorldWide har indgaet en ad-
ministrationsaftale med administrationsselskabet
C WorldWide Fund Management, filial af C WorldWide
Fund Management S.A., Luxembourg (CWW FM), sa-
ledes at dette selskab varetager alle daglige opgaver
i foreningen. Der er derfor ingen ansatte i selve in-
vesteringsforeningen. Som omtalt har bestyrelsen for
foreningen valgt CWW AM til at radgive om foreningens
konkrete investeringer.
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CWW FM's opgaver i overskrifter

e administration og placering af foreningens
formue

e fgrelse af bogholderi for hver afdeling

o daglig veerdiopgoerelse og lgbende overvagning
hen over dagen

e risikostyring

e udarbejde halvars- og arsrapport

¢ udarbejde prospekter samt Central Information

¢ evaluere foreningens investeringer i relation til
investeringspolitik om samfundsansvar

o fgre tilsyn med delegerede opgaver

e rapportering til foreningens bestyrelse

o foresta afholdelse af bestyrelsesmgder

e udvikling og vedligeholdelse af foreningens
hjemmeside

e skriftlig og mundtlig kommunikation med
investorerne

e rapportering og kontakt til Finanstilsynet og
fondshgrsen

Depotbanken er uafhangig og sikrer
sarskilt opbevaring af foreningens midler

C WorldWide har indgéet en depotbankaftale med BNY
Mellon om opbevaring af foreningens veerdipapirer og
likvide midler. Depotbanken er uatheengig, hvorved
det sikres, at foreningens veerdipapirer, likvide midler
og andre aktiver opbevares seerskilt fra eksempelvis
administrator og radgiver. Herved opnas et lukket

kredslgb af foreningens aktiver. Depotbanken har der-
udover en forpligtelse til at tilse, at foreningens handel
med veaerdipapirer foregar i henhold til lovgivningen
om investeringsforeninger. Depotbanken har en
reekke kontrolforpligtelser over for foreningen, bl.a. at
kontrollere indre vaerdiberegninger samt emissions- og
indlgsningspriser. Derudover sikrer depotbanken gode
lokale samarbejdspartnere pa de markeder, forening-
en investerer pa, saledes at foreningen opnar en tryg
opbevaring af foreningens vaerdipapirer. Endelig sgrger
depotbanken blandt andet for den fysiske afvikling af
handlerne samt hjemsggning af refunderbare udbytte-
skatter.

Foreningen har indgaet aftale med Danske Bank A/S
om handtering, udstedelse og indlgsning af andele i de
enkelte afdelinger over for veerdipapircentralen.

Aftaler og evaluering af samarbejdspartnere
Foreningen har som neaevnt overdraget den daglige
administration, investeringsforvaltning og formidling
til CWW FM og CWW AM. Foreningen betaler en fast
procentdel af formuen for dette arbejde. Denne betaling
er 1,6% p.a. for de globale afdelinger (A-klasser) og 1,8%
for afdeling Asien KL (klasse A), Emerging Markets KL
og Indien KL (klasse A) og daekker stort set alle afdeling-
ens omkostninger. Denne udgiftspost er indeholdt i
administrationsomkostningerne i noterne til de enkelte
afdelingers arsregnskab.

i
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Omkostninger, der ikke er daekket af disse poster, er
udgifter til depotbanken, revision, bestyrelse, general-
forsamling, produktion af arsrapport, noteringsafgift til
NASDAQ Copenhagen, betaling til market maker samt
fa andre mindre poster. Alle andre omkostninger af-
holdes og bogfares som en konsekvens heraf hos admini-
strationsselskabet og investeringsradgiveren.

Bestyrelsen foretager lgbende en evaluering af for-
eningens samarbejdspartnere, og pa det arlige seminar
foretager bestyrelsen en samlet evaluering. I forleengelse
heraf har bestyrelsesformanden ligeledes en evaluerings-
samtale med direktionen i CWW FM.

Bestyrelsen foretager pa seminaret en evaluering af
samarbejdspartnernes indsats for aret, herunder en
vurdering af foreningens afkast, som administrator og
investeringsradgiveren har skabt til investorerne i det
forlgbne ar.

Bestyrelsen foretager en vurdering af, hvorvidt de
opnaede resultater er tilfredsstillende bade i forhold til
markedsgennemsnittet og i relation til de omkostning-
er, foreningen har betalt. Foreningens malsaetning er at
skabe langsigtede resultater, som er over gennemsnittet.
Derfor vurderer bestyrelsen ogsa resultaterne i et leengere
perspektiv.

Fakta om C WorldWide

Fem af C WorldWides afdelinger er udloddende i skatte-
maessig forstand (realisationsbeskattet), dvs. hver af-
deling er skattefri, men til gengeeld pligtig til at udbetale
en del af arets afkast i den enkelte afdeling som udbytte
til investorerne. Udbyttet fra C WorldWides afdelinger
beskattes hos investor.

Udbyttet fra disse aktieafdelinger omfatter renter og
modtagne udbytter samt realiserede nettokursgevinster
pa aktier udregnet efter fradrag af administrations-
omkostninger. Afdeling Emerging Markets KL har dog et
historisk tab, som kan modregnes i fremtidige gevinster.
Stgrrelsen af dette historiske skattetab kan ses i noterne
i regnskabet.

Afdeling Globale Aktier Etik KL er akkummulerende i
skattemaessig forstand (lagerbeskattet). Afdelingen har
tre andelsklasser: Klasse Udloddende, som er forpligtet

14

til at udlodde mindst 75 pct. af arets resultat malt pa
udviklingen i klassens indre verdi. Hvis afkastet i
regnskabsaret har vaeret negativt, kan klassen dog altid
udlodde indvundne renteindtaegter og udbytter. Klasse
Akkumulerende A og C udlodder ikke.

Afdeling Globale Aktier — Akkumulerende KL og af-
deling Asien — Akkumulerende KL er akkumulerende i
skattemaessig forstand (lagerbeskattet) og udbetaler ikke
udbytte.

C WorldWide er underlagt tilsyn af Finanstilsynet og
omfattet af lov om investeringsforeninger m.v. Registrer-
ingsnummeret er FT 11057.

C WorldWide er medlem af Finans Danmark.

Informationer fra C WorldWide

Syv af C WorldWides otte afdelinger (A-klasser og klasse
Udloddende i afdelingen Globale Aktier Etik KL) er
bersnoterede pa NASDAQ Copenhagen. Afdeling Asien
Akkumulerende er unoteret.

Vi leegger veegt pa abenhed og gennemsigtighed, nar det
geelder dine investeringer hos os. Vi orienterer derfor
med daglige nyheder om aktierne i foreningens porte-
folje og tilfgjer lobende mere dybdegaende historier om
investeringerne.

Desuden deler vi jeevnligt vores tanker om de vigtigste
markeds- og investeringstrends i et overordnet per-
spektiv. Pa den made far man som investor lgbende
indsigt i vores investeringsbeslutninger. f.eks. om,
hvorfor vi har valgt at fglge et langsigtet investerings-
tema, som endnu ikke er udbredt i aktiemarkedet.

Disse informationer er tilgeengelige pa foreningens
hjemmeside cww.dk. Som investor kan man ogsa fa disse
tilsendt i et elektronisk nyhedsbrev.

Foreningen udgiver ogsa en grundig kvartalsorientering,
som automatisk udsendes til alle investorer pa for-
eningens e-mailliste. Denne giver et overblik over, hvor-
dan kvartalet er forlgbet: hvad er kebt og solgt, sammen-
seetningen af portefgljerne, og hvad foreningen forventer
af fremtiden.



C WORLDWIDE
OG SAMARBEJDSPARTNERE

Pa foreningens hjemmeside findes et online-univers,
hvor foreningens formueforvaltere lgbende orienterer om
investeringstemaer og de aktuelle strategier og udsigter.

Arsrapporten indeholder en gennemgang af hele aret
samt forventningerne for det kommende ar. Foreningen
offentliggar ogsa en halvarsrapport.

Det er malsatningen, at foreningens hjemmeside cww.

dk skal give et godt indblik i foreningen, og at alle for-
eningens publikationer er tilgeengelige her.

- Medlemsrettigheder

e Ethvert medlem af foreningen har mod fore-
visning af adgangskort ret til at deltage i

generalforsamlingen. Adgangskort bestilles hos
foreningen senest 3 hverdage inden generalfor-
samlingen pa baggrund af forngden dokumenta-
tion for medlemmets andele.

e Stemmeret kan kun udgves for de andele, som
én uge forud for generalforsamlingen er noteret
pa medlemmets navn i foreningens bgger.

¢ De befgjelser, der udgves af foreningens general-

forsamling, tilkommer en afdelings medlemmer
for sa vidt angar godkendelse af afdelingens
arsrapport, @ndring af vedtagternes regler for
anbringelse af afdelingens formue, afdelingens
oplgsning, overflytning, afvikling, sammen-
leegning eller deling samt andre spgrgsmal, som
udelukkende vedrgrer afdelingen.

e Hvert medlem har én stemme for hver kr. 100
palydende andele.

¢ Ethvert medlem har ret til at mgde ved fuldmagt
efter reglerne i § 17 i foreningens vedtaegter.

¢ Intet medlem kan afgive stemme for mere end
5% af det samlede palydende af de til enhver
tid cirkulerende andele (eller 5% af det samlede
palydende i alle afdelinger ved afstemning om
feelles anliggender).

¢ Generalforsamlingen treeffer beslutninger ved
almindelig stemmeflerhed med undtagelse af
de tilfeelde, som er naevnt i § 18 i foreningens

vedtaegter.
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C WORLDWIDES
INTERESSENTER

C WorldWides

interessenter

Investorer

Foreningen har knap 16.000 navnenoterede investorer.
Derudover er en raekke investorer ikke navnenoteret.
Foreningen skgnner, at det samlede antal investorer
inklusive ikke-navnenoterede investorer er ca. 17.500.

Distributgrer

Ifglge foreningens aftale med C WorldWide Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S (CWW AM)
er det CWW AM, som star for radgivning af eksister-
ende og nye investorer. Som en konsekvens af CWW
AM’s fokus pa at skabe gode investeringsresultater og
givet den manglende infrastruktur i form af et filial-
net, har CWW AM besluttet at spge samarbejdsaftaler,
der giver mulighed for direkte kommunikation med
investorer om C WorldWides afdelinger. Herigennem
forbedres eksisterende og nye investorers indsigt i
C WorldWide, saledes at investorerne opnar et bedre
grundlag for deres investeringsbeslutning.

CWW AM har i dag indgaet ca. 25 samarbejdsaftaler med
primeert pengeinstitutter og pensionsselskaber, som giv-
er pensionsopsparere adgang til selv at investere deres
pensionsmidler i eksempelvis investeringsforeninger. Nar
CWW AM har indgaet en aftale bliver det dermed muligt
for pensionsopspareren at investere pensionsmidlerne
i C WorldWide. Samarbejdsaftaler med pengeinstitutter
betyder, at disse pengeinstitutter uddanner deres inves-
teringsradgivere i C WorldWides afdelinger, saledes at
eksisterende og nye investorer kan fa radgivning om fore-
ningens produkter i pengeinstitutternes filialer.

CWW AM stiller generelt fglgende krav til samarbejds-
partneres kommunikations- og markedsfgringsindsats:
e Der skal ydes en synlig informations- og
markedsfgringsindsats.
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~ Distributerer

CWW AM har i dag indgaet ca. 25 samarbejds-
aftaler med pengeinstitutter og pensionsselskaber
for at forbedre eksisterende og nye investorers
indsigt i C WorldWide. Investorerne far herved et
bedre beslutningsgrundlag for deres investerings-
beslutning. CWW AM kraever, at samarbejds-
partneren yder en synlig informations- og markeds-
fgringsindsats. Det er CWW AM, som betaler
provision for radgivningen til samarbejdspartneren.
C WorldWide har ingen udgifter herved.

Der indgas udelukkende aftaler med partnere,
som yder direkte kommunikation og radgivning
til en bred vifte af kunder, og som arbejder med et
gennemarbejdet og serigst radgivningskoncept.
Det er et krav, at samarbejdspartneren er indstil-
let pa at investere de ngdvendige ressourcer i ud-
vikling og vedligeholdelse af kompetencen hos
investeringsradgiverne.

Samarbejdspartnerens kommunikations- og rad-
givningsindsats honoreres med provision, der star i
relation til dennes indsats. Denne betaling afholdes
af CWW AM. Foreningen har ingen omkostninger
herved.

CWW AM foretager typisk en kvartalsvis evaluering
af alle eksisterende samarbejdsaftaler, herunder af
aktiviteter, volumen, kommunikations- og markeds-
foringssupport samt vilkar for samarbejdet. Det er
malseetningen at veere i telefonisk kontakt med alle sa-
marbejdspartnere hvert kvartal samt at mgdes minimum
én gang om aret. Desuden er det CWW AM’s malsaetning
at afholde et arligt investeringsseminar for alle samar-



C WORLDWIDES
INTERESSENTER

Investorer

Offentligheden Distributgrer

C WorldWide

Brancheorganisation Offentligt tilsyn

Revisorer

17



C WORLDWIDES
INTERESSENTER

bejdspartnere, hvor afdelingernes investeringspolitik og
strategi gennemgas.

Offentligt tilsyn

C WorldWide er underlagt tilsyn af Finanstilsynet.
Finanstilsynet arbejder med lovgivningen for invester-
ingsforeninger samt udfgrer kontrol af foreningerne.
C WorldWide er registreret hos Finanstilsynet under FT
11057. Pa Finanstilsynets hjemmeside finanstilsynet.
dk findes alle relevante love og vejledninger vedrgrende
investeringsforeninger.

Revisorer
Foreningen har én revisor. Det er EY Godkendt Revisions-
partnerselskab. Revisoren reviderer arsrapporten.

Foreningens bestyrelse evaluerer arligt revisors uatheen-
gighed og kompetence. Bestyrelsen definerer desuden
overordnede rammer for revisors levering af ikke-revi-
sionsydelser.

Brancheorganisation

C WorldWide er medlem af Finans Danmark. Pa deres
hjemmeside FinansDanmark.dk findes en lang raekke
nyttige oplysninger om investeringsforeningerne i Dan-
mark, herunder sammenlignende afkaststatistikker.

Offentligheden

Det er foreningens holdning at fremtreede som en serigs
og kompetent investeringsforvalter. Derfor leegger for-
eningen stor vaegt pa dbenhed i kommunikationen med
investorerne og den gvrige offentlighed. Foreningen
udgiver en kvartalsorientering, en halvarsrapport samt
en arsrapport, der indeholder en gennemgang af hele
aret samt udsigterne for det kommende ar. Foreningens
hjemmeside giver desuden et godt indblik i foreningen,
og alle foreningens publikationer er tilgeengelige her.
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Ledelsesberetning

Beretning for alle afdelinger

- Lasevejledning til beretning og regnskaber

kommenterer vi pa afdelingernes resultater for i aret.

pavirker de enkelte afdelinger.

Foreningen har i alt otte afdelinger, og hver afdeling afleegger separat regnskab og afdelingsberetning. Regnska-
berne viser afdelingernes gkonomiske udvikling i aret og giver en status ultimo aret. I afdelingsberetningerne

Vi har valgt at beskrive den overordnede markedsudvikling, vores generelle markedsforventninger, redeggrelse
for samfundsansvar, usikkerhed ved indregning og maling samt generelle risici og foreningens risikostyring
i et feelles afsnit for alle afdelinger i rapporten. Oplysninger om ledelses- og bestyrelsesforhold finder du i et
separat afsnit sidst i arsrapporten. Vi anbefaler, at du laeser disse afsnit i sammenhang med de specifikke afde-
lingsberetninger for at fa et samlet og fyldestggrende billede af udviklingen og de seerlige forhold og risici, der

Resultater og udbytter 2023

Afdeling Afkast  Benchmark omkostingepnie;?(f)t::tt;g:: Omkostningsprocent Udbyt;:dpgi
Globale Aktier KL A 17,1% 18,4% -1,3% 1,7 77,10 kr.
(kill_oAbale Aktier Akkumulerende 16,2% 18,4% 2,2% 16 k.
Globale Aktier Etik KL UdL. 18,8% 18,4% 0,4% 1,6 14,10 kr.
Stabile Aktier KL A 0,0% 4,3% -4,3% 1,7 0,00 kr.
Asien KL A 0,0% 2,6% -2,6% 1,9 0,00 kr.
Asien Akkumulerende KL C 0,7% 2,6% -1,9% 1,2 - kr.
Indien KL A 21,2% 17,0% 4,2% 2,0 0,50 kr.
Emerging Markets KL 8,0% 6,4% 1,6% 2,0 0,00 kr.

For afdeling Globale Aktier KL, Globale Aktier Akkumulerende KL, Globale Aktier Etik KL, Stabile Aktier KL , Asien KL og Indien KL er vist den bgrsnoterede klasse.

For de gvrige klasser henvises til afdelingssiderne.

Todelt aktiemarked sluttede 2023 staerkt

2023 var en forteelling med to historier. Stigende
renter og kunstig intelligens (AI) var temaerne,
som delte aktiemarkedet i to. Kinesiske aktier, den
grgnne energisektor og mange af de klassiske stabile
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veekstselskaber var omrader, som ikke deltog i stigning-
erne, mens Indien og IT-sektoren var blandt vinderne. De
syv store IT-selskaber blev dgbt "The Magnificent Seven"
og steg som gruppe med ca. 100 pct. drevet af Al
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De globale aktiemarkeder steg 18,4 pct. i 2023, men
uden eksponering til de store IT-aktier blev aret meget
anderledes. F.eks. steg MSCIs indeks for de stabile aktier
kun 4,3 pct., mens det ligevaegtede S&P500-indeks (jf.
at alle aktier vaegter lige meget uanset storrelse) steg hele
12 pct.-point mindre end det almindelige indeks.

I 2023 var det renterne og Al, der klgvede vinderne fra
taberne. Stigende renter har skabt kraftig modvind til
langvarige aktiver sdsom veaekstselskaber af hgj kvalitet.
Dette ses bl.a. ved, at MSCIs indeks for minimums-
volatilitet og MSCIs indeks for stabile forbrugsaktier
underperformede det generelle aktiemarked med hhv.
ca. 15 og 20 procentpoint. Et eksempel pa et veldrevet og
stabilt vaekstselskab er schweiziske Nestlé. Aktiekursen

er faldet omkring 17 pct. fra toppunktet i 2023 malt i
schweizerfranc. Faldet skyldes primeert den negative
pavirkning pa verdiansettelsen fra hgjere renter.
Omvendt drev Al de store teknologiselskaber hgijt til
vejrs, og de sakaldte “Magnificent Seven” (Nvidia,
Amazon, Tesla, Meta, Alphabet, Microsoft og Apple) blev
som gruppe mere eller mindre fordoblet i veerdi.

Perioden med stigende renter giver kortsigtet modvind til
vores investeringsstrategi med fokus pé langtidsholdbare
kvalitetsselskaber, men via vores tematiske tilgang
har de globale afdelinger haft en pan eksponering til
de digitale selskaber og dermed deltaget i opgangen
relateret til AI. P4 denne baggrund leverede vores

globale afdelinger paene afkast pa over 15 pct. og la
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dermed teet pa markedsafkastet. Disse paene absolutte
afkast vurderes som tilfredsstillende, omend foreningens
ambition er at skabe merafkast ift. markedet.

Afdeling Stabile Aktier skuffede med et afkast pa nul
procent. Dette var en konsekvens af de naevnte markeds-
forhold, hvor de stabile aktier havde modvind fra de
stigende renter, og IT-aktierne indgar kun som en lille
del i dette investeringsunivers.

Blandt emerging markets-afdelingerne blev Indien et af
de bedste markeder, hvor afdeling Indien skabte et afkast
pa 21 pct. Vi ser fortsat meget positivt pa Indien, og
maske er landet en af de bedste langsigtede muligheder,
vi har set over de seneste 30 ar. Afdeling Emerging
Markets og serligt afdeling Asien havde det svaerere
som fglge af den negative udvikling i Kina, og afkastene
i disse afdelinger var for 2023 ikke tilfredsstillende.

Bestyrelsen vurderer lgbende foreningens afkast med
forvalteren, hvor udviklingen i Asien med afkast under
markedet de seneste to ar har seerlig bevagenhed.
Evaluering af afkast pa aktieinvesteringer skal dog altid
ses over en laengere tidshorisont, og bestyrelsen vurderer
foreningens langsigtede afkastresultater positivt, se bl.a.
naeste afsnit “Afkast i et leengere perspektiv”

Afdelingernes faktiske afkast og resultat i forhold til
benchmark fremgar af tabellen pa side 19. Der er oprettet
andelsklasser i Globale Aktier KL, Globale Aktier Etik
KL, Globale Aktier Akkumulerende KL, Stabile Aktier KL,
Asien KL og Indien KL. I oversigten er disse afdelinger
vist med de bgrsnoterede klasser, bortset fra afdeling
Asien Akkumulerende KI1, der er unoteret. For de gvrige
Kklasser i disse afdelinger henvises til afdelingssiderne.
Du kan laese beretningen for de enkelte afdelinger
under de enkelte afdelingsafsnit pa siderne 50-99 i
arsrapporten.

Femarsoplysninger

Nogletal for de sidste fem ar, herunder afdelingernes
afkast, formueudvikling, udbytter og omkostninger frem-
gar under de enkelte afdelingsafsnit pa siderne 50-99 i
arsrapporten.
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Maltal for det underrepraesenterede kgn
Bestyrelsen har opstillet maltal for andelen af det under
repreesenterede kgn i bestyrelsen. Bestyrelsen har en mal
seetning om, at der som minimum er ét bestyrelses-
medlem fra det underrepreesenterede kgn, hvis be-
styrelsen bestar af 3-4 medlemmer. Bestar bestyrelsen
af 5 medlemmer, er malsatningen, at minimum to be-
styrelsesmedlemmer er fra det underrepraesenterede
kon.

Med den nuverende sammenseetning af bestyrelsen er
fordelingen ligelig med en malsetning, der er opfyldt.
Den foreslaede sammensaetning for 2024 vil lige opfylde
maltallet om en ligelig fordeling.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved opgorelse af afdelingernes veerdi og arets resultater
kan fglgende omrader fremhaeves som kilder til
usikkerhed:

Officielle bgrskurser

Veerdianseettelsen af bgrsnoterede veerdipapirer opggres
ud fra lukkekursen ultimo aret eller, hvis en saddan ikke
foreligger, anden officiel lukkekurs. Normalt er disse
kurser entydige, men i visse lande er veerdipapirer
noteret pa flere bgrser, hvilket kan give anledning
til forskellige lukkekurser. Forskellene mellem disse
lukkekurser vil dog normalt veere minimale.

Fund Governance

Brancheforeningen af Investeringsforeninger i Danmark,
Investering Danmark under Finans Danmark har ud-
arbejdet et seet Fund Governance anbefalinger for
god ledelse af en investeringsforening. Investerings-
foreningen C WorldWide har tilsluttet sig disse an-
befalinger, og overordnet set fglger vi disse. Mange af
disse anbefalinger er indarbejdet i bestyrelsens arbejde
og kommer ligeledes til udtryk i denne arsrapport. Be-
styrelsen har fglgende kommentarer til enkelte punkter:
o Ifplge CWWs vedtaegter skal bestyrelsen besta af 3-5
personer, og et medlem kan sidde i bestyrelsen til
og med det ar, hvor medlemmet fylder 70 ar. Hvert
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ar er samtlige bestyrelsesmedlemmer pa valg, og
der er mulighed for genvalg. Der er ikke indfgrt
et maksimalt antal valgperioder for bestyrelsens
medlemmer. Fravigelsen af anbefalingerne er
begrundet i et gnske om at sikre en stabilitet og
kontinuitet i bestyrelsesarbejdet.

I forbindelse med valg til bestyrelsen, offentligggres
der som udgangspunkt ikke en beskrivelse af
de opstillede kandidaters kompetencer med op-
lysninger om gvrige ledelseshverv, nar et be-
styrelsesmedlem indstilles til genvalg. Fravigelsen
skyldes at bestyrelsens andre ledelseshverv i andre
erhvervsdrivende selskaber er beskrevet i ars-
rapporten.
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Det anbefales, at samtlige medlemmer af bestyrelsen
er til stede pa den ordineere generalforsamling.
Bestyrelsen vil i forbindelse med hver enkelt
generalforsamling vurdere, om det af omkostnings-
maessige hensyn er hensigtsmaessigt, at alle med-
lemmer er til stede.

Det anbefales at beskrive hvilke governance-
tiltag, der er taget i forhold til brug af aktieudlan.
Bestyrelsen har ikke gjort dette, da foreningen aldrig
har anvendt aktieudlan og ej heller patenker at gore
dette.
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Redeggrelse for
samfundsansvar

I C WorldWide investerer vi langsigtet. Vi gnsker at sikre
et godt afkast, men vi gnsker ogsa at sikre samfunds-
ansvar — og heldigvis kan afkast og samfundsansvar ga
hand i hand, nar man investerer langsigtet. Selskaber,
der ikke bevaeger sig i en baeredygtig retning, er heller
ikke pa afkastsiden gode investeringer pa lang sigt.
Derfor leder vi efter selskaber, hvor samfundsansvar og
investering i holdbare, ansvarlige forretningsmodeller
tilsammen skaber en bedre udvikling over tid.

Vores aktivt forvaltede investeringsstrategi er centreret
omkring troen pa, at virksomheder med langtidshold-
bare fundamenter, en god ledelsespraksis og en klar
langsigtet strategi har en mere forudsigelig langsigtet
vaekstprofil. Vi er en aktiv forvalter, som ngje udveaelger
hver enkelt aktie til en balanceret og fokuseret portefolje.
Vi investerer i selskaber, hvor ledelsen og selskabet
har en hgj grad af integritet. Vi investerer med en
3-5-arig tidshorisont primeert i stgrre internationale
kvalitetsselskaber, som analyseres grundigt af mange
interessenter verden over. Disse analyser er med til at
give os et detaljeret indblik i selskabets struktur, for-
retninger samt dets adfeerd og indflydelse pa samfundet.

"Vi leder efter selskaber, hvor samfunds-
ansvar og investering i holdbare, ansvar-
lige forretningsmodeller tilsammen skaber
en bedre udvikling over tid. Det kalder vi
Compounding."”

Vi ser, at en beeredygtig samfundsgkonomi er en for-
udseetning for at opna en langsigtet positiv veerdi-
tilveekst fra aktieinvesteringer. Vi kalder vores politik
pa dette omrade ”Politik for samfundsansvar samt
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beslutningsprocessen”, fordi det er en integreret del af
vores investeringsproces. Du kan laese mere om vores
investeringspolitik under "Information” pa foreningens
hjemmeside cww.dk.

B=redygtighed

Alle foreningens afdelinger fremmer blandt andet
miljgmaessige eller sociale karakteristika, men har ikke
direkte et mal om at udggre en beeredygtig investering.
Miljgmaessige eller sociale karakteristika fremmes ved
at undga investeringer i virksomheder, hvis engagement
i aktiviteter inden for kontroversielle vaben, militaere
kontrakter og handvaben overstiger et vist niveau. For-
eningen investerer heller ikke i selskaber, der har direkte
produktion af konventionsomfattede vaben sasom
klyngebomber og landminer.

Afdelingerne investerer ikke i virksomheder, der pa
tidspunktet for den initiale investering efter investerings-
forvalterens vurdering ikke overholder de 10 principper
i FN’s Global Compact. En virksomhed overholder ikke
de 10 principper, hvis virksomheden forarsager eller
bidrager til alvorlige eller systematiske overtraedelser
af FN's Global Compact-principper og relaterede
internationale normer.

Udover for FN's Global Compact-principper screner for-
eningens forvalter selskaber i forhold til OECD's retnings-
linjer for multinationale selskaber, som fastsaetter
anbefalinger til ansvarlig virksomhedsadfzerd. Desuden
screenes for ICO's arbejdsmarkedskonventioner ved-
rorende udryddelse af bgrnearbejde, diskrimination,
tvangsarbejde samt retten til faglig organisering.
Vurderingen er baseret pa Global Standards Screening
udfert af Sustainalytics.
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Foreningens afdelinger tager ogsa hensyn til de vigtigste
negative indvirkninger pa beredygtighedsfaktorer
(”PAI”) som en del af investeringsprocessen, som
beskrevet i Foreningens prospekt. Vurderingen af
investeringsbeslutningers vigtigste negative ind-
virkninger pa beeredygtighedsfaktorer udfgres af for-
valter. De vigtigste negative indvirkninger er defineret
som negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
i forbindelse med miljgmaessige, sociale og personale-
maessige sporgsmal, respekt for menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption og bekeempelse af bestikkelse.

Investeringsforvalteren anvender et analysevarktgj
til at identificere og vurdere de vigtigste negative ind-
virkninger pa tveers af de obligatoriske og de udvalgte,
frivillige PAl-indikatorer. De vigtigste negative ind-
virkninger identificeres og vurderes forud for den initiale
investering, samt overvages lgbende i investeringens
holdeperiode. De vigtigste negative indvirkninger af en
investering er integreret i investeringsbeslutning.

De vigtigste negative indvirkninger er ogsa integreret via
aktivt ejerskab. Er de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer blevet identificeret i forhold til
en investering i et selskab, kan dette danne grundlag for
et forsgg pa at pavirke det pageeldende selskab i en mere
baeredygtig retning. Se nedenstaende afsnit om aktivt
ejerskab.

Integration af baeredygtighedsrisici

Baeredygtighedsrisiko er en miljgmaessig, social eller
ledelsesmaessig begivenhed eller omstendighed, som
kan have veesentlig negativ indvirkning pa veerdien
af en investering. Baeredygtighedsrisici, herunder
miljgmaessige, sociale og ledelsesmaessige forhold, er
integreret som en naturlig del af investeringsprocessen
og i analysen af de selskaber, der investeres i. Det
betyder, at forvalteren inkluderer beeredygtighedsrisici i
investeringsanalyserne, herunder hvordan selskaberne
handterer miljpmaessige, sociale og ledelsesmaessige
forhold. Analyse af baeredygtighedsrisici er baseret
pa intern research samt research og risikovurderinger
foretaget af eksterne leverandgrer med speciale i ESG
og baeredygtighedsrisici. Det er det samlede indtryk af
forretningsmodellen, gkonomi, ledelse, strategi, bzere-
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"Som langsigtet investor er vi

via vores investeringsforvalter
lobende i dialog med ledelsen i

de selskaber, vi investerer i, 0g vi
udover stemmeret pa selskabernes
generalforsamling."

dygtighedsrisici samt andre relevante finansielle og ikke-
finansielle forhold, som ligger til grund for den enkelte
investeringsbeslutning.

I lgbet af holdeperioden vil forvalteren lgbende overvage
og revurdere baeredygtighedsrisici. Portefgljeforvalterens
overvagning af investeringerne understgttes af eksterne
leverandgrer af ESG-data, research og risikovurderinger,
og der er etableret systemer for at sikre, at portefglje-
forvalteren orienteres, hvis der opstar visse vasentlige
nye baeredygtighedsrisici, eller der sker vasentlige
@ndringer i baeredygtighedsrisici, der allerede er
identificeret og vurderet.

Som en naturlig del af arbejdet med ansvarlige in-
vesteringer har investeringsforvalter tilsluttet sig FN’s
6 principper for ansvarlige investeringer. Principperne
forpligter Foreningen til at tage samfundsansvar i for-
bindelse med investeringer. Investeringsforvalteren er
desuden medlem af Dansif, Swesif, Finsif og Norsif, som
er professionelle nordiske netveerk for vidensdeling
omkring ansvarlige investeringer.

Herudover har forvalter tilsluttet sig initiativet Net Zero
Asset Managers og vil sammen med en lang raekke
af verdens stgrste kapitalforvaltere arbejde for at
neutralisere udledningen af vores investeringers CO2
senesti2050.

Foreningen har tiltradt Sustainability Risks Policy of the
C WorldWide Group. Der henvises derfor til denne for
yderligere information.

Aktivt ejerskab
Som aktiv investor praktiserer vi gennem vores in-
vesteringsforvalter tre former for aktivt ejerskab:
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Figur 2
263 dialoger i 2023 fordelt pa emner

M Environmntal
W Social
M Governance

direkte dialog med selskaberne, en indirekte dialog
via samarbejder og aktiv stemmeafgivelse pa general-
forsamlinger. Alle tre dialogformer er understgttede af
forvalterens egne interne analyser og adgang til analyser
fra eksterne finanshuse og firmaer med speciale inden
for samfundsansvar.

Som langsigtet investor er vores investeringsforvalter
lgbende i dialog med de selskaber, vi investerer i. Den
direkte tilgang giver mulighed for at drgfte specifikke
og nye ESG- spgrgsmal samt at have en holistisk og
strategisk dialog. Nar vi mgdes med selskaberne, drofter
vi, hvis aktuelt, ESG-relaterede spgrgsmal. Til tider beder
vi om dedikerede mgder om ESG, sa far mulighed for
en dybdegaende drgftelse. Vores erfaring er, at flere og
flere selskaber er villige til at indga i en konstruktiv ESG-
dialog. Den indirekte tilgang via partnerskaber giver os
adgang til en gennemprgvet proces, specialister med en
steerk viden og et netveerk af andre investorer. Gennem
samarbejdet med andre investorer far vi en endnu stgrre
gennemslagskraft over for selskaberne.

Vores forvalter overvager vi alle generalforsamlinger i de
virksomheder, der er investeret i, og udgver stemmeret.
Generelt vil vi stemme for forslag, som vi mener gavner
langsigtede beeredygtige afkast til aktionaererne. Vi vil
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stemme imod forslag, der efter vores vurdering reducerer
den langsigtede aktionservardi. Vores stemmeafgivelse
bruger vi til at understgtte vores lgbende dialog med
selskaber — sarligt ngglespgrgsmal i forhold til god
selskabsledelse.

Forvalteren bruger analysefirmaet Glass Lewis til at give
anbefalinger, nar vores selskaber afholder generalfor-
samlinger. Disse anbefalinger er baseret pa Glass Lewis’
ESG Policy, dvs. retningslinjer som generelt fremmer
baeredygtig forretningspraksis i forhold til miljgmaessige
og sociale aspekter. Nar det er sagt, evaluerer og treeffer
forvalter selv beslutning om stemmeafgivelse, og enhver
stemmeafgivelse mod ledelsen er en beslutning, der
treeffes direkte af portefgljeforvalterne. Ud over input
fra Glass Lewis, inddrager vi vores egen virksomheds-
analyse, eksterne finansielle og baeredygtighedsanalyser
i vores beslutningsgrundlag.

I 2023 har vi saledes en direkte og konkret dialog
med 157 selskaber, mens vi via samarbejdet havde en
konkret dialog med 8 selskaber. Der blev i alt atholdt 256
generalforsamlinger blandt foreningens investeringer,
og vi afgav stemme pa alle, altsa en stemmeprocent pa
100 pct. Pa 12 pct. af generalforsamlingerne stemte
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foreningen imod ledelsen i forbindelse med stemme-
afgivelse.

Resultater og risici

I praksis kan det vere vanskeligt at male de konkrete
resultater af foreningens arbejde med at pavirke porte-
foljeselskaberne i forhold til samfundsansvar, herunder
reduktion af klimapavirkning, forbedring af arbejds-
tagerrettigheder og medarbejderforhold, respekt for
menneskerettigheder, antikorruption og bestikkelse.

Vi bemarker dog i dialogen med selskaberne, at in-
tegrationen af baeredygtighed og ESG i stigende grad
former den langsigtede strategiske planleegning. Dette
ogsa drevet af ny EU-lovgivning. Endelig ses pa markeds-
niveau en kapitalbevaegelse veek fra selskaber med ESG-
udfordringer. Dette kan pavirke veerdiansettelsen og
dermed gge kapitalomkostningerne for disse selskaber,
hvilket i sidste ende gger presset pa ledelserne.

Selvom gget offentligggrelse og gennemsigtighed
generelt er positivt, er det veerd at understrege, at ESG-
data og offentliggorelse ikke er et mal i sig selv; snarere
bor det indarbejdes og males i forhold til de langsigtede
strategiske méalsatninger. Det er det, der i sidste ende vil
bidrage til en mere holdbar forretningsmodel. Selvom vi
drager nytte af eksterne ESG-analyser, fokuserer disse
ofte kun lidt pa den strategiske dimension. Her kommer
vores aktive og direkte engagement med virksomheder
til fordel.

I forhold til risici pa foreningens investeringer, hvis
et eller flere af de ovennaevnte omrader udvikler sig
negativt, kan det pavirke investeringernes veerdi
negativt. Investeringsforvalteren handterer disse risici
som en integreret del af investeringsprocessen og
foretager som naevnt en lgbende overvagning af sel-
skaberne via samarbejdet med eksterne analysesel-
skaber. Vurderer investeringsforvalteren, at et selskab
ikke lever op til vores investeringspolitik, investerer vi
ikke i selskabet. Hvis der sker en vaesentlig @ndring i
investeringsforvalterens vurdering af en investering —
efter en eventuel dialog med selskabet — salger vi den
pagaeldende aktie.
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I forhold til klimarisici bruger investeringsforvalteren
bl.a. ISS’ Climate Analytics (klimarisikoanalyse) til at
kortleegge risici og muligheder inden for forskellige
industrier og sektorer. Veerktgjer til klimarisikoanalyse
hjeelper med at identificere specifikke sektorer og aktiver,
der er i risiko for at blive veerdilgse, samt selskabernes
eksponering til mere indirekte klimarisici. Dette kan
f.eks. veere risici relateret til stigende temperaturer.

Investeringsforvalteren bruger en raekke veerktgjer, nar
man vurderer og samarbejder med virksomheder om
klimarisiko og malsatningen om CO2-neutralitet i 2050.
Disse omfatter bl.a. Science-based Targets Initiative, CDP
(Climate Disclosure Protocol) og Transition Pathway
Initiative. Med hensyn til klimarelaterede muligheder har
investeringsforvalteren identificeret specifikke sektorer,
der sandsynligvis vil drage fordel af forskellige klima-
scenarier, sasom forsyningsvirksomheder/elektricitets-
selskaber, fadevarer, maskinindustrien, finansielle sel-
skaber og producenter af elektroniske komponenter,
mens sektorer som olie og kul er sarligt udsatte.

Forventninger

Vi er optimistiske med hensyn til fremtiden for
ansvarlige investeringer og ESG. Vi tror, at vores for-
pligtelse til at integrere ESG-risici og -muligheder i vores
investeringsbeslutninger og engagementsindsats vil
bidrage til en mere beeredygtig og retfeerdig fremtid.
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Risiko og
risikostyring

Som investor i Investeringsforeningen C WorldWide far
du en lgbende pleje af din opsparing. Plejen indebeer-
er blandt andet en hensyntagen til de mange forskel-
lige risikofaktorer pa investeringsmarkederne. Risiko-
faktorerne varierer fra afdeling til afdeling. En af de
vigtigste risikofaktorer — og den skal du som investor selv
tage hgjde for — er valget af afdelinger. Som investor skal
du veere klar over, at der altid er en risiko ved at invest-
ere, og at de enkelte afdelinger investerer inden for hver
deres investeringsomrade uanset markedsudviklingen.
Det vil sige, at hvis du som investor f.eks. har valgt
at investere i en afdeling, der har danske aktier som
investeringsomrade, sa fastholdes dette investerings-
omrade, uanset om de pagaeldende aktier stiger eller
falder i veerdi.

Risikoen ved at investere via en investeringsforening kan
overordnet knytte sig til fire elementer:

investors eget valg af afdelinger
investeringsmarkederne
investeringsbeslutningerne
driften af foreningen

Risici knyttet til investors valg af afdelinger

Inden du beslutter dig for at investere, er det vigtigt, at
du far fastlagt en investeringsprofil, sa investeringerne
kan sammenseettes ud fra dine behov og forventninger.
Desuden er det afggrende, at du er bevidst om de risici,
der er forbundet med den konkrete investering. Du bgr
fastleegge din investeringsprofil i samrad med en radgiv-
er. Investeringsprofilen skal blandt andet tage hgjde for,
hvilken risiko du @nsker at lgbe med dine investeringer,
og hvor lang tidshorisonten for investeringen er. @nsker
du en meget stabil udvikling i dine investeringer, bgr du
som udgangspunkt ikke investere i afdelingerne med hgj
risiko (altsa afdelinger, der er markeret med 6 eller 7 pa
risikoindikatoren - se nedenfor). Hvis du investerer med
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en kort tidshorisont, er aktieafdelinger, for de fleste inve-
storer, sjeldent velegnede.

Af den enkelte afdelings regnskab fremgar dens risiko-
klassifikation malt med risikoindikatoren fra doku-
mentet Central Information. Risikoen udtrykkes ved et
tal mellem 1 og 7, hvor ”1” udtrykker laveste risiko og
”7” hgjeste risiko. Kategorien ”1” udtrykker dog ikke en
risikofri investering.

Risikoklassificeringen beregnes ud fra afkastdata over
en 5-arig periode. Nar der er beregnet en arlig statistisk
variation, ogsa kaldet volatilitet, omsaeettes denne via en

(1 2 3 4 5 6 7 )
Lav risiko Hgj risiko
D -
Typisk lavt afkast Typisk hgjt afkast

tabel til en klassificering fra 1-7 pé en skala, hvor 1 udger
den mindst risikable investering — altsa den investering,
hvor det historiske afkast har vist mindst udsving. 7 er
den mest risikable investering. Afdelingens placering
pa skalaen er ikke konstant, og placeringen kan sendre
sig med tiden. Risikoindikatoren tager ikke hgjde for
pludseligt indtrufne begivenheder eksempelvis devaluer-
inger, politiske indgreb og pludselige udsving i valutaer.
Alle foreningens afdelinger er pr. 31.12.2023 placeret
i kategori 4, undtagen afdeling Asien, som er placeret i
kategori 5.

Risici knyttet til investeringsmarkederne

Disse risikoelementer er f.eks. risikoen pa aktiemarked-
erne og valutarisikoen. Disse risikofaktorer handterer
vi inden for de givne rammer pa de mange forskellige
investeringsomrader, vi investerer indenfor. Eksempler
pa risikostyringselementer er afdelingernes radgivnings-
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aftaler og investeringspolitikker, vores interne kontroller
samt lovgivningens krav om risikospredning.

Risici knyttet til investeringsbeslutningerne
Enhver investeringsbeslutning er baseret pa vores for-
valters forventninger til fremtiden. Vi forsgger at danne
os et realistisk fremtidsbillede af f.eks. selskabernes
indtjening, selskabsspecifikke risikofaktorer, konjunktur-
erne, renteudviklingen og politiske forhold. Ud fra disse
forventninger udveelger vi portefgljernes investeringer.
Denne type beslutninger er i sagens natur forbundet med
usikkerhed.

Det er foreningens generelle holdning, at risiko er
vanskelig at kvantificere. Vi styrer derfor ikke investe-
ringerne ud fra kvantitative risikomal og begraensninger
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"value-at-risk" (VaR) eller "tracking error".

sasom

"Tracking error" er et matematisk mal for, hvor teet
afdelingernes afkast fglger markedsudviklingen, mens
VaR er et udtryk for hvor meget en afdeling kan falde
over en given periode med en given sandsynlighed. Vi in-
vesterer i hgjere grad ud fra et princip om, at en vaesent-
lig del af risikostyringen bestar i et godt kendskab til de
selskaber, der investeres i.

Generelt anbefaler vi brede afdelinger, det vil sige af-
delinger uden sneaevre geografiske afgreensninger eller
sektormeessige afgreesninger. I disse afdelinger har vi
storst mulig fleksibilitet til at investere i de mest inter-
essante selskaber. Fleksibilitet pa tveers af lande- og
sektorgraenser samt det begreensede antal selskaber giver
bedre mulighed for at styre portefgljens absolutte risiko.
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Malsatningen i C WorldWide er at opna et langsigtet
afkast, efter omkostninger, der er hgjere end afkastet pa
det respektive benchmark. En langsigtet horisont er typ-
isk tre ar eller mere. Vi forsgger altsa at finde de bedste
investeringer for at give det hgjest mulige afkast under
hensyntagen til risikoen. Vi har normalt som malseet-
ning, at afdelingernes risikoniveau over leengere perioder
skal ligge pa niveau med den risiko, som benchmark har.
Hvis vi vurderer det hensigtsmaessigt, kan en afdeling i
kortere eller leengere perioder have et risikoniveau, der
ligger lavere eller hgjere end niveauet for benchmark.

Som det fremgar af afdelingsberetningerne senere i ars-
rapporten, har vi for alle afdelinger udvalgt et bench-
mark. Det er et indeks, der maler afkastudviklingen pa
det eller de markeder, hvor den enkelte afdeling invest-
erer. Vi vurderer, at de respektive indeks er repraesenta-
tive for de respektive afdelingers portefgljer og dermed
velegnede til at holde afdelingens resultater op imod.
Alle afdelinger forvaltes aktivt og er ikke begreenset af
benchmark. Der kan investeres i veerdipapirer, som ikke
indgar i benchmark. Afdelingernes afkast er malt efter
fradrag af administrations- og handelsomkostninger.
Udviklingen i benchmark (afkastet) tager ikke hgjde for
omkKkostninger.

Risici knyttet til driften af foreningen

For at undga fejl i driften af foreningen er der fastlagt
en lang reekke kontrolprocedurer og forretningsgange,
som reducerer disse risici. Vi streeber efter, at risikoen
for menneskelige fejl bliver reduceret mest muligt. Besty-
relsen for foreningen gor jeevnligt status pa afkastene,
og strategien pa de enkelte afdelinger diskuteres med
direktionen og investeringsradgiveren pa de ordinaere
bestyrelsesmgder. Investeringsforeningen er desuden
underlagt kontrol fra Finanstilsynet og en lovpligtig re-
vision ved den generalforsamlingsvalgte revisor.

Her er der fokus pa risici og kontroller. Pa IT-omradet
laegger vi stor veegt pa data- og systemsikkerhed. Der er
udarbejdet procedurer og beredskabsplaner, der har som
mal, inden for fastsatte tidsfrister, at kunne genskabe
systemerne i tilfeelde af stgrre eller mindre nedbrud.
Disse procedurer og planer afprgves regelmaessigt. For
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yderligere oplysninger om de enkelte afdelinger henviser
vi til de geeldende prospekter og Central Information.

Generelle risikofaktorer

Enkeltlande eller snaevre omrader

Ved investering i veerdipapirer i en mindre region eller et
enkelt land, f.eks. Danmark, er der en risiko for, at det fi-
nansielle marked i det pageeldende land/region kan blive
udsat for specielle politiske eller reguleringsmaessige til-
tag. Desuden vil markedsmaessige eller generelle gko-
nomiske forhold i landet/regionen, herunder ogsa ud-
viklingen i regionens/landets valuta og rente, pavirke
investeringernes veerdi.

Eksponering mod udlandet

Investering i mere modne udenlandske aktiemarkeder
medfgrer generelt en lavere risiko for den samlede
portefglje end investering alene i enkeltlande. Investe-
ring i udenlandske aktiemarkeder indebeerer risiko
for en kraftig reaktion pa grund af selskabsspecifikke,
politiske, reguleringsmaessige, markedsmaessige og ge-
nerelle gkonomiske forhold. Endelig giver investeringer
i udlandet en valutaeksponering, som kan have stgrre
eller mindre udsving i forhold til danske kroner.

Valuta

Investeringer i udenlandske aktier giver eksponering
mod valutaer, som kan have stgrre eller mindre udsving i
forhold til danske kroner. Derfor vil den enkelte afdelings
kurs blive pavirket af udsving i valutakurserne mellem
disse valutaer og danske kroner. Alle afdelinger har ge-
nerelt en hgj direkte valutarisiko. Valutarisiko ved uden-
landske aktieinvesteringer er dog mere kompliceret end
den umiddelbare direkte risiko, da det enkelte selskab
kan have valutariske eksponeringer og valutasikringer,
som modregner den umiddelbare valutarisiko, man som
aktieinvestor har. Vi foretager bl.a. af denne grund kun
sjeeldent valutakurssikringer af foreningens udenlandske
aktieinvesteringer.

Selskabsspecifikke forhold

Veerdien af en enkelt aktie kan svinge mere end det sam-
lede marked og derved give et afkast, som er meget for-
skelligt fra markedets. For eksempel kan forskydninger
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pa valutamarkedet samt lovgivningsmaessige, konkur-
rencemaessige, markedsmaessige og likviditetsmaessige
forhold pavirke selskabernes indtjening. Vores afdelinger
har generelt fokuserede portefgljer med typisk 25-35 in-
vesteringer i hver afdeling. Afdeling Stabile Aktier KL,
afdeling Asien KL, afdeling Emerging Markets KL og
afdeling Indien KL kan dog investere i lidt flere selskaber.
En afdelings veerdi kan derfor variere kraftigt som falge
af udsving i enkelte aktier. De enkelte selskaber kan ga
konkurs, sa investeringen i dem bliver tabt.

Emerging Markets

Begrebet ”Emerging Markets” omfatter stort set alle
lande i Latinamerika, Asien (ekskl. Japan, Hongkong
og Singapore), @steuropa og Afrika. Landene kan vaere
kendetegnet ved politisk ustabilitet, relativt usikre
finansmarkeder, relativ usikker gkonomisk udvikling
samt et aktiemarked, som er under udvikling. In-
vesteringer pa de nye markeder er forbundet med
seerlige risici, der ikke forekommer pa de udviklede
markeder. Et ustabilt politisk system indebzerer en gget
risiko for pludselige og grundleeggende omveeltninger
inden for gkonomi og politik. For investorer kan dette
eksempelvis bevirke, at aktiver nationaliseres, at
radigheden over aktiver begraenses, eller at der indfgres
statslige overvagnings- og kontrolmekanismer. Der
kan indfgres eller @ndres i de lokale beskatningsregler
for udenlandske investor. Valutaerne er ofte udsat for
store og uforudsete udsving. Nogle lande har enten
allerede indfgrt restriktioner med hensyn til udfgrsel af
valuta, eller de kan ggre det med kort varsel. Markeds-
likviditeten pa de nye markeder kan veere faldende som
folge af skonomiske og politiske seendringer samt natur-
katastrofer. Effekten kan ogsa veere mere vedvarende.
Seerligt afdeling Emerging Markets KL, afdeling Asien
KL/Asien Akkumulerende KL og afdeling Indien KL
investerer i emerging markets.

Sarligt for afdeling Stabile Aktier KL

Risikomaessigt er det afdelingens malsaetning, at in-
vesteringerne samlet set malt over en leengere periode
har en mere stabil udvikling end det globale aktie-
marked. For at sikre fastholdelse af denne risikoprofil
udveelges aktier til portefgljen kun, hvis aktierne
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historisk set har ligget i den halvdel af det globale aktie-
marked, som har haft de laveste standardafvigelser,
eller hvis aktierne fremadrettet forventes at ligge i den
halvdel med de laveste standardafvigelser. Desuden
kan der investeres i aktier, som vurderes at saenke
portefgljens samlede risiko. Herudover overvages de
samlede portefpljeinvesteringer lgbende for at opfange
eventuelle forandringer i aktiernes volatilitet for at
sikre, at portefgljen som helhed har en mere stabil
kursudvikling end det generelle marked. Endelig for at
sikre portefgljens robusthed over for mulige markeds-
maessige forandringer, overvager foreningens risiko-
styringsfunktion lgbende portefgljens eksponering mod
en raekke forskellige faktorer set i forhold til, hvordan
det generelle globale aktiemarked er eksponeret til disse
faktorer.
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Aktiereflektioner
og -udsigter

Geopolitik og krige

Vi er vidner til et vigtigt skifte fra en mangearig periode,
hvor verden reelt har haft én supermagt, der dominerede
den globale scene, til en multipoleer verden, hvor flere
lande med Kina i spidsen gnsker indflydelse. Det skifte
har vidtreekkende konsekvenser og vil fortseette med at
skabe geopolitisk turbulens.

Som en konsekvens heraf vil vores tema ”Bigger Gov-
ernment” blive endnu mere aktuelt fremover. Vi vil se
staterne gve endnu stgrre indflydelse pa tveers af er-
hvervslivet, hvor nationale interesser definerer agen-
daen. Den grgnne energiomstilling, hvor landene gnsker
gget grad af selvforsyning, er et konkret eksempel, og
vi har allerede veennet os til statens indflydelse og kon-
trol med pengepolitikken. Dette vil sandsynligvis fortsat
blive geeldende fremover. Som investor er det vigtigt at
investere i trad med regeringers prioriteter og politikker.
Investeringsmiljget bliver derfor forventeligt lidt mere
besveerligt sammenlignet med de seneste 30 ar, hvor
globaliseringen og de frie markedskreaefter styrede den
politisk agenda.

Stigende renter, Al og

divergensen pa aktiemarkederne
Aktiemarkederne var overordnet set positive i 2023, hvor
MSCIs verdensindeks steg ca. 18 pct. Det var hgjere end
vores forventninger set i lyset af de stigende (real-) renter
og vores forventning om en svagere gkonomisk vaekst og
mulig recession. Selvom konsensus i gjeblikket haelder
mod en sakaldt skonomisk ”blgd landing” for den vigtige
amerikanske gkonomi, er det stadig for tidligt at drage
den endelige konklusion. Sandheden bliver ikke fortalt,
hvis vi alene ser pa de aktuelle gkonomiske indikatorer,
da der er en tendens til at undervurdere effekten af den
langsommelige transmission af en strammere penge-
politik. Derfor ser vi fortsat en risiko for en vaekstpause
i forste halvar af 2024, hvilket betyder, at investorer bor

holde fokus rettet pa virksomhedernes evne til at opret-
holde indtjeningen — selv i miljg med svagere eller nega-
tiv vaekst. Selvom vi ikke bruger meget tid pa at forudsige
den kortsigtede udvikling pa aktiemarkedet, forventer vi
ikke, at fremgangen forseetter uafbrudt i 2024.

Aktiemarkedet stak i 2023 i flere retninger. 2024 vil
sandsynligvis igen blive ganske forskelligartet med en
ny fordeling mellem vindere og tabere. Denne divergens
skaber dog ogsa muligheder - iszer fordi vi ser, at penge-
politikkens kurs vil vende i 2024. Vi tror, at renterne har
toppet for denne gang, hvilket har vigtige konsekven-
ser for markedsudsigterne for 2024 og udsigterne for
enkeltaktier. Lavere renter vil fierne modvinden for de
langtidsholdbare aktier, og udviklingen for disse aktier
kan i 2024 blive et spejlbillede af den negative udvikling
i 2023. Obligationsrenterne begyndte at falde i slutnin-

gen af 2023, og vi tror, at denne udvikling kan fortseette
i2024.
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Al er et veldebatteret emne, men vi interesserer os mest
for, hvordan Al pavirker virksomhedernes indtjening.
Indtjeningsudviklingen er nemlig den fundamentale
drivkraft for aktiekurserne. Her kan det veere relevant at
sammenligne udviklingen med internettets gennembrud
for mere end 20 ar siden. I slutningen af 1990’erne og
starten af 2000’erne var der et bgrsboom inden for IT-ak-
tierne, men indtjeningen steg ikke tilsvarende. Den posi-
tive effekt pa virksomhedernes indtjening skete forst, da
forretningsmodellerne havde modnet. Det var fgrst efter
2010, hvor udbredelsen af sociale medier og markedet
for online annoncering blomstrede, det sakaldte Internet
2.0, at indtjeningen boomede, og vi sa mere sunde og
fundamentalt drevne aktiekursstigninger.

I dag er det centrale spgrgsmal sd, om Al kan sammen-
lignes med Internet version 1.0 eller 2.0., og om vi vil
se en arrekke uden positiv indvirkning pa virksom-
hedernes indtjening, eller om Al vil fgre til et indtjen-
ingsboom? Vi tror, at svaret vil vaere nuanceret, hvor

selektivitet igen vil veere ngglen. Nogle virksomheder
vil i en tidlig fase kunne tjene penge med Al-produkter,
der forbedrer produktiviteten. Her vil de store selskaber
have en umiddelbar fordel. Microsoft, Adobe og Google
(Alphabet) har leveret nogle bemeerkelsesvaerdige an-
nonceringer. Adobe var forst, og derefter fulgte Microsoft
og Google med en erkleering om, at brugere af deres Al-
veerktgjer i forretningsgjemed ikke behgver bekymre sig
om den centrale risiko ift. ophavsrettigheder. Hvis man
bruger produkterne fra en af disse tre giganter, patager
de sig tilsyneladende den juridiske risiko. Omvendt er
det sveert for de mindre konkurrenter med en lavere fi-
nansiel styrke at tilbyde en sadan garanti og sikkerhed.
Skala er vigtig, iser inden for Al Skala giver adgang til
store mangder data, mulighed for at kunne udnytte den
eksisterende kundebase, og endelig risikodeling gennem
finansiel styrke. De store etablerede virksomheder har
dermed mulighed for at gge omseatningsvaksten gen-
nem produkter, der giver kunderne en gkonomisk fordel

og produktivitetsgevinst her og nu.
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Japan og Indien drager

fordel af geopolitisk uro

Nar vi bevaeger os ind i en mere multipoler verden, vil
geopolitik skabe usikkerhed og forandring. Men i takt
med at den politiske dagsorden endrer sig, tilpasser
virksomhederne sig det nye miljg. Og denne sendring
skaber muligheder. Et eksempel herpa er skiftet mod
flere forsyningskeeder og flytning af produktion teettere
pa hjemmemarkedet. Det er en keempe forandring, og
udviklingen er i gang. Selvfglgelig er det uundgaeligt,
at Kina bliver ramt, men det betyder ikke, at der ikke
stadig er gode selskaber og interessante muligheder i
Kina. Kina gnsker at bevaege sig opad i den industrielle
vaerdikaede og har tre prioriteter: 1) gren, digital og smart
produktionsteknologi. 2) udvidelse af lederskabet inden
for vedvarende energi, hgjhastighedstog og kunstig intel-
ligens. 3) omrader, hvor selvforsyning er kritisk — f.eks.
ved fremstilling af industrielle/videnskabelige instru-
menter, elektroniske komponenter, specialmaterialer og
industriel software.

I Europa og USA vil vi se en stigning i antallet af fab-
rikker, mens andre store vindere er Mexico, Japan og
Indien. Mexico har opnaet en steerk position som frem-
stillingscenter for USA, og derfor er der staerk gkonomisk
vaekst i den nordlige og centrale del af landet. I Japan
bygges der nu en raekke nye halvlederfabrikker i samar-
bejde med taiwanske og japanske virksomheder isaer
pa den sydlige ¢ i Japan kaldet Kyushu. Kyushu har no-
genlunde samme stg@rrelse som Taiwan og er geografisk
godt positioneret som et alternativ til Taiwan for at sikre
ekstra forsyningsveje af halvlederschips.

Indien er maske det land som nyder stgrst gavn af be-
hovet for nye produktions- og forsyningskeder. Det
kommer oven pa en allerede gunstig position som et
land med en stor, voksende og ung befolkning ledet af
en reformfokuseret regering, der er pa forkant med at
udnytte de nyeste teknologier.

Positive udsigter, dog med store forskelle

Vi tror, at 2024 bliver et moderat positivt aktiear med
potentiale til op til 10 pct. i arafkast malt pa verdens-
indekset, dog med store forskelle pa aktiemarkedet.
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Drivkreaefterne vil vaere en mere lempelig pengepolitik og
et svaerere gkonomisk miljg. Aktiver med lang varighed
sasom de stabile kvalitetsvaekstselskaber bgr fa med-
vind, da lavere renter vil understgtte deres veerdiansaet-
telse. Cyklisk vaekst vil omvendt blive mere udfordret.

De imponerende landvindinger inden for Al gor, at
udviklingen af det digitale samfund vil fortseette som
et staerkt tema i 2024. Stgrrelse er her en umiddelbar
fordel, hvilket i fgrste omgang understgtter de dominer-
ende IT-virksomheder ligesom lavere renter ogsa under-
stotter veerdiansattelsen af disse.

Risikofaktorer

En af de stgrste risikofaktorer for 2024 er en forveerring
af de gkonomiske udsigter, hvor de forsinkede effekter
af de pengepolitiske stramninger kan frembringe en
recession i USA og Europa i 2024. En sadan udvikling
vil fa negative konsekvenser for virksomhedernes ind-
tjening og kan fgre til negative aktiemarkeder. Indtjen-
ingsrisikoen er dog lavere blandt strukturelle vakst-
virksomheder, der understgttes af positive tendenser
sammenlignet med de cykliske virksomheder.

Inflationen viser aktuelt viser en nedadgaende tendens i
bade USA og Europa. Skulle inflationen begynde at stige
igen, f.eks. forarsaget af stigende ravarepriser, stigende
transportpriser eller stigende lgnomkostninger, kan det
betyde, at den stramme pengepolitik fortsaetter leengere
end ventet, hvilket vil vaere negativt for aktiemarkedsud-
sigterne.

Geopolitik er en betydelig risikofaktor, seerligt med
krigen i Ukraine og krigen mellem Israel og Hamas. Ud-
sigterne for en afslutning af disse konflikter synes usikre,
hvilket medvirker til et mere uforudsigeligt miljg. I Kina
har preesident Xi Jinping styrket sin magt, og i USA er der
valg til efteraret, hvor genvalg af Praesident Trump synes
som en mulighed. Disse udviklinger kan fgre til et endnu
mere anspaendt geopolitisk miljg.
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Bestyrelse, direktion

og investeringsradgiver jf. §66a

Bestyrelsen

Ifplge foreningens vedtaegter skal bestyrelsen besta
af 3-5 personer, og et medlem kan sidde i bestyrelsen
til og med det ar, hvor medlemmet fylder 70 ar. Hvert
ar er samtlige bestyrelsesmedlemmer pa valg. Der er
ingen greenser for antallet af valgperioder, et medlem
kan sidde i bestyrelsen. Bestyrelsen bestar af personer
med relevante kompetencer og erfaring, og det er
bestyrelsens holdning, at en arlig vurdering af et
medlems indsats er et bedre udgangspunkt for en
stillingtagen til bestyrelsesmedlemmernes fortsatte
virke, end en begraensning i antal perioder for genvalg.
Bestyrelsen laegger vaegt pa, at der er en god kontinuitet
i bestyrelsesarbejdet, og at bestyrelsen har stor erfaring
bade med investeringsarbejde og med den specifikke

lovgivning for investeringsforeninger.

Foreningens bestyrelse bestar i dag af fem personer,
og den foretager arligt en evaluering af den aktuelle
sammensatning. Her vurderes, om bestyrelsen samlet
set har de rigtige kompetencer i forhold til investerings-
foreningens aktiviteter og risici, og om samarbejdet
internt i bestyrelsen fungerer tilfredsstillende.

Bestyrelsen vurderer ligeledes samarbejdet med
foreningens formueforvalter og samarbejdspartnere.
Bestyrelsen evaluerer de enkelte medlemmers vare-
tagelse af andre hverv i relation til de ressourcer, der
kraeves til bestyrelsesarbejdet. Bestyrelsen har ikke
opstillet faste retningslinjer for antallet af andre ledelses-
hverv, idet der i hojere grad fokuseres pa det enkelte
medlems bidrag, kompetencer og kapacitet. I den arlige
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evaluering drgfter bestyrelsen primaert samarbejdet, og
om medlemmerne yder den forventede indsats.

Foreningens bestyrelse aflgnnes samlet set med kr.
950.000 kr. for 2023. 12022 blev bestyrelsen aflgnnet
med kr. 750.000. Det hgjere belgb skyldes, at bestyrelsen
blev udvidet fra fire til fem medlemmer. Honoraret
til de enkelte medlemmer er uforandret i forhold til
2022, hvor et medlem har frasagt sig honorar for
bade 2022 og 2023. Det samlede honorar er fordelt
pa de enkelte afdelinger pro rata efter afdelingernes
stgrrelse. Foreningen har ingen pensionsforpligtelser
over for bestyrelsen, og bestyrelsen er heller ikke tildelt
incitamentsprogrammer.

Bestyrelsessammensatning og maltal

for det underreprasenterede ken

Bestyrelsen har opstillet maltal for andelen af det under-
repraesenterede kgn i bestyrelsen. Bestyrelsen har en
malsatning om, at der som minimum er ét bestyrelses-
medlem fra det underrepraesenterede kgn, hvis
bestyrelsen bestar af 3-4 medlemmer. Bestar bestyrelsen
af 5 medlemmer, er malsaetningen, at minimum to be-
styrelsesmedlemmer er fra det underrepraesenterede
kon. Med sammensatningen af bestyrelsen i 2023,
hvor det underrepraesenterede kgn udger 40%, er mal-
seetningen opfyldt, og bestyrelsen har en ligelig k@ns-
fordeling, jf. Erhvervsstyrelsens vejledning om maltal
og politikker for den kgnsmaessige sammensatning af

ledelsen og for afrapportering herom. For regnskabsaret
for 2022 var malsatningen for bestyrelsens sammen-
seetning ligeledes opfyldt.

Som led i bestyrelsens foryngelsesplan udtreeder
Karsten Kielland af bestyrelsen i 2024, hvorfor
bestyrelsen foreslog valg af Lone Dencker Wisborg som
nyt bestyrelsesmedlem i 2023. Bestyrelsen blev derved
tilteenkt udvidet i en overgangsperiode til 5 personer for
at sikre kontinuitet. Efter regnskabsarets afslutning har
bestyrelsen konstitueret sig med Christoffer Fode som
formand.

Camilla Harder Hartvig har meddelt bestyrelsen, at hun
ikke genopstiller i 2024, mens bestyrelsens gvrige 3
medlemmer genopstiller. Bestyrelsen foreslar genvalg
til de 3 medlemmer og foreslar, at bestyrelsen i 2024
bestar af 3 medlemmer, hvor den samtidigt vil arbejde
pa at opstille en ny kandidat i 2025.

Med den foreslaede sammensaetning pa 3 personer
med 1 person fra det underrepraesenterede kgn, vil
sammensatningen opfylde den opstillede malszetning.

Foreningen er undtaget for krav om at opstille maltal for
de gvrige ledelsesniveauer, idet foreningen i det seneste
regnskabsar har beskeeftiget feerre end 50 medarbejdere,
da den daglige ledelse er uddelegeret.

Bestyrelsessammensatning og maltal for det underrepraesenterede kgn

2021 2022 2023 (fore:lgtzetl;
Pverste ledelsesorgan
Samlet antal medlemmer 4 4 5 3
Antal fra det underrepraesentede kgn 1 1 2 1
Maltal for det underrepraesenterede kgn 1 1 2 1
Underrepraesenteret kgn i pct. 25 25 40 33
Maltal i pct. 25 25 40 33
Malttal opfyldt Ja Ja Ja Ja
Arstal for opfyldelse af maltal 2021 2022 2023 2024
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Bestyrelsesmedlemmer

Christoffer Fode, Bestyrelsesformand

Alder: 47 ar
Advokat og Partner, Gorrissen
Federspiel Advokatpartnerselskab

Indtradt i bestyrelsen: 2021
Genvalgt i 2023
Valgperioden udlgber i 2024

Alder: 68 ar

Indtradt i bestyrelsen: 1997
Genvalgti 2022
Valgperioden udlgber i 2024

Lars Aaen, Bestyrelsesmedlem

Alder: 62 ar
Adm. direktgr, Aaen Consult ApS &
Aaen Consult Holding ApS

Indtradt i bestyrelsen: 2013

Genvalgt i 2023
Valgperioden udlgber i 2024
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Ingen andre ledelseshverv i andre
erhvervsdrivende selskaber.

Bestyrelsesmedlem i andre
erhvervsdrivende
selskaber*:

e Dansk Psykologisk Forlag A/S

Bestyrelsesmedlem i andre

erhvervsdrivende

selskaber*:

e Hempel Fonden (2)

e Intercargo Scandinavia A/S
(formand)

e Tier 1 Asset A/S (formand)

e Wencon ApS (formand)
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Camilla Harder Hartvig, Bestyrelsesmedlem

F %

Alder: 54 ar
Chief Commercial Officer,
Theramex Ltd

Indtradt i bestyrelsen: 2015
Genvalgt i 2023
Valgperioden udlgber i 2024

Lone Dencker Wisborg, Bestyrelsesmedlem

Henrik Brandt, Direktion

Alder: 58 ar

Danmarks ambassadgr til NATO
Indtradt i bestyrelsen: 2023
Valgperioden udlgber i 2024

Alder: 57 ar

Ansat siden 2019
(Investeringsforvaltningsselskab)
C WorldWide Fund Management,
filial af C WorldWide Fund
Management S.A., Luxembourg

Bo Knudsen, Investeringsradgiver

Alder: 58 ar

Ansat siden 2001

C WorldWide Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

* tallet i parentes angiver antal bestyrelsesposter i datterselskaber.
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Bestyrelsesmedlem i andre
erhvervsdrivende selskaber:

e Danish Crown A/S

Bestyrelsesmedlem i andre
erhvervsdrivende selskaber:

e C WorldWide Fund
Management
S.A., Luxembourg
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten
for Investeringsforeningen C WorldWide for regnskab-
saret 1. januar - 31. december 2023.

Arsregnskaberne er udarbejdet i overensstemmelse med
lovgivningens krav. Vi anser den valgte regnskabspraksis
for hensigtsmaessig, saledes at arsregnskaberne giver et
retvisende billede af afdelingernes aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023, samt af resul-
taterne af afdelingernes aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023.

Kobenhavn den 15. marts 2023
Som administrationsselskab:

Siderne med ledelsesberetningerne indeholder efter
vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udvikling-
en i afdelingernes aktiviteter og gkonomiske forhold
samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som afdelingerne kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse.

C WorldWide Fund Management, filial af C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourg.

Henrik Brandt
Direktor

Christoffer Fode
Formand

Camilla Harder Hartvig

Karsten Kielland

Lars Aaen

Lone Dencker Wisborg






DEN UAFHANGIGE REVISORS
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Den uatheengige revisors
revisionspategning

Til medlemmerne i Investeringsforeningen
C WorldWide:

Konklusion

Vi har revideret arsregnskaberne for de enkelte af-
delinger i Investeringsforeningen C WorldWide for
regnskabsaret, der sluttede 31. december 2023, som
omfatter de enkelte afdelingers resultatopgorelse,
balance, noter, feellesnoter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskaberne udarbejdes efter lov om investerings-
foreninger m.v.

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne giver et
retvisende billede af afdelingernes aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af
resultatet af afdelingernes aktiviteter for regnskabsaret,
der sluttede 31. december 2023 i overensstemmelse med
lov om investeringsforeninger mv.

Vores konklusion er konsistent med vores revisions-
protokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge
disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisions-
pategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskaberne".

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis
er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion

Uafhaengighed
Vi er uafhaengige af foreningen i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’
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internationale retningslinjer for revisorers etiske ad-
feerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt for-
budte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5,
stk.1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Investerings-
foreningen C WorldWide den 19. april 2023 for regn-
skabsaret 2023.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der
efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved
vores revision af arsregnskaberne for regnskabsaret,
der sluttede 31. december 2023. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af arsregnskaberne
som helhed og udformningen af vores konklusion her-
om. Vi afgiver ikke nogen sarskilt konklusion om
disse forhold. For hvert af nedennaevnte forhold er
beskrivelsen af, hvordan forholdet blev behandlet ved
vores revision, givet i denne sammenhang.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskaberne",
herunder i relation til nedennaevnte centrale forhold ved
revisionen. Vores revision har omfattet udformning og
udfgrelse af revisionshandlinger som reaktion pa vores
vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinformation i
arsregnskaberne. Resultatet af vores revisionshandlinger,
herunder de revisionshandlinger vi har udfert for at
behandle nedennavnte forhold, danner grundlag for
vores konklusion om arsregnskaberne som helhed.
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Centralt forhold ved revisionen

Vaerdiansaettelse af finansielle
instrumenter

Verdianseettelse af afdelingernes investeringer i
aktier (”finansielle instrumenter”) til dagsveerdi
udgoer det vaesentligste element i opggrelsen af af-
delingernes afkast og formue.

Vi anser, at der i relation til veerdiansaettelsen af
afdelingernes finansielle instrumenter generelt
ikke er knyttet betydelige risici for vasentlig fejl-
information i regnskaberne, idet afdelingernes
finansielle instrumenter hovedsageligt bestar af
likvide noterede finansielle instrumenter, for hvilke
der findes en notereret kurs pa et aktivt marked, og
kun i begraenset omfang af mindre likvide noterede-
og unoterede finansielle instrumenter, hvor dags-
veerdien fastlaegges ved hjalp af anerkendte veerdi-
ansattelsesteknikker og ledelsesmaessige skgn.

Som fglge af instrumenternes vasentlige betydning
for afdelingernes samlede afkast og formue, vurderes
vaerdiansattelsen af afdelingernes finansielle in-
strumenter at vaere det mest centrale forhold ved
revisionen.

Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Vores revisionshandlinger rettet mod veerdian-
saettelsen af finansielle instrumenter i de enkelte
afdelinger har blandt andet omfattet:

Vurdering og stikprgvevis kontrol af afstem-
ninger af finansielle instrumenter til oplysninger
fra depotbanken samt stikprgvevis kontrol af
instrumenternes veerdiansattelse ved sammen-
holdelse med uathaengige priskilder.

e Vurdering og stikprgvevis kontrol af anvendte
vaerdianseaettelsesteknikker og ledelsesmaessige
skon vedfastsaettelsen af dagsveerdien af mindre
likvide noterede og unoterede finansielle instru-

menter.

Den procentvise fordeling af de enkelte afdelingers
finansielle instrumenter pa bgrsnoterede instrumenter,
instrumenter noteret pa et andet reguleret marked og
gvrige finansielle instrumenter fremgar af note i de
enkelte afdelingers arsregnskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningerne samt
om supplerende beretninger i henhold til
Disclosureforordningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen og
ledelsesberetningerne for de enkelte afdelinger, efter-
fglgende benaevnt “ledelsesberetningerne”, samt for
supplerende beretninger om oplysninger i henhold til
Disclosureforordningen m.v., efterfglgende benaevnt
”supplerende beretninger”.
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Vores konklusion om arsregnskaberne omfatter ikke
ledelsesberetningerne eller supplerende beretninger, og
vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed
om ledelsesberetningerne eller supplerende beretninger.

I tilknytning til vores revision af arsregnskaberne er det
vores ansvar at laese ledelsesberetningerne samt supple-
rende beretninger og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningerne samt supplerende beretninger er
vaesentligt inkonsistent med arsregnskaberne eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes
at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningerne indeholder kreevede oplysninger i
henhold til lov om investeringsforeninger m.v.
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Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningerne samt supplerende beretninger er
i overensstemmelse med arsregnskaberne og at ledelses-
beretningerne er udarbejdet i overensstemmelse med
krav i lov om investeringsforeninger m.v. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningerne
eller supplerende beretninger.

Ledelsens ansvar for arsregnskaberne
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber
for de enkelte afdelinger, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med lov om investerings-
foreninger m.v. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig
for at udarbejde arsregnskaberne uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskaberne er ledelsen
ansvarlig for at vurdere afdelingernes evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrgrende
fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere afdelingerne, indstille driften eller ikke har
andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen

af arsregnskaberne

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskaberne som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa

42

de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
treeffer pa grundlag af arsregnskaberne.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi
faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig
fejlinformation i arsregnskaberne, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt
og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl,
idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsideseettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af afdelingernes
interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som
er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
arsregnskaberne pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller for-
hold, der kan skabe betydelig tvivl om afdelingernes
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer,
at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmeerksom pa oplysninger
herom i arsregnskaberne eller, hvis saddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusion er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for
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vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfgre, at afdelingerne ikke
leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af arsregnskaberne, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskaberne af-
spejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sadan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a.
det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige obser-
vationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Kobenhavn, den 15. marts 2024

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse
om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende
uatheengighed, og oplyser den om alle relationer og
andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke
vores uafhaengighed, og, hvor det er relevant, anvendte
sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger foretaget for
at eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret
til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var
mest betydelige ved revisionen af arsregnskaberne for
den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisions-
pategning, medmindre lov eller gvrig regulering ude-
lukker, at forholdet offentligggres.

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 307002 28

Lars Rhod Sendergaard
statsaut. revisor
mne28632
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Rasmus Berntsen
statsaut. revisor
mne35461
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Anvendt

regnskabspraksis

Arsrapporten for Investeringsforeningen C WorldWides
afdelinger er udarbejdet i overensstemmelse med lov
om investeringsforeninger m.v. herunder Finanstilsynets
bekendtggrelse om finansielle rapporter for danske
UCITS. Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold
til 2022. Af regnskabsprincipper kan naevnes:

Resultatopggrelsen

Resultatopgoerelsen bestar af indregnede indtaegter og
omkKkostninger, som er periodiseret. I resultatopggrelsen
indregnes alle indteegter i takt med, at de indtjenes,
og alle omkostninger i takt med, at de afholdes. Alle
vaerdireguleringer, afskrivninger, nedskrivninger og
tilbageforsler af belgb, der tidligere har veeret indregnet
i resultatopggrelsen, indregnes i resultatopggrelsen.

Renter og udbytter

Renter omfatter realiserede og periodiserede renter af
kontantindestaender. Udbytter omfatter arets brutto-
udbytter.

Kursgevinster og tab

I resultatopgerelsen indregnes realiserede og urealiser-
ede gevinster og tab pa aktiver og passiver. Realiserede
kursgevinster og -tab opggres som forskellen mellem
salgsveerdi og kursveerdi ved arets begyndelse eller
anskaffelsesveaerdien, safremt veerdipapiret er an-
skaffet i regnskabsaret. Urealiserede kursgevinster og
-tab opggres som forskellen mellem kursveaerdien pa
balancedagen og kursveerdien ved arets begyndelse
eller anskaffelsesvaerdien, safremt veerdipapiret er an-
skaffet i regnskabsaret. Handelsomkostninger er ikke
indregnet i salgs- og anskaffelsesveerdier. £ndringer i
markedsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
som anvendes til sikring af veerdien af aktiver, ind-
gar i resultatopggrelsen under “afledte finansielle
instrumenter”.
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Handelsomkostninger

Omkostninger i forbindelse med handel med finansielle
instrumenter indgar under denne post og omfatter alle
direkte handelsomkostninger.

Administrationsomkostninger

Hver afdeling afholder sine egne omkostninger. For-
eningen har overdraget den daglige administration, in-
vesteringsforvaltning og formidling til C WorldWide Fund
Management, filial af C WorldWide Fund Management
S.A., Luxembourg, henholdsvis C WorldWide Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S. Foreningen
betaler en fast procentdel af formuen i de enkelte af-
delinger for dette arbejde. Disse udgiftsposter fordeles
pa folgende tre poster, administration, investerings-
forvaltning, samt distribution, markedsfgring og
formidling i noterne til de enkelte afdelingers ars-
regnskab. Derudover indeholder omkostningsposten
administration udgifter til depotbanken, revision, be-
styrelse, generalforsamling, produktion af arsrapport,
noteringsafgift til NASDAQ Copenhagen, betaling til
market maker samt andre mindre poster.

Ved faellesomkostninger forstas de omkostninger, som
ikke kan henfgres til de enkelte afdelinger, herunder
bl.a. honorar til bestyrelse, revision, betaling til market
maker og generalforsamling. Fellesomkostninger ved
foreningens virksomhed i et regnskabsar deles mellem
afdelingerne i henhold til den nuvaerende formulering i
vedteegterne under hensyntagen til bade afdelingernes
investerings- og administrationsmaessige ressource-
forbrug i lgbet af aret og til deres formue. Safremt en
afdeling ikke har eksisteret i hele regnskabsaret, baerer
den en forholdsmaessig andel af faellesomkostningerne.

Skat
Her indgar udenlandske udbytteskatter, som ikke kan
refunderes.
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Udbytte
Alle foreningens afdelinger, bortset fra afdeling

Globale Aktier — Akkumulerende KL, afdeling Asien
— Akkumulerende KL og afdeling Globale Aktier Etik
Klasse Akkumulerende, er udloddende. For disse af-
delinger med undtagelse af afdeling Globale Aktier
Etik Klasse udloddende betales udbytte, der opfylder
kravene til minimumsindkomst i ligningslovens §16
C. Der betales derfor ikke skat direkte i afdelingerne,
idet skattepligten pahviler modtageren af udbyttet.
Minimumsindkomsten opggres pa grundlag af de i regn-
skabsaret:

a) indtjente renter og udbytter (tilgodehavende udbytte-
skat indgar forst, nar betalingen modtages)

b)
0
d)

realiserede nettokursgevinster pa valutakonti
realiserede nettokursgevinster pa aktier

erhvervede skattepligtige nettokursgevinster ved an-
vendelse af afledte finansielle instrumenter samt

e)

fradrag for administrationsomkostninger.
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Udbytteprocenten beregnes som belgbet til radighed
for udbytte i procent af de cirkulerende andele i af-
delingen pa balancedagen. I overensstemmelse med
ligningslovens §16 C nedrundes den beregnede udbytte-
procent til neermeste 0,1 procent. I forbindelse med
emissioner og indlgsninger i regnskabsaret beregnes en
udlodningsregulering, der sikrer, at udbytteprocenten
ikke pavirkes af 2endringer i de cirkulerende investerings-
foreningsandele. Udlodningsreguleringen indgar ligele-
des i belgbet til radighed for udbytte. Belgbet »Til
radighed for udbytte” er opgjort i henhold til lignings-
lovens §16 C. I noterne vises opggrelsen heraf. Belgbet
til radighed for udbytte er ikke identisk med arets netto-
resultat, idet det er forskellige opgarelsesmetoder.

Afdeling Globale Aktier Etik KL betragtes skattemaessigt
som akkumulerende. I fglge prospektet for afdelingen
skal denne afdelings andelsklasse Udloddende mindst
udlodde 75 pct. af arets resultat malt pa udviklingen
i klassens indre veerdi. Det udloddede belgb ma ikke
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overstige det regnskabsmassige nettoresultat for et
givent ar opgjort ved regnskabsarets afslutning. Dog
ma arets indvundne renteindteegter og udbytter altid
udloddes, selvom arets resultat matte veere negativt.

Balancen

Balancen bestar af indregnede aktiver, indregnede for-
pligtelser, herunder hensatte forpligtelser, og investor-
ernes formue, der udggr forskellen mellem disse aktiver
og andre forpligtelser.

Ved passiver forstas summen af investorernes formue
og andre indregnede forpligtelser. Et aktiv er ind-
regnet i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-
tidige gkonomiske fordele vil tilflyde afdelingen, og
aktivets veerdi kan males palideligt. En forpligtelse er

indregnet i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-

tidige pkonomiske fordele vil fraga afdelingen, og for-
pligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved indregning og maling af aktiver og forpligtelser er
der taget hensyn til oplysninger, der er fremkommet efter
balancedagen, men inden regnskabet udarbejdes, hvis
oplysningerne bekreefter eller afkreefter forhold, som er
opstaet senest pa balancedagen.

Valuta

Afdelingernes funktionelle valuta er danske kroner.
Regnskaberne praesenteres ligeledes i danske kroner.
Transaktioner, der er gennemfgrt i en anden valuta
end afdelingernes funktionelle valuta, omregnes til
den funktionelle valuta efter valutakursen pa trans-
aktionsdagen. Monetaere poster i en anden valuta
end afdelingernes funktionelle valuta omregnes til
den funktionelle valuta efter 16.00 GMT kursen for
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valutaen pa balancedagen. Valutakursforskelle op-
staet ved afhaendelse eller afvikling af forpligtelser
eller omregning efter ovenstaende indregnes i resultat-
opgerelsen.

Likvide midler
Likvide midler udggres af afdelingernes kontante inde-
staender hos depotselskabet eller andre kreditinstitutter.

Kapitalandele

Kapitalandele indregnes i balancen, nar afdelingerne
underlaegges det finansielle instruments kontrakt-
maessige bestemmelser. Kapitalandele, der er solgt
eller pa anden made overdraget til anden part, ophgrer
med at vaere indregnet i balancen. Ved kgb og salg af
kapitalandele pa sseedvanlige markedsbetingelser ind-
regner afdelingerne kgb og salg i balancen pa handels-
tidspunktet. Kapitalandele indregnes pa tidspunktet
for forste indregning til dagsveerdi og males lgbende til
dagsveerdi. Dagsveaerdien fastseettes ud fra lukkekursen
pa balancedagen, eller, hvis en sadan ikke foreligger, en
anden officiel kurs, der ma antages bedst at svare hertil.

Andre aktiver

Andre aktiver males til dagsveerdi og bestar af tilgode-
havende periodiserede renter, tilgodehavende aktie-
udbytter og aktuelle skatteaktiver, som er refunderbare
udbytteskatter tilbageholdt i udlandet.

”Mellemverende vedrgrende handelsafvikling” bestar
af tilgodehavender vedrgrende uafviklede handler med
finansielle instrumenter. Der foretages modregning
mellem “Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling”
under “Andre aktiver” og "Anden gaeld”, safremt mellem-
veerendet er med samme modpart, og aktivet og passivet
afregnes samme dag.

Anden gald

Anden gald males til dagsveerdi og bestar af
skyldige omkostninger. “Mellemverende vedrgrende
handelsafvikling” bestar af gaeld vedrgrende uafviklede
handler med finansielle instrumenter. Der foretages
modregning mellem ”Mellemvarende vedrgrende
handelsafvikling” under "Andre aktiver” og “Anden
geld”, safremt mellemvaerendet er med samme modpart,
og aktivet og passivet afregnes samme dag.
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Investorernes formue

”Investorernes formue” er den formue, som tilhgrer
investorerne. I noterne er arets sendringer i investorernes
formue og cirkulerende andele specificeret. "Udbyttet
fra sidste ar” er det belgh, som blev hensat til udbytte i
arsregnskabet sidste ar beregnet ud fra de cirkulerende
andele pr. 31. december aret fgr. “Andring i udbetalt
udbytte pga. emission/indlgsning” bestar af forskellen
mellem det faktiske udloddede belgb efter general-
forsamlingen og udbyttet beregnet den 31. december

9 9

aret fgr. ”Emissioner”, ”Emissionstillaeg”, ”Indlgsninger”
og “Indlgsningsfradrag” er de midler, afdelingen
har faet via emissioner og udbetalt via indlgsninger.
”Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsning” er
en udlodningsmaessig regulering af udbytteopggrelsen
i forbindelse med emissioner og indlgsninger i overens-
stemmelse med ligningsloven §16 C. ”Overfgrt til ud-
bytte fra sidste ar” er den del af udbyttet fra sidste ar,
som ikke blev udloddet til investorerne. "Overfgrt til
udbytte naeste ar” er den del af arets udbytte, som over-
fores til naeste ar. Foreslaet udbytte” er det samlede
belgb, som foreslas udloddet til investorerne beregnet
pa de cirkulerende andele pr. 31. december. "Overfgrt
fra resultatopggrelsen” er det belgb, som henlagges til
formuen.

Andelsklasser

Er en afdeling opdelt i flere andelsklasser, er note-
oplysninger, herunder fem arsnggletal, specificeret pa de
enkelte klasser, i det omfang oplysningerne er forskellige
for de enkelte klasser.

Nggletal

De angivne nggletal er opgjort i henhold til bekendt-
ggrelse om finaniselle rapporter for danske UCITS samt
retningslinjer fra Finans Danmark.
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Nggletal om
risiko

Nggletal om risiko — malt pa standardafvigelse og Sharpe Ratio

Annualiserede standardafvigelser opgjort de seneste 3ar 5ar 7ar 10 ar
Afdeling Globale Aktier KL A 14,8 14,5 13,4 13,3
Afdeling Globale Aktier KL B 14,3 14,2 = =
Afdeling Globale Aktier KL C 14,8 14,5 - -
Afdeling Globale Aktier KL E 14,8 14,5 - -
Benchmark 1) 13,4 15,3 14,0 13,3
Afdeling Globale Aktier Akkumulerende KL A 14,6 14,3 13,2 -
Afdeling Globale Aktier Akkumulerende KL C 14,6 14,3 - -
Benchmark 1) 13,4 15,3 14,0 -
Afdeling Emerging Markets KL 14,0 17,3 15,9 =
Benchmark 2) 13,4 15,8 14,4 -
Afdeling Stabile Aktier KL A 11,2 14,1 12,8 -
Afdeling Stabile Aktier KL C 11,2 - - -
Benchmark 3) 9,5 1,8 1,9 -
Afdeling Asien KL A 16,2 18,7 17,5 17,2
Afdeling Asien KL C 16,2 18,7 = =
Benchmark 4) 14,9 15,8 14,7 14,7
Globale Aktier Etik KL Udloddende 14,6 14,2 13,6 13,0
Globale Aktier Etik KL Akkumulerende A 14,6 14,2 - -
Benchmark 1) 13,4 15,3 14,0 13,3
Afdeling Asien Akkumulerende Kl C 15,9 - - -
Benchmark 4) 14,9 - - -
Sharpe Ratio opgjort de seneste 3ar 5ar 7ar 10 ar
Afdeling Globale Aktier KL A 0.4 0,8 0,7 0,7
Afdeling Globale Aktier KL B 0.4 0,8 - -
Afdeling Globale Aktier KL C 0.4 0,8 - -
Afdeling Globale Aktier KL E 0,4 0,9 - -
Benchmark 1) 0,6 0,7 0,6 0,7
Afdeling Globale Aktier Akkumulerende KL A 0,4 0,8 0,7 -
Afdeling Globale Aktier Akkumulerende KL C 0,4 0,9 - =
Benchmark 1) 0,6 0,7 0,6 =
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Sharpe Ratio opgjort de seneste (fortsat) 3ar 5ar 7ar 10 ar
Afdeling Emerging Markets KL -0,5 0,3 0,3 e
Benchmark 2) -0,2 0,2 0,3 -
Afdeling Stabile Aktier KL A 0,4 0,6 0,5 -
Afdeling Stabile Aktier KL C 0,5 - - -
Benchmark 3) 0,6 0,6 0,6 -
Afdeling Asien KL A -0,5 0,2 0,2 0,4
Afdeling Asien KL C -0,5 0,2 - -
Benchmark 4) -0,3 0,2 0,3 0,4
Globale Aktier Etik KL Udloddende 0,4 09 0.8 0.8
Globale Aktier Etik KL Akkumulerende A 0,4 0,9 = =
Benchmark 1) 0,6 0,7 0,6 0,7
Afdeling Asien Akkumulerende KL C -0,4 - - -
Benchmark 4) -0,3 - - -

*Benchmark er MSCI All Country-indeks, inklusive nettoudbytter i danske kroner. 2 Benchmark er MSCI Emerging Markets indeks, inklusive nettoudbytter i danske kroner. 3 Bench-
mark er MSCI Globale lavvolatilitets aktierindeks, inklusive nettoudbytter i danske kroner. 4 Benchmark er MSCI All Country Asienindeks, eksklusiv Japan inklusive nettoudbytter i

danske kroner.

Standardafvigelsen og Sharpe Ratio er ikke beregnet
for perioder under tre ar, da det kraever en vis maengde
data at beregne volatilitet og Sharpe Ratios. De oplyste
perioder er i overensstemmelse med anbefalingerne fra
Finans Danmark. Afdelingerne Indien KL A, Indien KL
C, samt Globale Aktier Etik KL Akkumulerende C har
eksisteret mindre end 3 ar, hvorfor standardafvigelse og
Sharpe Ratio ikke er angivet.

Standardafvigelse, der ogsa kaldes volatilitet, er et mal
for afkastets udsving over tiden. Jo stgrre standard-
afvigelse desto stgrre udsving i det historiske afkast.
Nggletallet er beregnet med (n-1) frihedsgrader. Afdeling
Globale Aktier KL A har malt over de seneste 10 ar haft
en standardafvigelse pa 13,3 pct. p.a., hvilket betyder,
at det gennemsnitlige arlige udsving i afkastet har veeret
13,3 pct.
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Noggletallet Sharpe Ratio er opfundet af den amerikanske
nobelprismodtager William F. Sharpe i 1966. Sharpe
Ratio maler en investerings afkast i forhold til dens
risiko. Nggletallet er beregnet med (n-1) friheds-
grader. Dermed kan nggletallet Sharpe Ratio bruges til
at sammenligne investeringer med forskellige risiko-
eksponeringer. Jo stgrre Sharpe Ratio desto bedre.
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Nggletal om grad af aktiv forvaltning - active share og tracking error

Opgijort pr. 31.12.2023

Active share Tracking error*

Globale Aktier KL A

Globale Aktier Akkumulerende KL A
Globale Aktier Etik KL

Stabile Aktier KL A

Asien KL A

Asien Akkumulerende KL C**
Emerging Markets KL

Indien KL A

86,4 51
86,5 4,9
87,9 4,6
91,3 6,1
74,1 4,4
74,2 4,5
91,1 6,1
73,9 =

* Tracking error er beregnet for en trearig periode. ** Asien Akkumulerende KL C er ikke bgrsnoteret.

Nggletallene "active share" og "tracking error" er to
udtryk for, hvor aktiv en afdelings investeringsstrategi
er i forhold til afdelingens benchmark.

De underliggende afdelingsklasser har den samme active
share samt tracking error, som ovenstaende bgrsnoterede
klasser. Afdeling Indien KL har ikke eksisteret i tre ar,
hvorfor der ikke beregnes tracking error pa disse.

"Active share" er et udtryk for hvor stort sammenfald,
der er mellem afdelingens investeringer og benchmark.
Nggletallet kan veere mellem O og 100. Hvis "active
share" er hgjt, er det udtryk for en aktiv forvaltning,
altsa at der er et lille sammenfald med investeringerne
i benchmark. Generelt vurderer vi, at en afdeling med
"active share" over 60 fglger en meget aktiv strategi.
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"Tracking error" er matematisk standardafvigelsen pa
det relative afkast mellem en afdeling og benchmark. I
denne opgorelse er det udregnet annualiseret pa bag-
grund af udviklingen de seneste tre ar. "Tracking error"
er et udtryk for, hvordan afdelingens afkast ventes at
variere fra benchmark. En afdeling, der eksempelvis
har en "tracking error" pa 3, vil med ca. to tredjedeles
sandsynlighed praestere et afkast, som er +/- 3 pct. malt
i forhold til afkastet pa benchmark. En aktiv investerings-
strategi vil ofte have en "tracking error" over 3-4.

Konklusionen pa de aktuelle nggletal er, at afdelingerne
fglger en meget aktiv investeringsstrategi.






Globale Aktier KL

Indledning

Denne afdelingsberetning bgr laeses i sammenhaeng med
arsrapportens to afsnit: "Beretning for alle afdelinger” og ”Ak-
tiereflektioner og -udsigter” for at give et fyldestgagrende billede
af udviklingen. For yderligere oplysninger om risici ved at in-
vestere i afdelingen henvises til det gaeldende prospekt, der kan
hentes pa foreningens hjemmeside cww.dk.

Afdelingens profil

Afdelingens malsaetning er at skabe et stabilt, langsigtet afkast,
der er hgjere end afkastet pa verdensindekset, og samtidig
holde en risiko (udtrykt som standardafvigelsen pa afkastet),
der er pa niveau med verdensindekset. Afdelingen investerer
fortrinsvis i danske og udenlandske aktier eller aktiebaserede
veerdipapirer. Afdelingen fglger en aktiv, langsigtet invester-
ingsstrategi. Afdelingens investeringsfilosofi er forskellig fra de
fleste stgrre investorer og andre investeringsforeninger ved at
veere meget fokuseret pa fa langsigtede, attraktive aktier. Afde-
lingen vil typisk investere i 25-35 ngje udvalgte selskaber, som
over en arraekke har gode muligheder for at udvikle sig positivt.

Det er foreningens erfaring, at fa selskaber giver mulighed for et
indgdende kendskab til hvert enkelt selskab, hvorved risikoen
bedre kan styres. Foreningen arbejder malrettet pa at forsta
fremtidens trends. Men at veere forberedt pa fremtiden med
en robust portefglje af unikke enkeltaktier er vigtigere end
at forsgge at forudse fremtiden. Afdelingen investerer uden
geografiske eller sektormaessige afgraensninger.

Afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i unoterede
aktier. Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter
(derivater) med det formal at reducere afdelingens risiko.

Afdelingen er opdelt i andelsklasser. Afdelingens klasse A er
borsnoteret pa NASDAQ Copenhagen, mens de gvrige klasser
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er unoterede. Klasserne er udbyttebetalende. Afdelingen
(klasse A) blev introduceret 30. juni 1990. Klasse A har fond-
skode DK0010157965, klasse B DK0O060841336, klasse C
DK0060841419 og klasse E DKO060916872.

Udviklingen i 2023

Afdelingen (Klasse A) gav i 2023 et afkast pa 17,1 pct., mens
benchmark steg 18,4 pct. Afkastet var hgjere end vores forvent-
ninger, som beskrevet i foreningens forrige arsrapport, saerligt i
lyset af de stigende renter i 2023. Det var et todelt aktiemarked,
hvor seerligt de store IT-selskaber drevet af fremskridtene inden
for kunstig intelligens (AI) skabte store afkast. Omvendt var
afkastet inden for omrader som Kina, den grgnne energisektor
og de mere stabile vaekstselskaber i 2023 mere moderate eller
endog negative. Som illustration steg det ligevaegtede ameri-
kanske indeks S&P500 12 procentpoint mindre end det nor-
male S&P500, hvor selskaberne vaegter efter stgrrelse. Det var
saledes en markedsopgang drevet af fa store selskaber.

Vores portefgljeselskaber har generelt holdbare forret-
ningsmodeller med forventet indtjening langt ude i fremtiden.
Nar de lange renter fortsatte udviklingen fra 2022 med at stige
skaber det modvind til disse kvalitetsveekstaktier. Vores tema-
tiske investeringstilgang betyder dog, at vi har en god ekspo-
nering til de digitale selskaber sasom Amazon.com, Alphabet,
Adobe og Microsoft. Dermed har portefgljen deltaget i opgan-
gen relateret til Al, og portefgljens afkast i 2023 blev dermed
tilfredsstillende.

Udover afdelingens investeringer inden for teknologisektoren
bidrog selskaber som Novo Nordisk, Visa og Atlas Copco posi-
tivt, mens investeringerne i First Republic Bank, NextEra En-
ergy, AIA Group og American Tower trak ned. First Republic
Bank blev ramt af kundeflugt efter konkursen af Silicon Valley
Bank, da banken har et overlap af velstaende kunder. I sidste



“‘.!Q
Lo VA L T, T 0 L L S

_.t-.ﬁna‘.‘.“

LR, Bl B L AR W T R

-

b
-\‘.‘.t....
.

.t!.‘..‘..
.l

10 stgrste positioner pr. 31.12.2023 Afkastudvikling siden start pr. 31.12.2023

Vaegt 4000 %
Novo Nordisk 7,0
HDFC Bank 6,2 2000 %
Microsoft 6,1
Visa 5,4 0% ——
Thermo Fisher Scientific 4,8
Amazon.com 4,3 -2000 % 100 %
Alphabet 4,0 50 %
Siemens 3,7 0%
Adobe 3,7 -50%
ASML 3,6 1990 2000 2010 2020

M Portefgljen 2.569,3 % Rrlige afkast i % (hgjre akse)

Benchmark 953,5 %

Kilde: CWW AM, januar 2023

ende kunne First Republic Bank ikke overleve dette pres, men
vi ndede at szlge investeringen, dog med et betydeligt tab, in-
den banken gik konkurs. Desuden solgte vi American Tower, da
de stigende renter rammer et selskab som dette med hgj geeld.

Derudover solgte vi Ecolab og Home Depot, mens de nye
selskaber til portefgljen var Epiroc, LVMH, Aon, Costco og Car-
rier.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at klasse A ud-
betaler 77,10 kr., klasse B udbetaler 82,20 kr., klasse C ud-
betaler 84,30 kr. og klasse E udbetaler 86,00 kr. pr. andel i ud-
bytte. Udbyttet fragik afdelingens indre veerdi 23. januar 2024
og blev indsat pa medlemmernes konto 25. januar 2024. Hele
dette udbytte beskattes som aktieindkomst. Selskabsbeskat-
tede investorer skal optage hele udbyttet i den skattepligtige
indkomst.

Der er ikke indtradt nogen betydningsfulde haendelser efter
regnskabsarets afslutning.
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Resultatopggrelse

AFDELING GLOBALE

AKTIER KL

Balance

Globale Aktier KL Globale Aktier KL
2023 2022 2023 2022
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr. NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
Renter og udbytter AKTIVER
Renteindtaegter 455 351
2 Renteudgifter -8 -124 Likvide midler
3 Udbytter 64.717 62.188 Indestaende | depotselskab 20.847 64.984
| alt renter og udbytter 65.164 62.415 1 alt likvide midler 20.847 64.984
4 Kapitalgevinster og -tab 7  Kapitalandele
Kapitalandele 766.301 -1.038.364 Noterede aktier fra danske selskaber 336.803 345.100
valutakonti -1.847 3.222 Noterede aktier fra udenlandske
Handelsomkostninger -2.694 -260 selskaber 4.449.990 4.210.283
| alt kursgevinster og -tab 761.760 -1.035.402 | alt kapitalandele 4.786.793 4.555.383
I alt indtegter 826.924 -972.987 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 4.480 2.240
5 Administrationsomkostninger -75.019 -78.897 Aktuelle skatteaktiver 5.963 4.282
| alt andre aktiver 10.443 6.522
Resultat for skat 751.905 -1.051.884
AKTIVER | ALT 4.818.083 4.626.889
Skat -8.862 -9.327
PASSIVER
ARETS NETTORESULTAT 743.043 -1.061.211
Investorernes formue 4.811.045 4.620.077
Anden gald
Skyldige omkostninger 7.038 6.812
| alt anden gaeeld 7.038 6.812
PASSIVER | ALT 4.818.083 4.626.889
Globale Aktier KL - nggletal
Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 743.043 -1.061.211 1.237.360 527.963 915.560
Formue (1.000kr.) v 4.811.045 4.620.077 5.889.567 4.538.597 3.659.230

" Formue fgr afsat udbytte for aret.
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AFDELING GLOBALE
AKTIER KL

Noter til resultatopgg@relse/balance

Globale Aktier KL
2023 2022 Foreningens samlede honorar til general- 2023 2022
1.000 kr. 1.000 kr.  forsamlingsvalgt revisor udgjorde 1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 1 Lovpligtigt revisionshonorar* 376 275
Renteindtaegter 12023 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor udover det, der vedrgrer
Indestiende i depotselskab 455 351  denlovpligtige revision.
lalt renteindtagter 455 351 * EY Godkendt Revisionspartnerselskab er nyvalgt revisor for 2023.
NOTE 2 Adminis}rgtionsﬂhor}orgr tilCWW FM L!dgﬂl’ en fasF %-andel afformuen pa
0,15% arligt. Radgivningshonoraret til C WorldWideAsset Management
Renteudgifter Fondsmaeglerselskab A/S, som daekker radgivning vedrgrende kgb og salg af
Indestaende i depotselskab -8 -124 veerdipapirer og anbringelse af foreningens formue | gvrigt, udger 0,45% arligt.
I alt renteudgifter -8 124 Alle belgb beregnes af den gennemsnitlige formue.
NOTE 3 NOTE 6
Udbytter Skat
Noterede aktier fra danske selskaber 4568 4174 Afdelingen er ikke skattepligtig. Skattebetalingen hidrgrer fra ikke refunderbare
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 60.149 58.014 udbytteskatter.
| alt udbytter 64.717 62.188
NOTE 7
NOTE 4 Specifikationer af kapitalandele
Kursgevinster og -tab Beholdningsoversigten kan rekvireres ved henvendelse til foreningen.
Noterede aktier fra danske selskaber 141.082 73.028
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 625.219 -1.111.392 2023 2022
I alt kursgevinster og -tab 766301 -1.038364  /Mdelingens fordeling pa:
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 100% 100%
Valutakonti 1.847 3222 Unoterede finansielle instrumenter 0% 0%
1 alt valutakonti -1.847 3.222
Portefgljens 10 stgrste investeringer star pa side 51 i arsrapporten.
Bruttohandelsomkostninger -3.996 -1.504 Nogletal: Se side 46-48.
Daekket af emissions- og Indlgsningsindtaegter 1.302 1.244
Handelsomkostninger ved lgbende portefgljepleje -2.694 -260 Portefgljens geografiske fordeling
1 alt kursgevinster og -tab 761.760 -1.035.402
NOTE 5
Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger 9.633 9.770 Kontinentaleuropa 7%
Investeringsforvaltning 21.211 22.232
Distribution, markedsfgring og formidling 44175 46.895
| alt administrationsomkostninger 75.019 78.897

Investeringsforeningen har | regnskabsaret ikke beskaeftiget medarbejdere.
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AFDELING GLOBALE
AKTIER KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Globale Aktier Klasse A

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 682.496 -996.687 1.146.169 481.502 850.556
Formue (1.000 kr)* 4.377.556 4.317.647 5.483.504 4.194.523 3.382.050
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 484.690 540.649 548.637 506.936 426.661
Indre veerdi 903,17 798,60 999,48 827,43 792,68
Officiel kurs 900,00 796,00 1.007,20 825,90 797,40
Udbytte pr. andel 77,10 28,60 18,60 40,70 61,40
Arets afkast i procent 17,1 -18,4 26,8 12,8 31,7
Arets afkast pa benchmark i procent 18,4 -13,0 27,4 6,2 29,1
Sharpe ratio 0,4 0,3 1,7 0,8 1,2
Omkostningsprocent 1,7 1,6 1,7 1,7 1,7
" Formue far afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022 Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefgljen 733.232  -942.527 Overfgrt udbytte fra sidste ar 298 174
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter 60.091 58.469
Administrationsomkostninger -7.302 -7.893 Ikke refunderbar udbytteskat -8.178 -8.737
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat -2.110 -534
Distribution, markedsfgring og formidling -43.434 -46.267 Udbytteregulering -26.437 -404
Klassens resultat 682.496 -996.687 Kursgevinst til udbytte:
Aktier 420.661 176.853
Formuebevaegelser .
. Valutakonti -3.064 4810
Udbytteregulering -22.143 82 -
i . | alt indkomst 441.261 230.631
Overfgrt fra sidste ar 298 174
| alt formuebevaegelser -21.845 256 . ) )
Administrationsomkostninger
Til disposition 660.651 -996.431 Administrationsomkostninger* -71.583 -76.192
Foreslaet udbytte -373.696  -154.626 Udbytteregulering, administrationsomkostninger 4.294 486
Overfrt til naeste ar -271 -298 1 alt til administrationsomkostninger -67.289 -75.706
OVERF@RT TIL FORMUEN 286.684 -1.151.355 —
1 alt til radighed for udbytte 373.972 154,925
Investorernes formue i 1.000 DKK
Investorernes formue (primo) 4317.647 5.483.504 Heraf
Udbytte fra sidste ar vedrgrende cirkulerende andele -154.626  -102.047 Foreslaet udbytte 373.696 154.626
/Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning 1.058 288 Overfart til naste ar 271 298
Emissioner i aret 39.233 172.794 373.972 154.925
Indlgsninger i aret -508.765 -240.360 * Safremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
Emissionstilleeg/indlgsningsfradrag 513 155 fratraekkes.
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret 22.143 -82 Udbyttet pa 77,10 kr. pr. andel er aktieindkomst. Selskabsheskattede investorer
Overfgrt til udbytte fra sidste ar -298 -174  skal optage hele udbyttet i den skattepligtige indkomst.
Overfrt til udbytte naeste ar 271 298
Foreslaet udbytte 373.696 154.626

Overfert fra resultatopggrelsen

286.684 -1.151.355

| alt investorernes formue 4377556 4.317.647
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)

Cirkulerende andele primo aret 540.649 548.637
Emissioner i aret 4.871 20.462
Indlgsninger i aret -60.830 -28.450
Cirkulerende andele ultimo aret 484.690 540.649
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AFDELING GLOBALE
AKTIER KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Globale Aktier Klasse B

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 1 -19 235 174 813
Formue (1.000 kr)? 9 8 326 1.292 1.661
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 1 1 33 156 209
Indre vaerdi 920,88 802,47 1.004,59 830,57 795,63
Udbytte pr. andel 82,20 20,20 23,90 44,10 64,80
Arets afkast i procent 17,6 -17,9 27,5 13,3 32,3
Arets afkast pa benchmark i procent 18,4 -13,0 27,4 6,2 29,1
Sharpe ratio 0,4 0,3 1,8 0,9 -
Omkostningsprocent 1,2 1,6 1,2 1,2 1,1
! Formue fgr afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022  Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefglien 1 -19 Overfart udbytte fra sidste ar - -
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter - -
Administrationsomkostninger - - Ikke refunderbar udbytteskat - -
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat m.m - -
Distribution, markedsfaring og formidling - - Udbytteregulering - -
Klassens resultat 1 -19 Kursgevinst til udbytte:
Aktier 1 -

Formuebevagelser Valutakonti - -
Udbytteregulering - - | alt indkomst 1 0
Overfort fra sidste ar - -
| alt formuebevaegelser 0 0  Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger* - -
Til disposition 1 -19 Udbytteregulering, administrationsomkostninger - -
Forslaet udbytte -1 0 [alt til administrationsomkostninger 0 0
Overfgrt til naeste ar - -

| alt til radighed for udbytte 1 0
Overfgrt til formuen 0 -19 Heraf

Foreslaet udbytte 1 -
Investorernes formue i 1.000 DKK Overfert til naeste ar - -
Investorernes formue (primo) 8 326 1 0
Udbytte fra sidste ar vedr. cirkulerende andele - -8 * Safremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
/ndring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning - - fratraekkes.
Emissioner i dret . " Udbyttet pa 82,20 kr. pr. andel er aktieindkomst. Selskabsbeskattede investorer
Indlgsninger i dret - -290  skal optage hele udbyttet i den skattepligtige indkomst.
Emissionstillaeg/Indlgsningsfradrag - -1
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret - -
Overfart til udbytte fra sidste ar - -
Overfart til udbytte naeste ar - -
Foreslaet udbytte 1 -
Overfgrt fra resultatopggrelsen - -19
| alt Investorernes formue 9 8
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 1 33
Emissioner i aret - -
Indlgsninger i aret - -32
Cirkulerende andele ultimo aret 1 1
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AFDELING GLOBALE
AKTIER KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Globale Aktier Klasse C

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 60.545 -64.503 90.953 46.287 64.190
Formue (1.000 k)t 433471 302.413 405.726 342.773 275.511
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 47.655 37.577 40.284 41.125 34,523
Indre vaerdi 909,60 804,79 1.007,16 833,49 798,05
Udbytte pr. andel 84,30 35,70 25,80 47,10 67,40
Arets afkast i procent 18,0 17,7 27,8 13,7 32,7
Arets afkast pa benchmark i procent 18,4 -13,0 27,4 6,2 29,1
Sharpe ratio 0,4 0,4 1,8 0,9 -
Omkostningsprocent 0,9 0,8 0,9 0,9 0,9
' Formue for afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022 Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af feellesportefgljen 61.918 -63.340 Overfgrt udbytte fra sidste ar 6 18
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter 5.073 3.947
Administrationsomkostninger -633 -536 Ikke refunderbar udbytteskat -683 -590
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat m.m 538 -8
Distribution, markedsfgring og formidling -704 -627 Udbytteregulering -2.616 62
Klassens resultat 60.545 -64.503 Kursgevinst til udbytte:
Aktier 41.622 12.377
Formuebevaegelser .
. Valutakonti -303 337
Udbytteregulering -2.626 -45 -
K . | alt indkomst 43,637 16.143
Overfgrt fra sidste ar 6 18
| alt formuebevaegelser -2.620 -27 - . )
Administrationsomkostninger
Til disposition 57.925 -64.530 Administrationsomkostninger* -3.436 -2.705
Foreslaet udbytte -40.173 -13.415 Udbytteregulering, administrationsomkostninger -10 -17
Overfgrt til naeste ar -18 -6 I alt til administrationsomkostninger -3.446 -2.722
OVERF@RT TIL FORMUEN 17.734 -77.951 —
1 alt til radighed for udbytte 40.191 13.421
Investorernes formue i 1.000 DKK
Investorernes formue (primo) 302.413 405.726 Heraf
Udbytte fra sidste ar vedrgrende cirkulerende andele -13.415 -10.393 Foreslaet udbytte 40.173 13.415
Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning -145 1.897 Overfart til naste ar 18 6
Emissioner i aret 99.758 57.328 40.191 13.421
Indlgsninger i aret -15.817 -87.759 * Safremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
Emissionstilleeg/indlgsningsfradrag 132 117  fratraekkes.
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret 2.626 45 Udbyttet pa 84,30 kr. pr. andel er aktieindkomst. Selskabsbeskattede investorer
Overfart til udbytte fra sidste ar -6 -18 skal optage hele udbyttet i den skattepligtige indkomst.
Overfgrt til udbytte naeste ar 18 6
Foreslaet udbytte 40.173 13.415
Overfgrt fra resultatopggrelsen 17.734 -77.951
| alt investorernes formue 433.471 302.413
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 37.577 40.284
Emissioner i aret 11.963 6.553
Indlgsninger i aret -1.885 -9.260
Cirkulerende andele ultimo aret 47.655 37.577
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AFDELING GLOBALE
AKTIER KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Globale Aktier Klasse E

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 1 -2 3 1 2
Formue (1.000 kr)? 9 8 10 8 8
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 1 1 1 1 1
Indre vaerdi 907,43 802,95 1.004,81 831,64 796,38
Udbytte pr. andel 86,00 37,50 27,60 48,70 69,10
Arets afkast i procent 18,3 -17,6 28,1 14,0 33,0
Arets afkast pa benchmark i procent 18,4 -13,0 27,4 6,2 29,1
Sharpe ratio 0,4 0,4 1,8 0,9 -
Omkostningsprocent 0,6 0,6 0,6 0,6 0,7
1 Formue for afsat udbytte for dret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022 Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af feellesportefgljen 1 -2 Overfgrt udbytte fra sidste ar - -
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter - -
Administrationsomkostninger - - Ikke refunderbar udbytteskat - -
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat m.m - -
Distribution, markedsfgring og formidling - - Udbytteregulering - -
Klassens resultat 1 -2 Kursgevinst til udbytte:
Aktier 1 -
Formuebevagelser X
. Valutakonti - -
Udbytteregulering - - -
K . | alt indkomst 1 0
Overfgrt fra sidste ar - -
| alt formuebevaegelser - - .. . .
Administrationsomkostninger
Til disposition 1 -2 Administrationsomkostninger* - -
Forslaet udbytte -1 0  Udbytteregulering, administrationsomkostninger - -
Overfart til naeste ar - - lalt il administrationsomkostninger 0 0
Overfort til formuen - -2 —
1 alt til radighed for udbytte 1 0
Investorernes formue i 1.000 DKK Heraf
Investorernes formue (primo) 8 10  Foreslaet udbytte 1 0
Udbytte fra sidste ar vedr. cirkulerende andele - - Overfart til naeste ar - -
Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning - - 1 0
Emissioner i aret - - *Safremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
Indlgsninger i aret - . fratraekkes.
Emissionstilleeg/Indlgsningsfradrag . " Udbyttet pa 86,00 kr. pr. andel er aktieindkomst. Selskabsbeskattede investorer
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret - - skal optage hele udbyttet i den skattepligtige indkomst.
Overfgrt til udbytte fra sidste ar - -
Overfart til udbytte naeste ar - -
Foreslaet udbytte 1 -
Overfgrt fra resultatopggrelsen - -2
| alt Investorernes formue 9 8
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 1 1
Emissioner i aret - -
Indlgsninger i aret - -
Cirkulerende andele ultimo aret 1 1
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Globale Aktier
akkumulerende KL

Indledning

Denne afdelingsberetning bgr laeses i sammenhaeng med
arsrapportens to afsnit: "Beretning for alle afdelinger” og ”Ak-
tiereflektioner og -udsigter” for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen. For yderligere oplysninger om risici ved at in-
vestere i afdelingen henvises til det gaeldende prospekt, der kan
hentes pa foreningens hjemmeside cww.dk.

Afdelingens profil

Afdelingens malsetning er at skabe et stabilt langsigtet afkast,
der er hojere end afkastet pa verdensindekset, og samtidig
holde en risiko (udtrykt som standardafvigelsen pa afkastet),
der er pa niveau med verdensindekset. Afdelingen investerer
fortrinsvis i danske og udenlandske aktier eller aktiebaserede
veerdipapirer.

Afdelingen folger en aktiv langsigtet investeringsstrategi.
Afdelingens investeringsfilosofi er forskellig fra de fleste stgrre
investorer og andre investeringsforeninger ved at vaere meget
fokuseret pa fa langsigtede attraktive aktier. Afdelingen vil typ-
isk investere i 25-35 ngje udvalgte selskaber, som over en ar-
raekke har gode muligheder for at udvikle sig positivt.

Det er foreningens erfaring, at fa selskaber giver mulighed for et
indgaende kendskab til hvert enkelt selskab, hvorved risikoen
bedre kan styres. Foreningen arbejder hver dag malrettet pa at
forsta fremtidens trends. Men at vere forberedt pa fremtiden
med en robust portefglje af unikke enkeltaktier er vigtigere end
at forsgge at forudse fremtiden. Afdelingen investerer uden geo-
grafiske eller sektormaessige afgreensninger.

Afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i unoterede
aktier. Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter
(derivater) med det formal at reducere afdelingens risiko.
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Afdelingen er opdelt i andelsklasser. Afdelingens klasse A er
borsnoteret pa NASDAQ Copenhagen, mens klasse C er un-
oteret.

Klasserne er akkumulerende. Afdelingen (klasse A) blev
introduceret 9. december 2015. Klasse A har fondskode
DK0060655702, mens klasse C har DKO060917094. Bemaerk,
at der frit vaelges mellem alle investeringsmuligheder uden
hensyn til sammenligningsgrundlagets sammensatning og
veegtningen.

Udviklingen i 2023

Afdelingen (Klasse A) gav i 2023 et afkast pa 16,2 pct., mens
benchmark steg 18,4 pct. Afkastet var hgjere end vores forvent-
ninger, som beskrevet i foreningens forrige arsrapport, saerligt i
lyset af de stigende renter i 2023. Det var et todelt aktiemarked,
hvor saerligt de store IT-selskaber, drevet af fremskridtene inden
for kunstig intelligens (AI), skabte store afkast. Omvendt var
afkastet inden for omrader som Kina, den grenne energisektor
og de mere stabile vakstselskaber i 2023 mere moderate eller
endog negative. Som illustration steg det ligeveegtede ameri-
kanske indeks S&P500 12 procentpoint mindre end det nor-
male S&P500, hvor selskaberne vaegter efter stgrrelse. Det var
saledes en markedsopgang drevet af fa store selskaber.

Vores portefpljeselskaber har generelt holdbare forret-
ningsmodeller med forventet indtjening langt ude i fremtiden.
Nar de lange renter fortsatte udviklingen fra 2022 med at stige
skaber det modvind til disse kvalitetsveekstaktier. Vores tema-
tiske investeringstilgang betyder dog, at vi har en god ekspo-
nering til de digitale selskaber sisom Amazon.com, Alphabet,
Adobe og Microsoft. Dermed har portefgljen deltaget i opgan-
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10 stgrste positioner pr. 31.12.2023

Vaegt
Novo Nordisk 7,0
Microsoft 6,1
HDFC Bank 6,1
Visa 5,4
Thermo Fisher Scientific 4,9
Amazon.com 4,3
Alphabet 4,0
Siemens 3,7
Adobe 3,7
ASML 3,6

gen relateret til Al, og portefgljens afkast i 2023 blev dermed
tilfredsstillende.

Udover afdelingens investeringer inden for teknologisektoren
bidrog selskaber som Novo Nordisk, Visa og Atlas Copco posi-
tivt, mens investeringerne i First Republic Bank, NextEra En-
ergy, AIA Group og American Tower trak ned. First Republic
Bank blev ramt af kundeflugt efter konkursen af Silicon Valley
Bank, da banken har et overlap af velstaende kunder. I sidste
ende kunne First Republic Bank ikke overleve dette pres, men
vi ndede at szelge investeringen, dog med et betydeligt tab, in-
den banken gik konkurs. Desuden solgte vi American Tower, da
de stigende renter rammer et selskab som dette med hgj geeld.

Derudover solgte vi Ecolab, Home Depot, mens nye selskaberne
til portefgljen var Epiroc, LVMH, Aon, Costco og Carrier.

Der er ikke indtradt nogen betydningsfulde haendelser efter
regnskabsarets afslutning.
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Afkastudvikling siden start pr. 31.12.2023
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M Portefglien 90,2 % Arlige afkast i % (hgjre akse)

Benchmark 109,0 %

Kilde: CWW AM, januar 2023



Resultatopggrelse

Globale Aktier Akkumulerende KL

GLOBALE AKTIER
AKKUMULERENDE KL

Balance

Globale Aktier Akkumulerende KL

2023 2022 2023 2022
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr. NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
Renter og udbytter AKTIVER
Renteindtaegter 97 96
Renteudgifter -5 -40 Likvide midler
3 Udbytter 15.399 12.669 Indestdende | depotselskab 7.077 12.033
| alt renter og udbytter 15.491 12.725 I alt likvide midler 7.077 12.033
4 Kapitalgevinster og -tab 7 Kapitalandele
Kapitalandele 177.523 -196.658 Noterede aktier fra danske selskaber 90.576 71.900
Valutakonti -234 250 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 1.197.464 877.859
Handelsomkostninger -410 172 | alt kapitalandele 1.288.040 949.759
1 alt kursgevinster og -tab 176.879 -196.236
Andre aktiver
1 alt indtaegter 192.370 -183.511 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.199 468
Aktuelle skatteaktiver 1.071 668
5 Administrationsomkostninger -14.986 -14.092 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling - 1.800
| alt andre aktiver 2.270 2.936
Resultat for skat 177.384 -197.603
AKTIVER | ALT 1.297.387 964.728
6 Skat -1.979 -1.847
PASSIVER
ARETS NETTORESULTAT 175.405 -199.450
Investorernes formue 1.292.972 963.511
Anden gald
Skyldige omkostninger 1572 1.217
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 2.843 -
I alt anden geeld 4.415 1.217
PASSIVER | ALT 1.297.387 964.728
Globale Aktier Akkumulerende KL - nggletal
Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 175.405 -199.450 191.671 62.756 82.844
Formue (1.000kr.) 1.292.972 963.511 1.049.401 581.503 349.802
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GLOBALE AKTIER

AKKUMULERENDE KL

Noter til resultatopggrelsen

Globale Aktier Akkumulerende KL

2023 2022

1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 1
Renteindtaegter
Indestdende i depotselskab 97 96
| alt renteindtaegter 97 96
NOTE 2
Renteudgifter
Indestaende i depotselskab -5 -40
| alt renteudgifter -5 -40
NOTE 3
Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 1.128 862
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 14.271 11.807
| alt udbytter 15.399 12.669
NOTE 4
Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber 34.840 16.162
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 142.683 -212.820
1 alt kursgevinster og -tab 177.523 -196.658
Valutakonti -234 250
| alt valutakonti -234 250
Bruttohandelsomkostninger -1.412 -528
Daekket af emissions- og Indlgsningsindtaegter 1.002 700
Handelsomkostninger ved lgbende portefgljepleje -410 172
1 alt kursgevinster og -tab 176.879 -196.236
NOTE 5
Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger 2.272 2.041
Investeringsforvaltning 5.206 4587
Distribution, markedsfgring og formidling 7.508 7.464
lalt administrationsomkostninger 14986 14.092

Investeringsforeningen har i regnskabsaret ikke beskaeftiget medarbejdere.
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Foreningens samlede honorar til general- 2023 2022
forsamlingsvalgt revisor udgjorde 1.000 kr 1.000 kr

Lovpligtigt revisionshonorar* 376 275

12023 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor udover det, der vedrgrer
den lovpligtige revision.
* EY Godkendt Revisionspartnerselskab er nyvalgt revisor for 2023.

Administrationshonorar til CWW FM udgegr en fast %-andel af formuen pa
0,15% arligt. Forvaltningshonoraret til C WorldWide Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S, som daekker radgivning vedrgrende kgb og salg af
veerdipapirer og anbringelse af foreningens formue i gvrigt, udger 0,45% arligt.
Alle belgb beregnes af den gennemsnitlige formue.

NOTE 6
Skat

Afdelingen er ikke skattepligtig. Skattebetalingen hidrgrer fra ikke refunderbare
udbytteskatter.

NOTE 7
Specifikationer af kapitalandele
Beholdningsoversigten kan rekvireres ved henvendelse til foreningen.

2023 2022
Afdelingens fordeling pa:
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 100% 100%
Unoterede finansielle instrumenter 0% 0%

Portefgliens 10 stgrste investeringer star pa side 59 i rsrapporten.
Nggletal: Se side 46-48.

Portefgljens geografiske fordeling

_ 0%

26,6 %

USA og Canada
Kontinentaleuropa
Emerging Markets

- 12

@vrige Fjerngsten 10,2 %



GLOBALE AKTIER
AKKUMULERENDE KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Globale Aktier Akkumulerende Klasse A

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr) 98.775 -140.098 149.432 54.096 82.844
Formue (1.000 kr) 688.741 613.792 483.362 495.452 349.801
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 362.082 375.082 394.167 314.937 251.611
Indre veerdi 190,22 163,64 198,74 157,32 139,02
Officiel kurs 189,55 163,85 199,35 157,15 137,70
Arets afkast i procent 16,2 -17,7 26,3 13,2 31,8
Arets afkast pa benchmark i procent 18,4 -13,0 27,4 6,2 29,1
Sharpe ratio 0,4 0,3 1,8 0,9 1,2
Omkostningsprocent 1,6 1,7 1,7 1,7 1,7
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefgljen 106.300 -132.111
Klassespecifikke administrationsomkostninger:

Administrationsomkostninger -1.033 -1.206
Investeringsforvaltning - -
Distribution, markedsfgring og formidling -6.492 -6.781
Klassens resultat 98.775 -140.098
OVERF@RT TIL FORMUEN 98.775 -140.098
Investorernes formue i 1.000 DKK

Investorernes formue (primo) 613.792 783.362
Emissioner i aret 42.076 85.438
Indlgsninger i aret -66.013 -115.038
Emissionstillaeg/indlgsningsfradrag 111 128
Overfgrt fra resultatopggrelsen 98.775 -140.098
| alt investorernes formue 688.741 613.792

Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)

Cirkulerende andele primo aret 375.082 394.167
Emissioner i aret 24.200 48.315
Indlgsninger i aret -37.200 -67.400
Cirkulerende andele ultimo aret 362.082 375.082
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Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Globale Aktier Akkumulerende Klasse C

GLOBALE AKTIER

AKKUMULERENDE KL

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 76.630 -59.353 42.240 8.659 -
Formue (1.000 kr) 604.231 349.718 266.039 86.051 1
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 301.252 204.280 129.012 53.140 1
Indre veerdi 200,57 171,20 206,21 161,93 141,93
Arets afkast i procent 17,2 -17,0 27,4 14,1 33,0
Arets afkast pa benchmark i procent 18,4 -13,0 27,4 6,2 29,1
Sharpe ratio 0,4 0,4 19 0,9 -
Omkostningsprocent 0,8 0,8 0,9 0,9 0,7
Den 20. januar 2020 skiftede klassen navn og omkostningsstruktur fra klasse E til klasse C.

Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af feellesportefgljen 78.459 -58.118
Klassespecifikke administrationsomkostninger:

Administrationsomkostninger -814 -553
Investeringsforvaltning - -
Distribution, markedsfgring og formidling -1.015 -682
Klassens resultat 76.630 -59.353
OVERF@RT TIL FORMUEN 76.630 -59.353
Investorernes formue i 1.000 DKK

Investorernes formue (primo) 349.718 266.039
Emissioner i aret 271.085 154.956
Indlgsninger i aret -93.620 -12.062
Emissionstilleeg/indlgsningsfradrag 418 138
Overfgrt fra resultatopggrelsen 76.630 -59.353
| alt investorernes formue 604.231 349.718
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)

Cirkulerende andele primo aret 204.280 129.012
Emissioner i aret 145.653 82.180
Indlgsninger i aret -48.681 -6.912
Cirkulerende andele ultimo aret 301.252 204.280

65



Globale Aktier Etik KL

Indledning

Denne afdelingsberetning bgr laeses i sammenhaeng med
arsrapportens to afsnit: ”Beretning for alle afdelinger” og “Ak-
tiereflektioner og -udsigter” for at give et fyldestgagrende billede
af udviklingen. For yderligere oplysninger om risici ved at in-
vestere i afdelingen henvises til det gaeldende prospekt, der kan
hentes pa foreningens hjemmeside cww.dk.

Afdelingens profil

Afdelingens malsetning er at skabe et stabilt langsigtet afkast
via investeringer, som vi vurderer, har en samfundsansvarlig
adfserd. Ambitionen er at skabe et afkast, som er bedre end ver-
densindekset, og samtidig holde en risiko (udtrykt som stand-
ardafvigelsen pa afkastet), der er pa niveau med verdensindek-
set. Afdelingen investerer fortrinsvis i danske og udenlandske
aktier eller aktiebaserede veerdipapirer. Afdelingen vil investere
i selskaber, som vi vurderer, har en samfundsansvarlig adfeerd.
Herudover vil afdelingen ikke investere i selskaber, som har
en betydelig andel af deres aktiviteter inden for produktion,
distribution og salg af alkohol, tobak, pornografi, hasardspil,
fossile breendstoffer, vaben eller teknologiske produkter, som
specifikt anvendes til vaben. Et eksternt analysefirma bistar
foreningen i overvagningen af selskabernes samfundsansvar-
lige adfeerd.

Afdelingen folger en aktiv langsigtet investeringsstrategi.
Afdelingens investeringsfilosofi er forskellig fra de fleste stgrre
investorer og andre investeringsforeninger ved at veere meget
fokuseret pa fa langsigtede attraktive aktier. Afdelingen vil
typisk investere i 25-35 ngje udvalgte selskaber, som over en
arraekke har store muligheder for at udvikle sig positivt. Det
er foreningens erfaring, at fa selskaber giver mulighed for et
indgdende kendskab til hvert enkelt selskab, hvorved risikoen
bedre kan styres. Foreningen arbejder hver dag malrettet pa at
forsta fremtidens trends. Men at veere forberedt pa fremtiden
med en robust portefglje af unikke enkeltaktier er vigtigere end
at forsgge at forudse fremtiden. Afdelingen investerer uden geo-
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grafiske eller sektormaessige afgreensninger. Afdelingen kan
placere op til 10 pct. af formuen i unoterede aktier. Afdelingen
kan anvende afledte finansielle instrumenter (derivater) med
det formal at reducere afdelingens risiko.

Afdelingen er opdelt i andelsklasser. Der er oprettet to andel-
sklasser, klasse Udloddende (fondskode DK0O060287217) og
klasse Akkumulerende (fondskode DK0O061114089). Klasse
udloddende er bgrsnoteret pa NASDAQ Copenhagen, og afde-
lingen udbetaler et arligt udbytte, mens klasse Akkumulerende
er unoteret. Privates frie midler beskattes efter lagerprincip-
pet. Afdelingen (Klasse udloddende) blev introduceret 7. marts
2011. Bemeerk, at der frit veelges mellem alle investeringsmu-
ligheder uden hensyn til sammenligningsgrundlagets sammen-
saetning og vaegtningen.

Udviklingen i 2023

Afdelingen (Klasse Udloddende) gav i 2023 et afkast pa 18,8
pct., mens benchmark steg 18,4 pct. Afkastet var hgjere end
vores forventninger, som beskrevet i foreningens forrige arsrap-
port, seerligt i lyset af de stigende renter i 2023. Det var et
todelt aktiemarked, hvor seerligt de store IT-selskaber drevet
af fremskridtene inden for kunstig intelligens (AI) skabte store
afkast. Omvendt var afkastet inden for omrader som Kina, den
grgnne energisektor og de mere stabile vaekstselskaber i 2023
mere moderate eller endog negative. Som illustration steg det
ligeveegtede amerikanske indeks S&P500 12 procentpoint min-
dre end det normale S&P500, hvor selskaberne vaegter efter
starrelse. Det var saledes en markedsopgang drevet af fa store
selskaber.

Vores portefgljeselskaber har generelt holdbare forret-
ningsmodeller med forventet indtjening langt ude i fremtiden.
Nar de lange renter fortsatte udviklingen fra 2022 med at stige
skaber det modvind til disse kvalitetsveekstaktier. Vores tema-
tiske investeringstilgang betyder dog, at vi har en god ekspo-
nering til de digitale selskaber sasom Amazon.com, Alphabet,



10 stgrste positioner pr. 31.12.2023

Vaegt
Novo Nordisk 7,0
HDFC Bank 6,3
Microsoft 5,8
Visa 5,3
Thermo Fisher Scientific 4,9
Ferguson 4,4
ASML 4,1
Amazon.com 4,0
Alphabet 3,9
Adobe 3,5

Adobe og Microsoft. Dermed har portefgljen deltaget i opgan-
gen relateret til Al, og portefgljens afkast i 2023 blev dermed
tilfredsstillende.

Udover afdelingens investeringer inden for teknologisektoren
bidrog selskaber som Novo Nordisk, Visa og Atlas Copco posi-
tivt, mens investeringerne i First Republic Bank, NextEra En-
ergy, AIA Group og American Tower trak ned. First Republic
Bank blev ramt af kundeflugt efter konkursen af Silicon Valley
Bank, da banken har et overlap af velstaende kunder. I sidste
ende kunne First Republic Bank ikke overleve dette pres, men
vi ndede at seelge investeringen, dog med et betydeligt tab, in-
den banken gik konkurs. Desuden solgte vi American Tower, da
de stigende renter rammer et selskab som dette med hgj geeld.

Derudover solgte vi Ecolab og Home Depot, mens de nye selsk-
aber til portefgljen var Epiroc, LVMH, Aon, Costco og Carrier.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at klasse Udlod-
dende udbetaler 14,10 kr. pr. andel i udbytte. Dette opfylder
betingelserne i afdelingens prospekt om, at klassen udbetaler
et arligt udbytte svarende til mindst 75 pct. af arets resultat
malt pa udviklingen i klassens indre veerdi, eller hvis negativt
afkast arets indvundne udbytter og renteindteegter. Udbyttet

Afkastudvikling siden start pr. 31.12.2023
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Kilde: CWW AM, januar 2023

fragik afdelingens indre veerdi 23. januar 2024 og blev indsat
pa medlemmernes konto 25. januar 2024. Hele dette udbytte
beskattes som kapitalindkomst.

Selskabsbeskattede investorer skal optage hele udbyttet i den
skattepligtige indkomst.

Der er ikke indtradt nogen betydningsfulde handelser efter
regnskabsarets afslutning.



Resultatopggrelse

Globale Aktier Etik KL

GLOBALE AKTIER ETIK KL

Balance

Globale Aktier Etik KL

2023 2022 2023 2022
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr. NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
Renter og udbytter AKTIVER
1 Renteindtaegter 75 88
2 Renteudgifter -1 -24 Likvide midler
3 Udbytter 10.159 10.220 Indestdende | depotselskab 6.545 3.956
| alt renter og udbytter 10.233 10.284 I alt likvide midler 6.545 3.956
4 Kapitalgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 138.351 -184.364 Noterede aktier fra danske selskaber 55.898 56.566
Valutakonti -1.083 720 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 738.736 702977
Handelsomkostninger -450 201 | alt kapitalandele 794.634 759.543
1 alt kursgevinster og -tab 136.818 -183.443
Andre aktiver
1 alt indtaegter 147.051 -173.159 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 854 512
Aktuelle skatteaktiver 660 517
5 Administrationsomkostninger -13.216 -14.027 | alt andre aktiver 1514 1.029
Resultat for skat 133.835 -187.186 AKTIVER | ALT 802.693 764.528
6 Skat -1.240 -1.409 PASSIVER
ARETS NETTORESULTAT 132.595 -188.595 Investorernes formue 797.629 761.289
Anden gaeld
Skyldige omkostninger 3.316 3.239
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 1.748 -
| alt anden geeld 5.064 3.239
PASSIVER | ALT 802.693 764.528
Globale Aktier Etik KL - nggletal
Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 132.595 -188.595 250.472 125.511 190.296
Formue (1.000kr.)! 797.629 761.289 1.067.541 935.471 736.114

" Formue for afsat udbytte for aret.
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GLOBALE AKTIER ETIK KL

Noter til resultatopggrelsen

Globale Aktier Etik KL

2023 2022

1000 kr. 1000 kr.
NOTE 1
Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 75 88
| alt renteindtaegter 75 88
NOTE 2
Renteudgifter
Indestaende i depotselskab -1 -24
| alt renteudgifter -1 -24
NOTE 3
Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 779 710
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 9.380 9.510
| alt udbytter 10.159 10.220
NOTE 4
Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber 23.922 11.978
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 114.429 -196.342
| alt kursgevinster og -tab 138.351 -184.364
Valutakonti -1.083 720
I alt valutakonti -1.083 720
Bruttohandelsomkostninger -667 -390
Daekket af emissions- og Indlgsningsindtaegter 217 591
Handelsomkostninger ved lgbende portefgljepleje -450 201
1 alt kursgevinster og -tab 136.818 -183.443
NOTE 5
Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger 1.545 1.673
Investeringsforvaltning 3.622 3.834
Distribution, markedsfgring og formidling 8.049 8.520
I alt administrationsomkostninger 13.216 14.027

Investeringsforeningen har i regnskabsaret ikke beskaftiget medarbejdere.
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Foreningens samlede honorar til general- 2023 2022
forsamlingsvalgt revisor udgjorde 1.000 kr 1.000 kr
Lovpligtigt revisionshonorar* 376 275

12023 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor udover det, der vedrgrer
den lovpligtige revision.
* EY Godkendt Revisionspartnerselskab er nyvalgt revisor for 2023.

Administrationshonorar til CWW FM udggr en fast %-andel af formuen pa
0,15% arligt. Radgivningshonoraret til C WorldWide Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S, som daekker radgivning vedrgrende kgb og salg af
vardipapirer og anbringelse af foreningens formue i gvrigt, udger 0,45% arligt.
Alle belgb beregnes af den gennemsnitlige formue.

NOTE 6
Skat

Afdelingen er ikke skattepligtig. Skattebetalingen hidrgrer fra ikke refunderbare
udbytteskatter.

NOTE 7
Specifikationer af kapitalandele
Beholdningsoversigten kan rekvireres ved henvendelse til foreningen.

2023 2022
Afdelingens fordeling pa:
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 100% 100%
Unoterede finansielle instrumenter 0% 0%

Portefgljens 10 stgrste investeringer star pa side 65 | arsrapporten
Nggletal: Se side 46-48.

Portefgljens geografiske fordeling
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GLOBALE AKTIER ETIK KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Globale Aktier Etik klasse udloddende

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 47.629 -76.760 96.679 43.864 47.630
Formue (1.000 kr)! 286.979 267.025 468.822 341.708 207.635
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 245.462 267.641 308.202 249.941 140.894
Indre veerdi 116,91 99,77 152,11 136,72 147,37
Officiel kurs 116,55 99,46 153,20 136,70 147,50
Udbytte pr. andel 14,10 1,40 26,60 16,30 29,10
Arets afkast | procent 18,8 -18,6 25,9 14,7 34,9
Arets afkast pa benchmark i procent 18,4 -13,0 27,4 6,2 29,1
Sharpe ratio 0,4 0,3 1,9 1,1 1,5
Omkostningsprocent 1,6 1,7 1,7 1,7 1,7
" Formue fgr afsat udbytte for aret.

Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022 Foreslaet udbytte 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefgljen 50.801 -72.844 Foreslaet udbytte (14,10 kr. pr. andel) 34.610 3.747
Klas§e.speu.f|kke adm|n|sttrat|onsomkostn|nger: Andelsklasse udloddende er udbyttegivende og udbetaler et arligt udbytte
Administrationsomkostninger -420 -629 svarende til mindst til 75% af arets resultat malt pa udviklingen i klassens indre
Investeringsforvaltning - - veerdi. Det udloddede belgb ma dog ikke overstige det regnskabsarets afslutning.
Distribution, markedsfgring og formidling -2.752 -3.287 Hvis afkastet i regnskabsaret malt pa indre vaerdi har vaeret negativ, ma arets
Klassens resultat 47.629 76.760 indvundne renteindtaegter og udbytter dog altid udloddes.

Formuebevaegelser Bestyrelsep foreslar, at andelsklassen udlqddgr 14,10 kr.pr. andel for

Foreslaet udbytte 34610 3.748 regnskabsdret 2023, hele udbyttet er kapitalindkomst.

OVERF@RT TIL FORMUEN 13.019 -80.508

Investorernes formue i 1.000 DKK

Investorernes formue (primo) 267.025 468.822

Udbytte fra sidste ar vedrgrende cirkulerende andele -3.747 -81.982

/Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning 42 374

Emissioner i aret 3.486 94.504

Indlgsninger i aret -27.478  -137.724

Emissionstillaeg/indlgsningsfradrag 22 -208

Foreslaet udbytte 34.610 3.747

Overfgrt fra resultatopggrelsen 13.019 -80.508

| alt investorernes formue 286.979 267.025

Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)

Cirkulerende andele primo aret 267.641 308.202

Emissioner i aret 3.421 87.289

Indlgsninger i aret -25.600 -127.850

Cirkulerende andele ultimo aret 245.462 267.641
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Klassespecifikke oplysninger

GLOBALE AKTIER ETIK KL

Afdeling Globale Aktier Etik klasse Akkumulerende A

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 84.964 -111.835 153.793 81.646 142.665
Formue (1.000 kr) 510.648 494.264 598.720 593.763 555.479
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 243.622 280.075 276.230 344953 370.475
Indre vaerdi 209,61 176,48 216,75 172,13 149,94
Arets afkast i procent 18,8 -18,6 25,9 14,8 34,9
Arets afkast pa benchmark i procent 18,4 -13,0 27,4 6,2 29,1
Sharpe ratio 0,4 0,3 19 - -
Ombkostningsprocent 1,6 1,6 1,6 1,7 1,7
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af feellesportefgljen 91.078 -105.789
Klassespecifikke administrationsomkostninger:
Administrationsomkostninger -817 -813
Investeringsforvaltning - -
Distribution, markedsfgring og formidling -5.297 -5.233
Klassens resultat 84.964 -111.835
OVERF@RT TIL FORMUEN 84.964 -111.835
Investorernes formue i 1.000 DKK
Investorernes formue (primo) 494264 598.720
Emissioner i dret 6.688 7.535
Indlgsninger i aret -75.345 -156
Emissionstilleeg/indlgsningsfradrag 77 -
Overfgrt fra resultatopggrelsen 84.964 -111.835
| alt investorernes formue 510.648 494.264
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 280.075 276.230
Emissioner i aret 3.523 3.928
Indlgsninger i aret -39.976 -83
Cirkulerende andele ultimo aret 243.622 280.075
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GLOBALE AKTIER ETIK KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Globale Aktier Etik klasse Akkumulerende C

Nggletal

2023

2022

Arets nettoresultat (1.000 kr.)
Formue (1.000 kr)

Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.)
Indre veerdi

Arets afkast i procent

Arets afkast pa benchmark i procent
Sharpe ratio

Omkostningsprocent

122,11
19,6
18,4

0,9

102,12
2,1
0,3

0,9

Klassen blev introduceret den 14. juni 2022, og alle angive nggletal fra 2022 er fra denne dato.

Klassens resultatposter i 1.000 DKK

2023

2022

Andel af resultat af feellesportefglien
Klassespecifikke administrationsomkostninger:
Administrationsomkostninger
Investeringsforvaltning

Distribution, markedsfgring og formidling

Klassens resultat

OVERF@RT TIL FORMUEN

Investorernes formue i 1.000 DKK
Investorernes formue (primo)
Emissioner i aret

Indlgsninger i aret
Emissionstilleeg/indlgsningsfradrag
Overfgrt fra resultatopggreslen

| alt investorernes formue

Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret
Emissioner i aret

Indlgsninger i aret

Cirkulerende andele ultimo aret
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Stabile Aktier KL

Indledning

Denne afdelingsberetning bgr laeses i sammenhaeng med
arsrapportens to afsnit: ”Beretning for alle afdelinger” og “Ak-
tiereflektioner og -udsigter” for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen. For yderligere oplysninger om risici ved at in-
vestere i afdelingen henvises til det gaeldende prospekt, der kan
hentes pa foreningens hjemmeside cww.dk.

Afdelingens profil

Malsatningen er pa langt sigt at skabe et hgjere afkast end det
globale indeks for stabile aktier og samtidig holde en risiko, der
er lavere end pa det globale aktiemarked. Afdelingen investerer
i danske og udenlandske aktier eller aktiebaserede veerdipapir-
er, som forventes at have en mere stabil kursudvikling end det
generelle aktiemarked. Portefgljen bestar af 40-60 selskaber,
som over en arraekke har gode muligheder for at udvikle sig
positivt. Afdelingen investerer hovedsageligt i selskaber, der
tilhgrer den fierdedel af det globale aktiemarked med lavest
kursudsving. I udvelgelsesprocessen er der fokus pa selskaber,
som opfylder tre kriterier: 1) De har en stabil og holdbar forret-
ningsmodel 2) De kan kgbes til en attraktiv pris 3) De er inde
i en positiv udvikling. Den samlede portefglje er diversificeret
pa lande og sektorer for at skabe robusthed over for pludselige
markedsudsving.

Afdelingen folger en aktiv langsigtet investeringsstrategi. Den
aktive strategi medferer, at afdelingens investeringer kan afvige
meget fra sammenligningsgrundlaget, og at dit afkast kan blive
bade hgjere eller lavere end udviklingen i sammenlignings-
grundlaget. Afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen
i unoterede aktier. Afdelingen kan anvende afledte finansielle
instrumenter (derivater) med det formal at reducere afdelingens
risiko.

Afdelingen er opdelt i andelsklasser. Afdelingens klasse A er
bgrsnoteret pa NASDAQ Copenhagen, mens klasse C er unoteret.
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Klasserne er udbyttebetalende. Afdelingen (klasse A) blev intro-
duceret 23. maj 2005. Klasse A har fondskode DK0010312529,
og klasse C har DK0061142296.

Udviklingen i 2023

Afdelingen (Klasse A) gav i 2023 et afkast pa 0,0 pct., mens
benchmark steg 4,3 pct. Afdelingens nulafkast var lavere
end vores forventninger, som beskrevet i foreningens forrige
arsrapport, og skyldes aktievalgene inden for industri og for-
syningssektorerne samt en undervaegt i [T-selskaber, som drev
markedsstigningerne.

De fleste analytikere var meget nervgse for den gkonomiske
udvikling i 2023, da verdens centralbanker havede renterne
i lgbet af 2022 for at bekaempe inflationen. Centralbankerne
fortsatte inflationsbekeempelsen i 2023 og havede renterne,
hvilket historisk har veeret vanskelige perioder for de finansielle
markeder. Men overraskende nok fortsatte den amerikanske
pkonomi med at vokse understgttet af et stort underskud pa de
offentlige finanser. I 3. kvartal var den nominelle vaekst i USA
pa over 8 pct, hvilket ikke er set i mange ar. Det understgttede
indtjeningen i verdens virksomheder og lagde et opadgaende
pres pa renterne. Pa den positive front blev der skabt nogle
veesentlige gennembrud inden for kunstig intelligens, hvilket
har potentialet til at skabe vaesentlige effektivitetsforbedringer.

Det globale aktiemarked var praeget af stor optimisme drevet
af fremgangen inden for kunstig intelligens. Dette gav store
kursleft til IT-aktierne. Omvendt faldt de selskaber, der kan
blive presset af kunstig intelligens, kraftigt. I portefgljen havde
vi to selskaber (Genpact & Teleperformance), der bl.a. hand-
terer kunderelationer og andre mindre komplicerede opgaver
for virksomheder. Investorerne frygter, at disse kan blive hardt
ramt af denne nye automatisering, hvorfor begge aktier faldt
markant i 2023. Afdelingen var samtidig mindre eksponeret
til IT-selskaber, der generelt ikke hgrer hjemme i kategorien
”stabile aktier”.



10 stgrste positioner pr. 31.12.2023

Vaegt
Brookfield Renewable 5,0
Novo Nordisk 4,7
Deutsche Telekom 4,6
T-Mobile US 3,8
NextEra Energy 3,7
Osisko Gold Royalties 3,5
Keurig Dr Pepper 3,5
Service Corporation Intl 3,4
Singapore Telecommunications 3,4
Tryg 3,2

Den st@rste bidragsyder til det relative afkast blev det japanske
bryggeri Asahi Breweries, der, udover at vaere markedsleder i
Japan, har vaesentlige aktiviteter i Europa og Australien. Nor-
maliseringen efter Covid-19 ggede forbruget af gl, og samtidig
har selskabet haevet priserne i Japan for fgrste gang i mange
ar. Novo Nordisk var den aktie, der steg mest, da de har stor
succes med at udvikle deres diabetes produkter. Novo Nordisk
fik godkendt sit produkt til behandling af fedme, hvilket var en
stor succes i 2023.

Den stgrste skuffelse bade absolut og relativt var investeringen
i NextEra Energy Partners (NEP), der hovedsageligt ejer sol og
vindparker. De stigende renter gjorde, at det blev dyrere for
NEP at finansiere nye projekter. Afdelingen havde derudover
andre store investeringer i alternativ energi, som blev ramt af
stigende renter og investorernes mindre velvilje til at investere
i grgn energi.

Der er usikkerhed omkring den gkonomiske og geopolitiske
udvikling. Vi tilpasser lgbende portefgljen med en strategi om
at finde den rette sammensatning af kvalitetsselskaber med
stabile forretningsmodeller, der kan kgbes til en attraktiv pris
uden at pafgre portefgljen ungdig risiko.

o TR By

Afkastudvikling siden start pr. 31.12.2023

150 %
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M Portefgljen 102,9 % M Arlige afkast i % (hgjre akse)

M Benchmark 109,4 %

Kilde: CWW AM, januar 2023

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at afdelingen
ikke udbetaler udbytte for 2023.

Der er ikke indtradt nogen betydningsfulde haendelser efter
regnskabsarets afslutning.



Resultatopggrelse

STABILE AKTIER KL

Balance

Stabile Aktier KL Stabile Aktier KL
2023 2022 2023 2022
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr. NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
Renter og udbytter AKTIVER
Renteindtaegter 164 181
Renteudgifter -1 -23 Likvide midler
3 Udbytter 9.887 7.022 Indestaende | depotselskab 11.741 21.863
| alt renter og udbytter 10.050 7.180 I alt likvide midler 11.741 21.863
4 Kapitalgevinster og -tab 7 Kapitalandele
Kapitalandele -3.655 -9.609 Noterede aktier fra danske selskaber 36.608 27.722
Valutakonti -357 1.148 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 312.834 296.409
Handelsomkostninger -752 -859 | alt kapitalandele 349.442 324.131
| alt kursgevinster og -tab -4.764 -9.320
Andre aktiver
| alt indtaegter 5.286 -2.140 Tilgodehavende renter, udbytter m.m 230 336
Aktuelle skatteaktiver. 330 191
5 Administrationsomkostninger -5.449 -5.394 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling - 487
| alt andre aktiver 560 1.014
Resultat for skat -163 -7.534
AKTIVER | ALT 361.743 347.008
6 Skat -758 -735
PASSIVER
ARETS NETTORESULTAT -921 -8.269
Investorernes formue 361.229 346.528
Anden gaeld
Skyldige omkostninger 514 480
| alt anden geld 514 480
PASSIVER | ALT 361.743 347.008
Stabile Aktier KL — nggletal
Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) -921 -8.269 60.957 -9.447 51.359
Formue (1.000kr.)! 361.229 346.528 356.717 275.958 271.483

" Formue for afsat udbytte for aret.
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STABILE AKTIER KL

Noter til resultatopggrelsen

Stabile Aktier KL
2023 2022

1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 1
Renteindtaegter
Indestdende i depotselskab 164 181
| alt renteindtaegter 164 181
NOTE 2
Renteudgifter
Indestaende i depotselskab -1 -23
| alt renteudgifter -1 -23
NOTE 3
Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 936 533
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 8951 6.489
| alt udbytter 9.887 7.022
NOTE 4
Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber 5.231 716
Noterede aktier fra udenlandske selskaber -8.886 -10.325
I alt kursgevinster og -tab -3.655 -9.609
Valutakonti -357 1.148
| alt valutakonti -357 1.148
Bruttohandelsomkostninger -954 -992
Daekket af emissions- og Indlgsningsindtaegter 202 133
Handelsomkostninger ved lgbende portefgljepleje -752 -859
1 alt kursgevinster og -tab -4.764 -9.320
NOTE 5
Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger 839 795
Investeringsforvaltning 1.648 1.547
Distribution, markedsfgring og formidling 2.962 3.052
lalt administrationsomkostninger 5.449 5.394

Investeringsforeningen har i regnskabsaret ikke beskaeftiget medarbejdere.
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Foreningens samlede honorar til general- 2023 2022
forsamlingsvalgt revisor udgjorde 1.000 kr 1.000 kr
Lovpligtigt revisionshonorar* 376 275
12023 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor udover det, der vedrgrer
den lovpligtige revision.

* EY Godkendt Revisionspartnerselskab er nyvalgt revisor for 2023.

Administrationshonorar til CWW FM udgegr en fast %-andel af formuen pa
0,15% arligt. Radgivningshonoraret til C WorldWide Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S, som daekker radgivning vedrgrende kagb og salg af
veerdipapirer og anbringelse af foreningens formue i gvrigt, udger 0,45% arligt.
Alle belgb beregnes af den gennemsnitlige formue.

NOTE 6
Skat

Afdelingen er ikke skattepligtig. Skattebetalingen hidrgrer fra ikke refunderbare
udbytteskatter.

NOTE 7
Specifikationer af kapitalandele
Beholdningsoversigten kan rekvireres ved henvendelse til foreningen.

2023 2022
Afdelingens fordeling pa:
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 100% 100%
Unoterede finansielle instrumenter 0% 0%

Portefgliens 10 stgrste investeringer star pa side 73 i arsrapporten.
Nggletal: Se side 46-48.

Portefgljens geografiske fordeling

21,9%

USA og Canada
Kontinentaleuropa
@vrige Fjerngsten

Emerging Markets 8,3%

]

Storbritannien 6,5 %



STABILE AKTIER KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Stabile Aktier Klasse A

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr) 541 -7.655 52.361 -8.600 47.166
Formue (1.000 kr)* 271.843 292.449 311.875 237.972 230.537
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 180.692 181.268 173.412 156.280 140.556
Indre vaerdi 150,44 161,33 179,85 152,27 164,02
Officiel kurs 150,35 162,15 180,50 151,25 163,85
Udbytte pr. andel 0,00 11,40 13,80 5,70 7,00
Arets afkast i procent 0,0 -2,3 22,7 -3,2 30,7
Arets afkast pa benchmark i procent 4,3 -4.5 22,5 -6,2 23,5
Sharpe ratio 0,4 0,3 1,0 0,5 1,2
Omkostmingsprocent 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
" Formue fgr afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022 Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefgljen 3.812 -4.170 Overfgrt udbytte fra sidste ar 118 102
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter 7.543 6.174
Administrationsomkostninger -484 -529 Ikke refunderbar udbytteskat -572 -632
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat m.m -84 -96
Distribution, markedsfgring og formidling -2.787 -2.956 Udbytteregulering 596 783
Klassens resultat 541 -7.655 Kursgevinst til udbytte:
Aktier -8.168 17912
Formuebevagelser .
. Valutakonti -625 1.485
Udbytteregulering 653 774 -
) B | alt indkomst -1.192 25.728
Overfart fra sidste ar 118 102
| alt formuebevaegelser 771 876 . . .
Administrationsomkostninger
Til disposition 1.312 -6.779 Administrationsomkostninger* -4.659 -4.936
Foreslaet udbytte - -20.665 Udbytteregulering, administrationsomkostninger 57 -9
Overfart til naeste ar - -118 | alt til administrationsomkostninger -4.602 -4,945
OVERF@RT TIL FORMUEN 1.312 -21.562 | alt til radighed for udbytte -1.192 20.783
Investorernes formue i 1.000 DKK Heraf
Investorernes formue (primo) 292.449 311.875 Foreslaet udbytte - 20.665
Udbytte fra sidste ar vedrgrende cirkulerende andele -20.665 -23.931 Overfgrt til naeste ar - 118
Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning 342 69 - 20.783
Emissioner i aret 18.601 31.804 Fremfgrte tab pa aktier ultimo 2023 -1.192 -
Indlgsninger i aret -19.445 -19.735
Emissionstilleeg/indlgsningsfradrag 20 22
. - ] . L *Safremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret -653 774 fratraekkes.
Overfart til udbytte fra sidste ar -118 -102
Overfgrt til udbytte naeste ar - 118
Foreslaet udbytte - 20.665
Overfgrt fra resultatopggrelsen 1.312 -27.562
| alt investorernes formue 271.843 292.449
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 181.268 173.412
Emissioner i aret 11.924 19.956
Indlgsninger i aret -12.500 -12.100
Cirkulerende andele ultimo aret 180.692 181.268
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STABILE AKTIER KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Stabile Aktier Klasse C

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) -1.461 -614 8.596 -847 4.193
Formue (1.000 kr)* 89.389 54.079 44,842 37.986 40.946
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 59.293 33.441 24.855 24.855 24.855
Indre veerdi 150,76 161,85 180,42 152,83 164,74
Udbytte pr. andel 0,00 12,70 15,20 7,00 8,50
Arets afkast i procent 0,8 -1,5 23,7 22,3 12,1
Arets afkast pa benchmark i procent 4,3 -4,5 22,5 -6,2 7,9
Sharpe ratio 0,5 0,4 - - -
Ombkostningsprocent 0,9 0,9 0,8 0,9 0,9
Klassen blev introduceret den 26. juni 2019, og alle angive nggletal fra 2019 er fra denne dato.
! Formue for afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022  Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefgljen -1.127 -425  Overfgrt udbytte fra sidste ar 7 2
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter 2.507 1.006
Administrationsomkostninger -159 -93 Ikke refunderbar udbytteskat -186 -104
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat m.m -59 104
Distribution, markedsfgring og formidling -175 -96  Udbytteregulering 197 145
Klassens resultat -1.461 -614  Kursgevinst til udbytte:
Aktier -2.684 3.310
Formuebevagelser .
i Valutakonti -205 275
Udbytteregulering 189 119 -
. R 1 alt indkomst -423 4.738
Overfgrt fra sidste ar 7 2
| alt formuebevagelser 196 121 . . A
Administrationsomkostninger
Til disposition -1.265 -493  Administrationsomkostninger* -790 -458
Forslaet udbytte - -4.247  Udbytteregulering, administrationsomkostninger -8 -26
Overfart til naste ar - -7 | alt til administrationsomkostninger -798 -484
Overfart il formuen 1265 -ATAT il radighed for udbytte 423 4254
Investorernes formue i 1.000 DKK Heraf
Investorernes formue (primo) 54.079 44.842 Foreslaet udbytte - 4.247
Udbytte fra sidste ar vedr. cirkulerende andele -4.247 -3.778 Overfgrt til naeste ar - 7
Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning -491 - - 4.254
Emissioner 57.065 13.620  Fremfprte tab pé aktier ultimo 2023 -423 -
Indlgsninger -15.629 - . o ) o ) ) )
Emissionstillaeg/Indlgsningsfradrag 73 9 f;&:::lﬁllsélt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret -189 -119
Overfart til udbytte fra sidste ar -7 -2
Overfart til udbytte naeste ar - 7
Foreslaet udbytte - 4.247
Overfgrt fra resultatopggrelsen -1.265 -4.747
1 alt Investorernes formue 89.389 54.079
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 33.441 24.855
Emissioner i aret 36.178 8.586
Indlgsninger i aret -10.326 -
Cirkulerende andele ultimo aret 59.293 33.441




Asien KL

Indledning

Denne afdelingsberetning bgr laeses i sammenhaeng med
arsrapportens to afsnit: ”Beretning for alle afdelinger” og “Ak-
tiereflektioner og -udsigter” for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen. For yderligere oplysninger om risici ved at in-
vestere i afdelingen henvises til det gaeldende prospekt, der kan
hentes pa foreningens hjemmeside cww.dk.

Afdelingens profil

Afdelingens malseetning er at skabe et langsigtet afkast, der er
hgjere end markedsniveauet for asiatiske aktier, og samtidig
holde en risiko (udtrykt som standardafvigelsen pa afkastet),
der normalt er pa niveau med aktiemarkederne i Asien. Afde-
lingen investerer fortrinsvis i aktier eller aktiebaserede vardi-
papirer i Asien eksklusive Japan, eller aktier eller aktiebaserede
veerdipapirer, hvor selskabets salg eller indtjening fortrinsvist
relaterer sig til de asiatiske markeder. Afdelingen folger en aktiv
langsigtet investeringsstrategi. Den aktive strategi medfgrer,
at afdelingens investeringer kan afvige meget fra sammen-
ligningsgrundlaget, og at dit afkast bade kan blive hgjere eller
lavere end udviklingen i sammenligningsgrundlaget. Invest-
eringspolitikken er fokuseret pa at investere i en portefglje af
langsigtede attraktive aktier.

Afdelingen vil typisk investere i et begraenset antal selskaber
pa omkring 35-70, hvilket muligger et hejt kendskab til hver
enkelt investering. For bedre at kunne udnytte mulighederne i
mindre selskaber investerer vi ofte i flere forskellige aktier in-
den for samme investeringstema. De enkelte selskaber i afde-
lingen er udvalgt ud fra deres fundamentale eksponering til de
underliggende strukturelle forhold, der driver vaeksten i Asien.
Afdelingen investerer bredt i Asien eksklusive Japan og om ngd-
vendigt i selskaber uden for Asien, hvor et vaesentligt bidrag
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af indtjeningen er afledt af de asiatiske gkonomier. Vi spger
generelt efter investeringer pa tveers — uden geografiske savel
som sektormaessige begraensninger — og sammensatningen
af portefgljen kan divergere markant fra benchmark. Udgang-
spunktet for sggeprocessen af selskaber er et mindre antal in-
vesteringstemaer, som udspringer af den strukturelle vaekst i
Asien, og som har et risikokorrigeret vaekstpotentiale, som er
veesentligt hojere end den gennemsnitlige vaekst i regionen.

Afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i unoterede
aktier. Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter
(derivater) med det formal at reducere afdelingens risiko.

Afdelingen er opdelt i andelsklasser. Afdelingens klasse A er
barsnoteret pa NASDAQ Copenhagen, mens klasse C er unoteret.

Klasserne er udbyttebetalende. Afdelingen (klasse A) blev
introduceret 7. december 2006. Klasse A har fondskode
DKO0060057644, og klasse C har DK0O060841682.

Udviklingen i 2023

Afdelingen (klasse A) gav i 2023 et afkast pa 0,0 pct., hvor
benchmark steg 2,6 pct. De asiatiske aktiemarkeder skabte
positive afkast pa trods af de vedvarende problemer i Kina.
Korea, Taiwan og Indien var de bedste markeder. Problemerne
i Kina startede med den langsomme genabning af landet efter
de harde nedlukninger ifm. Covid-19. Ejendomssektoren
har oplevet en stor nedtur og nogle bemarkelsesveaerdige
konkurser har haft en stor indvirkning pa den finansielle
sektor og gkonomien som helhed. Tilliden blandt forbrugerne
var svaekket som fglge af de faldende ejendomspriser. Som
konsekvens annoncerede politikerne flere mindre tiltag
for at deemme op for tilbagegangen i gkonomien. Vi tror, at



10 stgrste positioner pr. 31.12.2023

Vaegt
TSMC 10,1
Samsung Electronics 8,8
Tencent Holdings 5,1
Alibaba Group Holding 4,9
HDFC Bank 4,3
ICICI Bank 3,1
AIA Group 2,9
SK Hynix 2,8
Trip.com 2,7
DBS Group 2,2

tendensen med lgbende nye tiltag vil fortsaette, indtil vi ser
nogle synlige forbedringer af gkonomien.

Indien fortsatte sin steerke gkonomiske vaksthistorie med
positive overraskelser pa vakst- og indtjeningsestimater.
Indien er den hurtigst voksende blandt de store gkonomier.
En udvikling der ventes at fortsaette ind i 2024. En
usikkerhedsfaktor er det kommende valg, som kan forarsage
en vis volatilitet afthaengigt af valgresultatet. Premierminister
Modi star til at vinde sin tredje periode ifglge landets forende
meningsmalinger, hvilket er godt for kontinuiteten.

Indien er ikke det eneste land, der star foran et valg. Der
kommer ogsa valg i Indonesien. Her star Jokowis nuvaerende
stedfortraeeder Prowobo ifslge prognoserne til at vinde. I Taiwan
har DPP netop vundet en historisk tredje periode omend med
lavere stemmeandel end tidligere. Den kommende praesident,
William Lai, er tilheenger af uafhaengighed, hvilket Kina
modsaetter sig.

Afkastudvikling siden start pr. 31.12.2023
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Kilde: CWW AM, januar 2023

Verdiansettelsen pa de kinesiske aktier er fortsat billige givet
markedets svage udvikling. Omvendt er veerdianseettelsen
i Indien i den historiske hgje ende. Vaksten er fortsat steerk
i ASEAN, og markeder som Indonesien og Filippinerne er
attraktivt prissat set i forhold til veekstmulighederne.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at afdelingen
ikke udbetaler udbytte for 2023.

Der er ikke indtradt nogen betydningsfulde haendelser efter
regnskabsarets afslutning.



ASIEN KL

Resultatopggrelse Balance

Asien KL Asien KL
2023 2022 2023 2022
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr. NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
Renter og udbytter AKTIVER
Renteindtaegter 230 153
Renteudgifter -17 -41 Likvide midler
3 Udbytter 23.554 24276 Indestdende | depotselskab 13.161 7.630
| alt renter og udbytter 23.767 24.388 I alt likvide midler 13.161 7.630
4 Kapitalgevinster og -tab 7 Kapitalandele
Kapitalandele -2.175 -380.874 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 862.952 1.219.809
Valutakonti -855 2.504 | alt kapitalandele 862.952 1.219.809
Handelsomkostninger -1.403 -830
| alt kursgevinster og -tab -4.433 -379.200 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.875 1.745
I alt indtagter 19.334 -354.812 | alt andre aktiver 1.875 1.745
5 Administrationsomkostninger -19.434 -24.104 AKTIVER I ALT 877.988 1.229.184
Resultat for skat -100 -378.916 PASSIVER
6 Skat -3.256 -3.294 Investorernes formue 876.405 1.226.348
ARETS NETTORESULTAT -3.356 -382.210 Anden gald
Skyldige omkostninger 1.583 1.978
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling - 858
| alt anden gald 1.583 2.836
PASSIVER | ALT 877.988 1.229.184

Asien KL - nggletal

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) -3.356 -382.210 63.600 223.012 368.203
Formue (1.000kr.)! 876.405 1.226.348 1.784.541 1.684.380 1.567.051

" Formue for afsat udbytte for aret.
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ASIEN KL

Noter til resultatopge@relse/balance

Asien KL
2023 2022

1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 1
Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 230 153
| alt renteindtaegter 230 153
NOTE 2
Renteudgifter
Indestaende i depotselskab -17 -41
| alt renteudgifter -17 -41
NOTE 3
Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 23.554 24.276
| alt udbytter 23.554 24.276
NOTE 4
Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra udenlandske selskaber -2.175 -380.874
| alt kursgevinster og -tab -2.175 -380.874
Valutakonti -855 2.504
| alt valutakonti -855 2.504
Bruttohandelsomkostninger -2.381 -1.403
Daekket af emissions- og Indlgsningsindtaegter 978 573
Handelsomkostninger ved lgbende portefgljepleje -1.403 -830
I alt kursgevinster og -tab -4.433 -379.200
NOTE 5
Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger 2976 3.364
Investeringsforvaltning 9.067 9.067
Distribution, markedsfgring og formidling 7.391 11.673
I alt administrationsomkostninger 19.434 24.104

Investeringsforeningen har i regnskabsaret ikke beskaeftiget medarbejdere.
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Foreningens samlede honorar til general- 2023 2022
forsamlingsvalgt revisor udgjorde 1.000 kr 1.000 kr
Lovpligtigt revisionshonorar* 376 275
12023 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor udover det, der vedrgrer
den lovpligtige revision.

* EY Godkendt Revisionspartnerselskab er nyvalgt revisor for 2023.

Administrationshonorar til CWW FM udgegr en fast %-andel af formuen pa
0,15% arligt. Radgivningshonoraret til C WorldWide Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S, som daekker radgivning vedrgrende kagb og salg af
veerdipapirer og anbringelse af foreningens formue i gvrigt, udger 0,65% arligt.
Alle belgb beregnes af den gennemsnitlige formue.

NOTE 6
Skat

Afdelingen er ikke skattepligtig. Skattebetalingen hidrgrer fra ikke refunderbare
udbytteskatter.

NOTE 7
Specifikationer for kapitalandele
Beholdningsoversigten kan rekvireres ved henvendelse til foreningen.

2023 2022
Afdelingens fordeling pa:
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 100 100% 100%
Unoterede finansielle instrumenter 0% 0%

Portefgljens 10 stgrste investeringer star pa side 79 i arsrapporten.
Nggletal: Se side 46-48.

Portefgljens geografiske fordeling

Kina & Hong Kong

30,8 %

Indien 23,5%
Korea _ 15,8%
MTIF* 6,3%

Singapore 3,0%



ASIEN KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Asien Klasse A

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) -1.495 -307.043 52.283 176.034 281.364
Formue (1.000 kr)* 741.648 962.669 1.429.672 1.354.511 1.187.897
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 450.940 557.780 599.951 593.881 601.106
Indre vaerdi 164,47 172,59 238,30 228,08 197,62
Offciel kurs 163,40 172,00 236,40 226,70 199,00
Udbytte pr. andel 0,00 8,90 14,10 0,00 0,60
Arets afkast i procent 0,0 -22,9 4,5 15,8 29,4
Arets afkast pa benchmark i procent 2,6 -14,4 2,4 14,3 20,5
Sharpe ratio -0,5 -0,1 0,8 0,4 0,8
Omkostningsprocent 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
" Formue fgr afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022 Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefgljen 8.853 -293.951 Overfgrt udbytte fra sidste ar 74 5
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter 18.597 19.407
Administrationsomkostninger -1.488 -1.988 Ikke refunderbar udbytteskat -2.553 -2.620
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskatmm  1.316 -226
Distribution, markedsfgring og formidling -8.864 -11.104 Udbytteregulering 4522 -2.986
Klassens resultat -1.495  -307.043 Kursgevinst til udbytte:
Aktier -26.148 54.157
Formuebevagelser .
. Valutakonti -758 1.837
Udbytteregulering 7.697 -1.941 -
) ) | alt indkomst -4.950 69.574
Overfgrt fra sidste ar 74 5
| alt formuebevaegelser 7771 -1.936 . . .
Administrationsomkostninger
Til disposition 6.276  -308.979 Administrationsomkostninger* -17.228 -20.903
Foreslaet udbytte 0 -49.642 Udbytteregulering, administrationsomkostninger 3.175 1.045
Overfart til naeste ar 0 -74 | alt til administrationsomkostninger -14.053 -19.858
OVERF@RT TIL FORMUEN 6.276  -358.695 | alt til radighed for udbytte -4.950 49.716
Investorernes formue i 1.000 DKK
Investorernes formue (primo) 962.669 1.429.672 Heraf
Udbytte fra sidste ar vedrgrende cirkulerende andele -49.642 -84.593 Foreslaet udbytte - 49.642
Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning -516 409 Overfort til naeste ar - 74
Emissioner i aret 31.698 51.717 - 49.716
Indlgsninger i aret -201.682  -127.892 Fremfgrte tab pa aktier ultimo 2023 -4.950 -
Emissionstilleeg/indlgsningsfradrag 616 399
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret -7.697 1.941
. . . * Safremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
Overfgrt til udbytte fra sidste ar 74 -5 fratrakkes.
Overfgrt til udbytte naeste ar - 74
Foreslaet udbytte - 49.642
Overfgrt fra resultatopggrelsen 6.276  -358.695
| alt investorernes formue 741.648 962.669
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 557.780 599.951
Emissioner i aret 18.160 27.029
Indlgsninger i aret -125.000 -69.200
Cirkulerende andele ultimo aret 450.940 557.780
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ASIEN KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Asien Klasse C

Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr.) -1.861 -75.167 11314 46974 86.840
Formue (1.000 kr)* 134.757 263.679 354.868 329.864 379.154
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 81.259 151.413 147.463 143.458 190.478
Indre vaerdi 165,84 174,15 240,65 229,94 199,05
Udbytte pr. andel 0,00 10,50 16,20 1,60 2,00
Arets afkast i procent 0,8 22,2 5,3 16,7 30,4
Arets afkast pa benchmark i procent 2,6 -14,4 2,4 14,3 20,5
Sharpe ratio -0,5 -0,1 0,9 0,4 -
Omkostningsprocent 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
! Formue for afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022  Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefgljen -904  -74.104  Overfgrt udbytte fra sidste ar 105 79
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter 5.170 4,982
Administrationsomkostninger -456 -494  Ikke refunderbar udbytteskat -702 -675
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat mm -1.316 226
Distribution, markedsfgring og formidling -501 -569  Udbytteregulering, indkomst 821 -819
Klassens resultat -1.861 -75.167 Kursgevinst til udbytte:
Aktier -4.748 14.823
Formuebevagelser .
i Valutakonti -137 503
Udbytteregulering 1.535 -733 -
) . 1 alt indkomst -807 19.119
Overfgrt fra sidste ar 105 79
| alt formuebevagelser 1.640 -654 - . .
Administrationsomkostninger
Til disposition -221 -75.821  Administrationsomkostninger* -2.206 -3.202
Forslaet udbytte - -15.898  Udbytteregulering, administrationsomkostninger 714 86
Overfgrt til naeste ar - -105 I alt til administrationsomkostninger -1.492 -3.116
Overfart il formuen 221 L824 T adighed for udbytte ~807 16.003
Investorernes formue i 1.000 DKK Heraf
Investorernes formue (primo) 263.679 354.868 Foreslaet udbytte - 15.898
Udbytte fra sidste ar vedr. cirkulerende andele -15.898 -23.889 Overfgrt til naeste ar - 105
Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning -75 558 - 16.003
Emissioner i aret 27.350 23.892
Indlgsninger i aret -138.858  -16.654  Fremfgrte tab pa aktier ultimo 2023 -807 -
Emissionstillaeg/Indlgsningsfradrag 420 71 *safremti alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke.
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret -1.535 733
Overfart til udbytte fra sidste ar -105 -79
Overfort til udbytte naeste ar - 105
Foreslaet udbytte - 15.898
Overfgrt fra resultatopggrelsen -221 -91.824
| alt Investorernes formue 134.757  263.679
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 151.413  147.463
Emissioner i aret 16.029 11.982
Indlgsninger i aret -86.183 -8.032
Cirkulerende andele ultimo aret 81.259 151.413
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Asien Akkumulerende KL

Indledning

Denne afdelingsberetning bgr laeses i sammenhaeng med
arsrapportens to afsnit: "Beretning for alle afdelinger” og ”Ak-
tiereflektioner og -udsigter” for at give et fyldestgagrende billede
af udviklingen. For yderligere oplysninger om risici ved at in-
vestere i afdelingen henvises til det gaeldende prospekt, der kan
hentes pa foreningens hjemmeside cww.dk.

Afdelingens profil

Afdelingens malseetning er at skabe et langsigtet afkast, der er
hgjere end markedsniveauet for asiatiske aktier, og samtidig
holde en risiko (udtrykt som standardafvigelsen pa afkastet),
der normalt er pa niveau med aktiemarkederne i Asien. Afde-
lingen investerer fortrinsvis i aktier eller aktiebaserede vardi-
papirer i Asien eksklusive Japan, eller aktier eller aktiebaserede
veerdipapirer, hvor selskabets salg eller indtjening fortrinsvis
relaterer sig til de asiatiske markeder. Afdelingen fglger en aktiv
langsigtet investeringsstrategi. Den aktive strategi medfgrer,
at afdelingens investeringer kan afvige meget fra sammen-
ligningsgrundlaget, og at dit afkast bade kan blive hgjere eller
lavere end udviklingen i sammenligningsgrundlaget. Invest-
eringspolitikken er fokuseret pa at investere i en portefglje af
langsigtede attraktive aktier.

Afdelingen vil typisk investere i et begraenset antal selskaber
pa omkring 35-70, hvilket muligggr et hgjt kendskab til hver
enkelt investering. For bedre at kunne udnytte mulighederne i
mindre selskaber investerer vi ofte i flere forskellige aktier in-
den for samme investeringstema. De enkelte selskaber i afde-
lingen er udvalgt ud fra deres fundamentale eksponering til de
underliggende strukturelle forhold, der driver vaeksten i Asien.
Afdelingen investerer bredt i Asien eksklusive Japan og om ngd-
vendigt i selskaber uden for Asien, hvor et vaesentligt bidrag
af indtjeningen er afledt af de asiatiske gkonomier. Vi sgger
generelt efter investeringer pa tvaers — uden geografiske savel
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som sektormaessige begreensninger — og sammensatningen
af portefgljen kan divergere markant fra benchmark. Udgang-
spunktet for sggeprocessen af selskaber er et mindre antal in-
vesteringstemaer, som udspringer af den strukturelle veekst i
Asien, og som har et risikokorrigeret vakstpotentiale, som er
vaesentligt hgjere end den gennemsnitlige vaekst i regionen.
Afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i unoterede
aktier. Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter
(derivater) med det formal at reducere afdelingens risiko.

Afdelingen er akkumulerende. Afdelingen er unoteret og blev
introduceret 19. oktober 2020. Afdelingens fondskode er
DK0061275682.

Udviklingen i 2023

Afdelingen (klasse A) gav i 2023 et afkast pa 0,7 pct., hvor
benchmark steg 2,6 pct. De asiatiske aktiemarkeder skabte
positive afkast pa trods af de vedvarende problemer i Kina.
Korea, Taiwan og Indien var de bedste markeder. Problemerne
i Kina startede med den langsomme genabning af landet efter
de harde nedlukninger ifm. Covid-19. Ejendomssektoren
har oplevet en stor nedtur og nogle bemarkelsesvaerdige
konkurser har haft en stor indvirkning pa den finansielle
sektor og skonomien som helhed. Tilliden blandt forbrugerne
var svekket som fglge af de faldende ejendomspriser. Som
konsekvens annoncerede politikerne flere mindre tiltag
for at deemme op for tilbagegangen i gkonomien. Vi tror, at
tendensen med lgbende nye tiltag vil fortsaette, indtil vi ser
nogle synlige forbedringer af gkonomien.

Indien fortsatte sin steerke gkonomiske vaeksthistorie med
positive overraskelser pa vakst- og indtjeningsestimater.
Indien er den hurtigst voksende blandt de store gkonomier. En
udvikling der ventes at fortseette ind i 2024. En usikkerheds-
faktor er det kommende valg, som kan forarsage en vis vola-



10 stgrste positioner pr. 31.12.2023

Vaegt
TSMC 10,1
Samsung Electronics 8,8
Tencent Holdings 5,1
Alibaba Group Holding 4,6
HDFC Bank 4,3
ICICI Bank 3,1
SK Hynix 2,8
Trip.com 2,7
AIA Group 2,7
DBS Group 2,2

tilitet afhaengigt af valgresultatet. Premierminister Modi
star til at vinde sin tredje periode ifglge landets fgrende
meningsmalinger, hvilket er godt for kontinuiteten.

Indien er ikke det eneste land, der star foran et valg. Der
kommer ogsa valg i Indonesien. Her star Jokowis nuvaerende
stedfortreeder Prowobo ifglge prognoserne til at vinde. I Taiwan
har DPP netop vundet en historisk tredje periode omend med
lavere stemmeandel end tidligere. Den kommende praesident,
William Lai, er tilhaenger af uafthaengighed, hvilket Kina
modsaetter sig.

Veerdianseettelsen pa de kinesiske aktier er fortsat billige givet
markedets svage udvikling. Omvendt er veerdiansaettelsen
i Indien i den historiske hgje ende. Vaksten er fortsat steerk
i ASEAN, og markeder som Indonesien og Filippinerne er
attraktivt prissat set i forhold til veekstmulighederne.

Der er ikke indtradt nogen betydningsfulde handelser efter
regnskabsarets afslutning.
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Afkastudvikling siden start pr. 31.12.2023
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Kilde: CWW AM, januar 2023



Resultatopggrelse

Asien Akkumulerende KL

ASIEN AKKUMULERENDE KL

Balance

Asien Akkumulerende KL

2023 2022 2023 2022
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr. NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
Renter og udbytter AKTIVER
Renteindtaegter 3 8
Renteudgifter 0 -1 Likvide midler
3 Udbytter 393 351 Indestdende | depotselskab 224 608
| alt renter og udbytter 396 358 I alt likvide midler 224 608
4 Kapitalgevinster og -tab 7  Kapitalandele
Kapitalandele -207 -5.095 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 12.988 19.360
Valutakonti -3 56 | alt kapitalandele 12.988 19.360
Handelsomkostninger -20 -5
1 alt kursgevinster og -tab -230 -5.044 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 28 28
1 alt indtaegter 166 -4.686 | alt andre aktiver 28 28
5 Administrationsomkostninger -236 -238 AKTIVER I ALT 13.240 19.996
Resultat for skat -70 -4.924 PASSIVER
6 Skat -53 -49 Investorernes formue 13.223 19.984
ARETS NETTORESULTAT -123 -4.973 Anden gld
Skyldige omkostninger 17 12
I alt anden geeld 17 12
PASSIVER | ALT 13.240 19.996
Asien Akkumulerende KL - nggletal
Nggletal 2023 2022 2021 2020
Arets nettoresultat (1.000 kr.) -123 -4.973 1.458 3.523
Formue (1.000 kr) 13.223 19.984 22.474 46.649
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 6.858 10.438 9.220 20.396
Indre veerdi 192,80 191,46 243,76 228,72
Arets afkast i procent 0,7 -21,5 6,6 10,0
Arets afkast pa benchmark i procent 2,6 -14,4 2,4 9,4
Sharpe ratio -0,4 - - -
Omkostningsprocent 1,2 1,2 1,2 1,2

Klassen blev introduceret den 19. oktober 2020, og alle angivne nggletal for 2020 er fra denne dato.
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ASIEN AKKUMULERENDE KL

Noter til resultatopge@relse/balance

Asien Akkumulerende KL

2023 2022 Foreningens samlede honorar til general- 2023 2022
1.000 kr. 1.000 kr.  forsamlingsvalgt revisor udgjorde 1.000 kr 1.000 kr
NOTE 1 Lovpligtigt revisionshonorar* 376 275
Renteindtagter 12023 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor udover det, der vedrgrer
. . den lovpligtige revision.
Indestaende i depotselskab 3 8 * EY Godkendt Revisionspartnerselskab er nyvalgt revisor for 2023.
| alt renteindtaegter 3 8
NOTE 2 Administrationshonorar til CWW FM udggr en fast %-andel af formuen pa
if 0,15% arligt. Radgivningshonoraret til C WorldWide Asset Management
Renteudgifter Fondsmaeglerselskab A/S, som daekker radgivning vedrgrende kgb og salg af
Indestdende i depotselskab 0 -1 veerdipapirer og anbringelse af foreningens formue | gvrigt, udggr 0,65% arligt.
| alt renteudgifter 0 -1 Alle belgb beregnes af den gennemsnitlige formue.
NOTE 3 NOTE 6
Udbytter Skat
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 393 351 Afdelingen er ikke skattepligtig. Skattebetalingen hidrgrer fra ikke refunderbare
I alt udbytter 393 351  udbytteskatter.
NOTE 4 NOTE 7
Kursgevinster og -tab Specifikationer af kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 207 .5.095 Beholdningsoversigten kan rekvireres ved henvendelse til foreningen.
| alt kursgevinster og -tab -207 -5.095
2023 2022
Valutakonti 3 56  Afdelingens fordeling pa:
| alt valutakonti 3 56 Bgrsnoterede finansielle instrumenter 100% 100%
Unoterede finansielle instrumenter 0% 0%
Bruttohandelsomkostninger -46 -14
Daekket af emissions- og Indlgsningsindtaegter 26 9 Portefgliens 10 stgrste investeringer star pa side 85 i arsrapporten.
Handelsomkostninger ved lgbende portefgljepleje -20 -5 Nogletal: Se side 46-48.
I alt kursgevinster og -tab -230 -5.044 Portefgljens geografiske fordeling
Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger 69 72 Indien 2439%
Investeringsforvaltning 128 127
Distribution, markedsfgring og formidling 39 39
Tai 19.
| alt administrationsomkostninger 236 238 atwan _ 9-5%
Investeringsforeningen har i regnskabsaret ikke beskaeftiget medarbejdere. Korea _ 16.0%
MTIF 6.4%
Singapore 32%
2023 2022
Cirk. andele nom. Formueveerdi Cirk. andele nom. Formuevaerdi
1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 8
Investorernes formue (primo) 10.438 19.984 9.220 22.474
Emissioner i aret 1.062 2.017 1.500 3.008
Indlgsninger i aret -4.642 -8.684 -282 -532
Emissionstillaeg/Indlgsningsfradrag 29 7
Overfgrt fra resultatopggrelsen -123 -4.973
| alt Investorernes formue 6.858 13.223 10.438 19.984
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Emerging Markets KL

Indledning

Denne afdelingsberetning bgr laeses i sammenhaeng med
arsrapportens to afsnit: ”Beretning for alle afdelinger” og “Ak-
tiereflektioner og -udsigter” for at give et fyldestgagrende billede
af udviklingen. For yderligere oplysninger om risici ved at in-
vestere i afdelingen henvises til det gaeldende prospekt, der kan
hentes pa foreningens hjemmeside cww.dk.

Afdelingens profil

Afdelingens malseetning er at skabe et langsigtet afkast, der er
hgjere end markedsniveauet for emerging markets-aktier, og
samtidig holde en risiko (udtrykt som standardafvigelsen pa
afkastet), der normalt er pa niveau med markederne i emerg-
ing markets. Afdeling Emerging Markets investerer fortrinsvis
i aktier i emerging markets-lande eller i aktier, hvor virksom-
hedens salg eller indtjening fortrinsvis relaterer sig til emerging
markets-lande.

Emerging markets betegner de lande, som udvikler sig fra ud-
viklingsgkonomier mod at blive industrialiserede gkonomier.
Hongkong og Singapore indgar i denne gruppe. Geografisk kan
emerging markets-lande typisk findes i Asien, Latinamerika,
Afrika og @steuropa. Hvis en udviklingsgkonomi pa et tid-
spunkt overgar til alment at blive betragtet som en industrial-
iseret gkonomi, vil landet i en overgangsperiode pa et ar fortsat
tilhgre afdelingens investeringsunivers. Afdelingen kan inves-
tere op til 10 pct. uden for det beskrevne investeringsunivers.

Afdelingen fglger en aktiv, langsigtet investeringsstrategi. Den
aktive strategi medfgrer, at afdelingens investeringer kan afvige
meget fra sammenligningsgrundlaget, og at dit afkast kan blive
bade hgjere eller lavere end udviklingen i sammenlignings-
grundlaget.

Afdelingens investeringsfilosofi er at kombinere langsigt-
ede trends og et mindre udvalg af mere kortsigtede temaer
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med dybdegaende aktieudveelgelse. Grundet den specielle
markedsstruktur i emerging markets vil antallet af aktier nor-
malt udggre 40-70. Portefgljen vil typisk veere sammensat af en
rakke store og mindre selskaber. Det er vores erfaring, at det er
vigtigt med eksponering til de mindre og mellemstore selskaber
for at kapitalisere pa veeksthistorien i emerging markets.

Afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i unoterede
aktier. Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter
(derivater) med det formal at reducere afdelingens risiko.

Afdelingen er bgrsnoteret paA NASDAQ Copenhagen og er udbyt-
tebetalende. Afdelingen blev introduceret 7. november 1996.
Afdelingens fondskode er DKO015945166.

Udviklingen og investeringerne i 2023
Investeringsaret blev praeget af de fortsat stigende renter i USA
savel som de globale makrogkonomiske og geopolitiske usik-
kerheder. Trods disse usikkerheder gav afdelingen i 2023 et
afkast pa 8,0 pct., mens benchmark steg 6,4 pct. Resultatet var
nogenlunde pa linje med vores forventninger. De bedste aktie-
markeder i Emerging Markets var Mexico og Brasilien efterfulgt
af Indien. I Mexico og Brasilien blev markederne understgttet af
markante rentenedsaettelser og en forventning om hgjere gkon-
omisk vaekst. Vi ser tydelige tegn pa virksomhedernes gnske
om at reducere afhangigheden af Kina og @ge produktionen i
bl.a. Mexico. Denne interesse i at flytte produktion til Mexico
gor, at det nordlige Mexico, som star seerligt steerkt, i gjeblikket
vokser arligt med ca. 8 pct.

Fra arets start var forventningen, at Kinas genabning skulle
veere en vasentlig positiv drivkraft. Dog oplevede vi derimod
et svagt gkonomisk opsving og en manglende tillid blandt
forbrugere og virksomheder, bl.a. pga. udfordringerne i ejen-
domssektoren og manglende tiltro til regeringen. Regeringen



10 stgrste positioner pr. 31.12.2023

Vaegt
TSMC 8,4
Samsung Electronics 6,1
Mercadolibre 3,7
Airtac International Group 3,6
Bank Rakyat Indonesia 3,2
HDFC Bank 2,9
Techtronic Industries 2,9
Shenzhou Intl. Group 2,8
Proya Cosmetics 2,7
ICICI Bank 2,6

har indirekte erkendt, at den gkonomiske vaekst er udfordret og
har lovet stgtteforanstaltninger. Lempelser i ejendomssektoren
og boomende indenlandsk turisme er lyspunkter, men sendrer
dog ikke ved Kinas strukturelle udfordringer. Der tegner sig et
Kklart billede af et strukturelt udfordret forhold mellem Kina og
USA i de kommende ar. Derudover er det mindre klart, hvilken
rolle fremtreedende selskaber i den kinesiske privatsektor har
ift. at stgtte regeringens overordnede malsatninger. Disse to
faktorer kan have en strukturel pavirkning pa kapitalstremme
til de kinesiske finansmarkeder og seerligt i de mere politisk
fglsomme virksomheder. Denne udvikling fik os til at foretage
en vasentlig reduktion af eksponeringen til Kinai 2023.

Indien oplever steerk veekst drevet bl.a. af et opsving i ejen-
domssektoren, en positiv forbrugshistorie, og globale virksom-
heders stigende interesse i at flytte produktionen til landet.
Dette sammen med et stabilt politisk miljs og en hurtigt vok-
sende middelklasse gjorde, at vi ggede eksponeringen til Indien
ilgbet af aret.

De stgrste positive bidragsydere til afkastet i 2023 var Titagarh
og Mercadolibre. Fgrstnaevnte ngd godt af den indiske regerings
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Afkastudvikling siden start pr. 31.12.2023
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store indsats for at udbygge tog- og metronetvaerket i landet.
Sidstnaevnte har leveret steerk veekst og er kommet ud af den
seneste udfordrende makrogkonomiske periode for latinameri-
ka som en solid vinder inden for bade e-handel og fintech. Pa
den negative side var to kinesiske aktier, Oriental Yuhong og
Tigermed, som begge to blev ramt af den negative stemning pa
det kinesiske marked.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at afdelingen
ikke udbetaler udbytte for 2023.

Der er ikke indtradt nogen betydningsfulde haendelser efter
regnskabsarets afslutning.



EMERGING MARKETS KL

Resultatopggrelse

Balance

Emerging Markets KL Emerging Markets KL
2023 2022 2023 2022
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr. NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
Renter og udbytter AKTIVER
Renteindtaegter 58 15
Renteudgifter -3 -3 Likvide midler
3 Udbytter 2.285 2.457 Indestaende | depotselskab 1.485 6.449
| alt renter og udbytter 2.340 2.469 I alt likvide midler 1.485 6.449
4 Kapitalgevinster og -tab 8  Kapitalandele
Kapitalandele 9.593 -48.328 Noterede aktiver fra udenlandske selskaber 110.830 125.689
Valutakonti -237 176 | alt kapitalandele 110.830 125.689
Handelsomkostninger -379 -212
1 alt kursgevinster og -tab 8.977 -48.364 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 140 171
1 alt indtaegter 11.317 -45.895 | alt andre aktiver 140 171
5 Administrationsomkostninger -2.457 -3.205 AKTIVER | ALT 112.455 132.309
Resultat for skat 8.860 -49.100 PASSIVER
6 Skat -277 -342 Investorernes formue 112.225 132.171
ARETS NETTORESULTAT 8.583 -49.442 Anden gald
Skyldige omkostninger 230 138
Formuebevaegelser I alt anden geeld 230 138
Udbytteregulering 7.504 5.154
| alt formuebevaegelser 7.504 5.154 PASSIVER | ALT 112.455 132.309
Til disposition 16.087 -44.288
7 Til radighed for udbytte 0 0
Foreslaet udbytte (0,00 kr. pr. andel) 0 0
OVERF@RT TIL FORMUEN 16.087 -44.288
Emerging Markets KL - nggletal
Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Arets nettoresultat (1.000 kr)) 8.583 -49.442 -730 13.731 16.023
Formue (1.000 kr)* 112.225 132.171 208.955 109.927 75.499
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 36.784 46.784 55.864 30.674 25.149
Indre veerdi 305,09 282,51 374,04 358,37 300,27
Officiel kurs 303,30 284,40 370,00 356,90 302,40
Udbytte pr. andel 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Arets afkast i procent 8,0 -24,5 4,4 19,4 26,5
Arets afkast pa benchmark i procent 6,4 -14,9 4,8 8,1 20,8
Sharpe ratio -0,5 0,1 0,9 0,5 1,0
Ombkostningsprocent 2,0 2,0 1,8 2,0 1,9

" Formue fgr afsat udbytte for aret.
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EMERGING MARKETS KL

Noter til resultatopgg@relse/balance

Emerging Markets KL
2023 2022  Foreningens samlede honorar til generalforsamlingsvalgt 2023 2022
1.000 kr. 1.000 kr.  revisor udgjorde 1.000 kr  1.000 kr
NOTE 1 Lovpligtigt revisionshonorar* 376 275
Renteindtaegter 12023 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor udover det, der vedrgrer
Indestdende i depotselskab 58 15 den lovpligtige revision.
- * EY Godkendt Revisionspartnerselskab er nyvalgt revisor for 2023.
| alt renteindtaegter 58 15
NOTE 2 Administrationshonorar til CWW FM udggr en fast %-andel af formuen pa
Renteudgifter 0,15% arligt. Radgivningshonoraret til CqurldYVide Asset Management
. i Fondsmaeglerselskab A/S, som daekker radgivning vedrgrende kgb og salg af
Indestdende i depotselskab -3 -3 vaerdipapirer og anbringelsee af foreningens formue | gvrigt, udger 0,65% arligt.
| alt renteudgifter -3 -3 Alle belgb beregnes af den gennemsnitlige formue.
NOTE 3 NOTE 6
Udbytter Skat
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 2.285 2.457  Afdelingen er ikke skattepligtig. Skattebetalingen hidrgrer fra ikke refunderbare
| alt udbytter 2.285 2.457  udbytteskatter.
2023 2022
NOTE 4 1000 kr. 1000 kr.
Kursgevinster og -tab NOTE 7
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 9.593 -48.328  Tilradighed for udbytte
| alt kursgevinster og -tab 9.593 -48.328  Fremfgrte tab pa aktier ultimo 2022 -26.417  -19.348
Renter og udbytter 2.339 2.468
Valutakonti -237 176 lkke refunderbar udbytteskat =277 -342
| alt valutakonti -237 176  Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat m.m. - 34
Udbytteregulering 7.142 4,740
Bruttohandelsomkostninger -462 -439  Kursgevinst til udbytte:
Daekket af emissions- og Indlgsningsindtaegter 83 227 Aktier -10.605  -14.145
Handelsomkostninger ved Igbende portefgljepleje -379 -212 Valutakonti -289 176
| alt indkomst -28.107 -26.417
I alt kursgevinster og -tab 8.977 -48.364
Administrationsomkostninger
NOTE 5 Administrationsomkostninger* -2.457 -3.205
Administrationsomkostninger Udbytteregulering, Administrationsomkostninger 362 414
Administrationsomkostninger 404 601 | alt til administrationsomkostninger -2.095 -2.791
Investeringsforvaltning 809 1.026
Distribution, markedsfgring og formidling 1.244 1.578 | alt til radighed for udbytte -28.107 -26.417
| alt administrationsomkostninger 2.457 3.205
Heraf:
Investeringsforeningen har i regnskabsaret ikke beskaeftiget medarbejdere. Forslaet udbytte 0 0
Overfart til udbytte naeste ar 0 0
0 0
Fremfgrte tab pa aktier ultimo 2023 -28.107  -26.417
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* Safremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke

fratraekkes.



Resultatopggrelse

EMERGING MARKETS KL

Emerging Markets KL
2023 2022
NOTE 8 Afdelingens fordeling pa:
Specifikation af kapitalandele Bgrsnoterede finansielle instrumenter 100% 100%
Beholdningsoversigten kan rekvireres ved henvendelse til foreningen. Unoterede finansielle instrumenter 0% 0%
Portefgljens 10 stgrste investeringer star pa side 89 i arsrapporten.
Nggletal: Se side 46-48. Portefgljens geografiske fordeling
Korea, Taiwan 26,6 %
@vrige Fjerngsten 7,7%
EMEA 1,7%
2023 2022
Cirk. andele nom. Formueveerdi Cirk. andele nom. Formueveerdi
1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 9
Investorernes formue (primo) 46.784 132.171 55.864 208.955
Emissioner i aret 800 2.307 9.200 27.560
Indlgsninger i aret -10.800 -30.927 -18.280 -55.082
Emissionstilleeg/Indlgsningsfradrag 91 180
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret -7.504 -5.154
Overfgrt fra resultatopggrelsen 16.087 -44.288
| alt Investorernes formue 36.784 112.225 46.784 132.171
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Indien KL

Indledning

Denne afdelingsberetning bgr laeses i sammenhaeng med
arsrapportens to afsnit: ”Beretning for alle afdelinger” og ”Ak-
tiereflektioner og -udsigter” for at give et fyldestgagrende billede
af udviklingen. For yderligere oplysninger om risici ved at in-
vestere i afdelingen henvises til det gaeldende prospekt, der kan
hentes pa foreningens hjemmeside cww.dk.

Afdelingens profil

Afdelingen investerer i indiske aktier, dvs. virksomheder, hvor
salg eller indtjening fortrinsvis relaterer sig til det indiske
marked. Indien er et mangfoldigt aktiemarked med mere end
5.000 noterede selskaber. Disse selskaber drager nytte af en
unik demografi og en reformproces, som blev pabegyndt i
2013. Dette skaber et gkonomisk potentiale. Demografisk har
Indien en ung befolkning, der aspirerer efter en bedre fremtid
samt en stabilt voksende middelklasse, der overgar de fleste
stgrre gkonomiers samlede befolkningstal.

Afdelingens malsaetning er at skabe et langsigtet afkast, der
er hojere end markedsniveauet for indiske aktier og samtidigt
holde en risiko (udtrykt som standardafvigelsen pa afkastet),
der normalt er pa niveau med det indiske aktiemarked. Afdelin-
gen fplger en aktiv, langsigtet investeringsstrategi. Den aktive
strategi medforer, at afdelingens investeringer kan afvige meget
fra sammenligningsgrundlaget, og at afkastet kan blive bade
hgjere eller lavere end udviklingen i sammenligningsgrund-
laget.

Det indiske aktiemarked er komplekst. Langt fra alle selsk-
aber er drevet med investorernes langsigtede interesser for
gje, hvorfor vi er selektive i udveaelgelsen af de selskaber, der
investeres i. Vi udvaelger et begreenset antal selskaber mellem
30-70 ved at identificere langsigtede forandringer og kortvarige
temaer pa det indiske marked, som passer til den specielle dy-
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namik og de kulturelle karakteristika, der kendetegner Indiens
mangfoldighed. Seerligt mindre selskaber nyder godt af den
positive, demografiske udvikling.

Afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i unoterede
aktier. Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter
(derivater) med det formal at reducere afdelingens risiko.

Afdelingen er opdelt i andelsklasser. Afdelingens klasse A
er borsnoteret pA NASDAQ Copenhagen, mens klasse C er
unoteret. Klasserne er udbyttebetalende. Afdelingen (Klasse
C) blev introduceret 19. januar 2021, mens klasse A blev
introduceret den 29. april 2021. Klasse A har fondskode
DK0061534963 og klasse C har DK0010249655.

Udviklingen i 2023

Afdelingen (klasse A) gav i 2023 et afkast pa 21,2 pct., hvor
benchmark steg 17,0 pct. De indiske aktier leverede endnu et
steerkt ar understgttet af en peen indtjeningsvaekst i virksom-
hederne og solid gkonomisk vaekst. I modseetning til 2022
vendte de udenlandske investorer tilbage som nettokgbere med
en veerdi af 23 milliarder USD. De indenlandske investorer har
veeret nettokgbere stort set siden afslutningen pa Covid-19.

Den steerke gkonomiske veekst gger optimismen i erhvervslivet,
hvilket blev synligt for os under et besgg i landet. BNP-vaeksten
har overrasket gkonomerne positivt, hvor den forventede vaekst
for i ar er omkring 7 pct. Dermed er Indien fortsat en de hurtigst
voksende lande blandt de stgrre gkonomier.

Afdelingens afkast i 2023 blev hjulpet af investeringerne inden
for temaet ”stigende anlagsinvesteringer”. Vi sa tidlige tegn
pa en forestaende investeringscyklus for omkring 20 maneder
siden og begyndte derfor at gge inden for dette fierde tema i
portefgljen. Regeringen har efter Covid-19 gjort en stor indsats



10 stgrste positioner pr. 31.12.2023

Vaegt
HDFC Bank 8,4
ICICI Bank 7,8
Infosys Technologies 6,2
Reliance Industries 4,5
Bharti Airtel 2,8
Kotak Mahindra Bank 2,7
HCL Technologies 2,6
Tata Motors 2,4
UltraTech Cement 2,2
IndusInd Bank 2,2

inden for infrastruktur, hvilket har skabt positive afledte ef-
fekter inden for flere sektorer. Staerke virksomhedsbalancer,
forbedrede lgnsomhedsudsigter og en generel hgj kapacitet-
sudnyttelse betyder, at virksomheder sandsynligvis vil gge in-
vesteringerne fremadrettet. Vi ser desuden stigende ordrebgger
hos de store industrivirksomheder.

Blandt @endringerne i 2023 var kgb af GMM Pfaudler, Star
Health & Allied Insurance, Century Plyboards, National Hydro
Power Corporation, Titan Industries, Dalmia Cement, RHI Mag-
nesita, Makemytrip, Fusion Micro Finance og Landmark Cars,
mens vi bl.a. solgte Natco Pharma, Syngene International, Ram-
co Cement, Honeywell Automation, JM Financial, Jio Financial
Services og Redington. De nye selskaberne er inden for vores
veletablerede temaer omkring finansiel inklusion, formaliser-
ing af gkonomien, bolig og anlaegsinvesteringer.

Veerdiansaettelse af det indiske aktiemarked er en af de hgjeste
i emerging markets, og spaendet i forhold til andre lande blev
udvidet i 2023 pa grund af de steerke vaekstudsigter. Indien gar
ind i et valgar (forventede valgdatoer er april-maj), hvilket giver
risiko for gget markedsvolatilitet omkring valget athaengigt af

Afkastudvikling siden start pr. 31.12.2023
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politiske stemning og det endelige udfald. Naesten alle stgrre
meningsmalinger spar, at premierminister Modis BJP-party vil
vinde endnu en gang. Derfor er det hgjst sandsynligt, at reform-
processen og den positive udvikling vil fortsaette. Dette er posi-
tivt for de langsigtede markedsudsigter.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at klasse A ud-
lodder 0,5 kr. pr. andel, mens klasse C udbetaler 1,50 kr. pr.
andel. Udbyttet fragik afdelingens indre veerdi 23. januar 2024
og blev indsat pa medlemmernes konto 25. januar 2024. Hele
udbyttet beskattes som aktieindkomst. Selskabsbeskattede
investorer skal optage hele udbyttet i den skattepligtige ind-
komst.

Der er ikke indtradt nogen betydningsfulde haendelser efter
regnskabsarets afslutning.



Resultatopggrelse

INDIEN KL

Balance

Indien KL Indien KL
2023 2022 2023 2022
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr. NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
Renter og udbytter AKTIVER
1 Renteindtaegter 40 18
2 Renteudgifter 0 -5 Likvide midler
3 Udbytter 2.184 1.930 Indestdende | depotselskab 11.626 1.834
| alt renter og udbytter 2.224 1.943 I alt likvide midler 11.626 1.834
4 Kapitalgevinster og -tab 7  Kapitalandele
Kapitalandele 45.188 -19.664 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 306.150 178.993
Valutakonti -324 295 | alt kapitalandele 306.150 178.993
Handelsomkostninger -237 -17
| alt kursgevinster og -tab 44,627 -19.386 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m 8 -
I alt indtaegter 46.851 -17.443 Mellemvarende vedr. handelsafvikling 1.414 -
| alt andre aktiver 1.422 -
5 Administrationsomkostninger -3.437 -3.380
AKTIVER | ALT 319.198 180.827
Resultat for skat 43.414 -20.823
PASSIVER
6 Skat -404 -360
Investorernes formue 318.750 180.655
ARETS NETTORESULTAT 43.010 -21.183
Anden geeld
Skyldige omkostninger 448 172
| alt anden geld 448 172
PASSIVER | ALT 319.198 180.827
Indien KL - nggletal
Nggletal 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 43.010 -21.183 28.189
Formue (1.000 kr)* 318.750 180.655 182.564

" Formue fgr afsat udbytte for aret.
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INDIEN KL

Noter til resultatopgg@relse/balance

Indien KL
2023 2022 Foreningens samlede honorar til generalforsamlingsvalgt 2023 2022
1.000 kr. 1.000 kr.  revisor udgjorde 1.000 kr  1.000 kr
NOTE 1 Lovpligtigt revisionshonorar* 376 275
Renteindtaegter 12023 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor udover det, der vedrgrer
Indestdende i depotselskab 40 18 den lovpligtige revision.
- * EY Godkendt Revisionspartnerselskab er nyvalgt revisor for 2023.
| alt renteindtaegter 40 18
NOTE 2 Administrationshonorar til CWW FM udggr en fast %-andel af formuen pa
Renteudgifter 0,15% arligt. Radgivningshonoraret til COquldWide Asset Management
Indestaende i d skab 0 5 Fondsmaeglerselskab A/S, som daekker radgivning vedrgrende kgb og salg af
ndestaende i depotselska Z verdipapirer og anbringelsee af foreningens formue | gvrigt, udger 0,65% arligt.
| alt renteudgifter 0 -5 Alle belgb beregnes af den gennemsnitlige formue.
NOTE 3 NOTE 6
Udbytter Skat
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 2.184 1.930  Afdelingen er ikke skattepligtig. Skattebetalingen hidrgrer fra ikke refunderbare
| alt udbytter 2.184 1.930 udbytteskatter.
NOTE 4 NOTE 7
Kursgevinster og -tab Specifikationer af kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 45.188 -19.664  Beholdningsoversigten kan rekvireres ved henvendelse til foreningen
| alt kursgevinster og -tab 45,188 -19.664
Valutakonti -324 295  Afdelingens fordeling pa: 2023 2022
1 alt valutakonti -324 295  Bgrsnoterede finansielle instrumenter 100 100% 100%
Unoterede finansielle instrumenter 0% 0%
Bruttohandelsomkostninger -513 -259
Daekket af emissions- og Indlgsningsindtaegter 276 242  Portefgliens 10 stgrste investeringer star pa side 95 | arsrapporten.
Handelsomkostninger ved lgbende portefgljepleje -237 .17 Nosgletal: Se side 46-48.
I alt kursgevinster og -tab 44,627 -19.386  Portefgljens sektor-fordeling
NOTE 5 Finans | 32,1 %
Administrationsomkostninger Forbrugsgoder - cykliske 14,0 %
Administrationsomkostninger 665 786 Industri og Service I 13,0 %
Investeringsforvaltning 1.363 1.248
Distribution, markedsfgring og formidling 1.409 1346 Informationsteknologi - N 11.4 %
lalt administrationsomkostninger 3.437 3.380 Ejendomme 7,6%
Ravarer 6,4 %
Investeringsforeningen har i regnskabsaret ikke beskaeftiget medarbejdere. )
Energi 4,5 %
Kommunikationstjenester 3,9%
Koncessioneret service [l 3.3 %
Forbrugsgoder - defensive [l 3.2 %
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Medicinal 0,7%



INDIEN KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Indien Klasse A

Nggletal 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 25.175 -12.349 16.670
Formue (1.000 k)t 167.923 103.665 134.871
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 118.755 88.855 104.405
Indre veerdi 141,40 116,67 129,18
Offciel kurs 141,40 116,20 129,15
Udbytte pr. andel 0,50 0,00 0,00
Arets afkast i procent 21,2 -9,7 29,2
Arets afkast pa benchmark i procent 17,0 -1,9 27,4
Sharpe ratio - - -
Ombkostningsprocent 2,0 2,0 1,7
Klassen blev introduceret den 30. april 2021, og alle angivne nggletal for 2021 er fra denne dato.
" Formue far afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022 Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af feellesportefgljen 26.633 -10.874 Overfgrt udbytte fra sidste ar - 66
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter 1.331 1.199
Administrationsomkostninger -221 -273 Ikke refunderbar udbytteskat -242 -223
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat -139 -76
Distribution, markedsfgring og formidling -1.237 -1.202 Udbytteregulering 495 -87
Klassens resultat 25.175 -12.349 Kursgevinst til udbytte:
Aktier 2.213 984
Formuebevagelser .
. Valutakonti -142 164
Udbytteregulering 62 127 -
. . | alt indkomst 3.516 2.027
Overfgrt fra sidste ar - 66
| alt formuebevaegelser 62 193 . . .
Administrationsomkostninger
Til disposition 25.237 -12.156 Administrationsomkostninger* -2.331 -2.415
Foreslaet udbytte -594 - Udbytteregulering, administrationsomkostninger -557 213
Overfgrt til naeste ar -34 - | alt til administrationsomkostninger -2.888 -2.202
OVERF@RT TIL FORMUEN 24.609 -12.156 —
1 alt til radighed for udbytte 628 -175
Investorernes formue i 1.000 DKK
Investorernes formue (primo) 103.665 134.871 Heraf
Emissioner i aret 43.850 23.332 Foreslaet udbytte 594 0
Indlgsninger i aret -5.047 -42.400 Overfart til naeste ar 34 0
Emissionstillaeg/indlgsningsfradrag 156 211 628 0
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret 62 -127 * Safremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
Overfart til udbytte fra sidste &r - -66 fratraekkes.
Overfart til udbytte naeste ar 34 -
Foresldet udbytte 594 - Udbyttet pa 0,50 kr. pr. andel er aktieindkomst.
Overfart fra resultatopgerelsen 24.609 -12.156 Selskabsbeskattede investorer skal optage hele udbyttet i den skattepligtige
| alt investorernes formue 167.923 103.665 indkomst.
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 88.855 104.405
Emissioner i aret 34.000 18.150
Indlgsninger i aret -4.100 -33.700
Cirkulerende andele ultimo aret 118.755 88.855
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INDIEN KL

Klassespecifikke oplysninger

Afdeling Indien Klasse C

Nggletal 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (1.000 kr.) 17.582 -8.806 11.518
Formue (1.000 kr)? 150.827 76.990 47.693
Cirkulerende andele (nom 1.000 kr.) 103.892 64.343 36.150
Indre vaerdi 145,18 119,66 131,93
Udbytte pr. andel 1,50 0,80 0,50
Arets afkast i procent 22,2 9,0 31,9
Arets afkast pa benchmark i procent 17,0 -1,9 28,2
Sharpe ratio - - -
Omkostningsprocent 1,2 1,2 1,1
Klassen blev introduceret den 19. januar 2021, og alle angivne nggletal for 2021 er fra denne dato
! Formue for afsat udbytte for aret.
Klassens resultatposter i 1.000 DKK 2023 2022  Til radighed for udbytte i 1.000 DKK 2023 2022
Andel af resultat af faellesportefgljen 17.905 -8.538  Overfert udbytte fra sidste ar 2 14
Klassespecifikke administrationsomkostninger: Renter og udbytter 893 744
Administrationsomkostninger -151 -124  Ikke refunderbar udbytteskat -179 -137
Investeringsforvaltning - - Udbyttemaessig regulering af tilgodehavende udbytteskat m.m 139 57
Distribution, markedsfgring og formidling -172 -144  Udbytteregulering, indkomst 444 -51
Klassens resultat 17.582 -8.806  Kursgevinst til udbytte:
Formuebevaegelser Aktier . 1.986 731
Udbytteregulering 17 -48 ValuFakontl 127 121
Overfart fra sidste &r 2 14 1 alt indkomst 3.158 1.479
| alt formuebevagelser 15 -62

Administrationsomkostninger
Til disposition 17.597 -8.868  Administrationsomkostninger* -1.106 -965
Forslaet udbytte -1.558 -515  Udbytteregulering, administrationsomkostninger -427 3
Overfgrt til naeste ar 67 -2 ] alt til administrationsomkostninger -1.533 -962
Overfgrt til formuen 16.106 -9.385

1 alt til radighed for udbytte 1.625 517
Investorernes formue i 1.000 DKK Heraf
Investorernes formue (primo) 76.990 47.693 Foreslaet udbytte 1.558 515
Udbytte fra sidste ar vedr. cirkulerende andele -515 -181 Overfart til naeste ar 67 2
Andring i udbetalt udbytte pga. emission/indlgsning - -111 1.625 517
Emissioner i aret 58.003 38.295  * S3fremt i alt indkomst er negativ, kan administrationsomkostninger ikke
Indlgsninger i aret -1.561 . fratreekkes.
Emissionstilleg/Indlgsningsfradrag 198 128 ydbyttet pa 1,50 kr. pr. andel er aktieindkomst. Selskabsbeskattede investorer skal
Regulering af udbytte ved emissioner og indlgsninger i aret -17 48  optage hele udbyttet i den skattepligtige indkomst.
Overfart til udbytte fra sidste ar -2 -14
Overfgrt til udbytte naeste ar 67 2
Foreslaet udbytte 1.558 515
Overfgrt fra resultatopggrelsen 16.106 -9.385
| alt Investorernes formue 150.827 76.990
Cirkulerende antal andele (nom. 1.000)
Cirkulerende andele primo aret 64.343 36.150
Emissioner i aret 40.701 28.193
Indlgsninger i aret -1.152 -
Cirkulerende andele ultimo aret 103.892 64.343
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a,
i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved »baeredygtig
investering« forstas
en investering i en
gkonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
at investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller
sociale mal, og at de
investeringsmodtage
nde virksomheder,
der investeres i,
fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljpmaessigt
bzeredygtige
gkonomiske
aktiviteter. Naevnte
forordning
indeholder ikke en
liste over socialt
baeredygtige
gkonomiske
aktiviteter.
Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller ej.

Produktnavn: Afdeling Globale Aktier Etik KL (”Afdelingen”)
Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 96760078 GAZKWAMXJ837

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsformal?

ee[dia

D Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: ___ %

D i pkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D Det foretog beeredygtige
investeringer med et socialt mal: __ %

® Nej

[ pet fremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
bzeredygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa _ %

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljpmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke

kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
ikke nogen baredygtige investeringer

| hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
("PAI”) (Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger). PAl indikatorerne
er beskrevet i C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourgs erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
(PAI Erklzeringen). Denne analyse blev udfgrt forud for hver initiale investering.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, der efter portefgljeforvalterens opfattelse ikke efterlevede de
10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale investering (FN’s

Global Compact).



Baeredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,
der fremmes af dette
finansielle produkt,
opnas.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber der
er involveret i kontroversielle vaben (eksklusion af kontroversielle vaben). Der blev
screenet for dette pa manedlig basis.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, hvis engagement overstiger et vist niveau i militeere
kontrakter, handvaben, voksenunderholdning, alkoholiske drikkevarer, hasardspil,
tobaksprodukter, olie & gas, termisk kul, tjeeresand og skiferenergi (sektor
eksklusioner). Der blev screenet for dette pa manedlig basis.

Hvordan klarede bzeredygtighedsindikatorerne sig?

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger: Se skemaet under
"Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
bzeredygtighedsfaktorer?”, i sektionen nedenfor.

FN’s Global Compact: De selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev screenet pa
tidspunktet for den initiale investering af en tredjeparts dataleverandgr, Morningstar
Sustainalytics. Efter portefgljeforvalterens opfattelse var der ingen selskaber, som ikke
efterlevede de 10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale
investering.

Eksklusion af kontroversielle vaben: Inden en investering blev foretaget samt Igbende
gennem investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber,
som Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, der er involveret i
kontroversielle vaben. Ingen selskaber var involveret i kontroversielle vaben ved den
Ipbende screening i investeringsperioden.

Sektor eksklusioner: Inden en investering blev foretaget samt Igbende gennem
investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber, som
Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, hvis engagement
overstiger et vist niveau i specifikke aktiviteter. Der blev ikke ved den Ipbende screening
i investeringsperioden identificeret selskaber, hvis engagement oversteg et vist niveau
i specifikke aktiviteter.

Selskaber, der ikke efterlevede FN’s Global Compact

2023 2022
0 0
Eksklusion af kontroversielle vaben
Aktiviteter Beskrivelse af aktiviteter Niveau af Selskaber, hvis Selskaber, hvis
engagement | engagement engagement
oversteg et vist | oversteg et vist
niveau 2023 niveau 2022
Selskaber, der er involveret i
centrale vabensystemer for
kontroversielle vaben, eller
Kontroversielle komponenter eller
o tjenesteydelser for de 0% 0 0
vaben .
centrale vabensystemer, der
betragtes som
skreeddersyede og
essentielle for den




dgdbringende brug af
vabnet.

Selskaber, der leverer
komponenter eller
tjienesteydelser til de
centrale systemer for
kontroversielle vaben, som
enten ikke betragtes som
skraeddersyede eller ikke er
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabenet.

0%

Sektor eksklusioner

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Militzere
kontrakter

Selskaber, der fremstiller
militaere vabensystemer eller
integrerede, skreeddersyede
komponenter til disse vaben.

5%

Selskaber, der leverer
skraeddersyede produkter
eller tjenesteydelser, der
understgtter militeere
vabensystemer.

5%

Handvaben

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af
angrebsvaben.

0%

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af handvaben
eller ngglekomponenter til
handvaben.

0%

Voksenunder-
holdning

Selskaber, der er involveret i
produktion eller

distribution af
voksenunderholdning eller
som ejer eller driver selskaber
med voksenunderholdning.

5%

Alkoholiske
drikkevarer

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution eller
detailsalg af alkoholiske
drikkevarer eller der leverer
alkoholrelaterede produkter
eller tjenesteydelser til
producenter af alkoholiske
drikkevarer.

5%

Hasardspil

Selskaber, der ejer eller driver
hasardspilselskaber,
fremstiller specialudstyr, der
udelukkende bruges til
hasardspil eller leverer

5%




understgttende produkter
eller tjenesteydelser til
hasardspilaktiviteter.

Tobaks- detailsalg af tobaksprodukter
produkter eller i levering af

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution eller

5% 0 0

tobaksrelaterede produkter
eller tjenesteydelser.

Olie & gas opbevaring af olie og gas.

Selskaber, der er involveret i
udvinding, produktion,

0,
raffinering, transport eller % 0 0

Selskaber, der er involveret i
produktion af elektricitet fra 10% 0 0
olie eller gas.

Termisk kul Selskaber, der er involveret i

Selskaber, der er involveret i

0,
udvinding af termisk kul. 0% 0 0

produktion af elektricitet fra 5% 0 0
termisk kul.

Tjaeresand

Selskaber, der er involveret i

0,
udvinding af tjeeresand. 0% 0 0

Selskaber, der er involveret i

Skiferenenergi | udvinding eller 0% 0 0

produktion af skiferenergi.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

De karakteristika, der kan sammenlignes med en tidligere periode, er sektor
eksklusioner, eksklusion af kontroversielle vaben og FN’s Global Compact.

Det bemzerkes at der i den tidligere periode ikke var selskaber, som Afdelingen
er investeret i, der oversteg det pagaldende niveau af engagement, og denne
compliance fortsaetter ind i den nuvaerende periode.

Se skemaerne under “"Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig”, i
sektionen ovenfor.

Baeredygtighedsindikatorerne  er  ikke, herunder ved historiske
sammenligninger, omfattet af en revisionserklzering eller anden gennemgang
foretaget af en tredjepart.




De vigtigste
negative
indvirkninger er
investerings-
beslutningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
bzeredygtigheds-
faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne,
bekaempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

EU-klassificeringssystemet fastseetter et princip om ikke at ggre vaesentlig
skade, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bgr skade mdlene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-
kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre beeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade
miljsmeessige eller sociale mal.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

De vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer blev identificeret, prioriteret og
vurderet ud fra et vaesentlighedsperspektiv relevant i forhold til Afdelingens specifikke
investeringsstrategi. Der blev anvendt et proprietzert analysevaerktgj baseret pa PAl-indikatorer
hertil. Derudover tager Afdelingen hensyn til de vigtigste negative indvirkninger via aktivt
ejerskab.

Hvor der er identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, som
Afdelingen er investeret i, har sadanne indvirkninger i visse tilfaelde dannet grundlag for en dialog
med selskabet.

Et selskabs vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer er blevet integreret i
investeringsprocessen sammen med andre faktorer sasom finansielle og kommercielle faktorer
og baredygtighedsrisici.



Indikator for negativ indvirkning pa

baeredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJ@RELATEREDE INDIKATORER

Drivhusgas-
emissioner

1. Drivhusgasemissioner

Anvendelsesomrade 1-drivhusgasemissioner

261,98914 ton CO2e

Anvendelsesomrade 2-drivhusgasemissioner

323,73938 ton CO2e

Anvendelsesomrade 3-drivhusgasemissioner

18523,957 ton CO2e

Drivhusgasemissioner i alt

20873,926 ton CO2e

2. COz-aftryk

COq-aftryk

199,36578 ton CO2e / EUR M
investeret

3. Investerings-
modtagende
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet

Investeringsmodtagende virksomheders
drivhusgasemissionsintensitet

801,58093 ton CO2e / EUR M
indtaegter

4. Eksponering for
virksomheder, der er
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer

Andel af investeringer i virksomheder, der er
aktive i sektoren for fossile braendstoffer

1,7%

5. Andel af forbrug og
produktion af
ikkevedvarende energi

Andel af investeringsmodtagende
virksomheders forbrug af ikkevedvarende
energi og produktion af ikkevedvarende energi
fra ikkevedvarende energikilder i forhold til
vedvarende energikilder udtrykt i procent af de
samlede energikilder

Forbrug: 62,05 %

6. Energiforbrugs-
intensitet pr. sektor med
stor indvirkning pa
klimaet

Energiforbrug i GWh pr. mio. EUR i indtaegter
for investeringsmodtagende virksomheder pr.
sektor med stor indvirkning pa klimaet

Total: 0,08771802 GWh / EUR M
indtaegter

Sektor C: 0,09090149 GWh / EUR
M indtaegter

Biodiversitet

7. Aktiviteter, der pavirker
biodiversitetsfglsomme
omrader negativt

Andel af investeringer i
investeringsmodtagende virksomheder med
anlaeg/aktiviteter i eller teet pa
biodiversitetsfglsomme omrader, hvis disse
investeringsmodtagende virksomheders
aktiviteter har en negativ indvirkning pa disse
omrader

4,04 %

Vand 8. Udledning til vand Ton udledning til vand, der genereres af de 0,000010018111 ton / EUR M
virksomheder, der investeres i, pr. mio. EUR investeret
investeret, udtrykt som et vaegtet gennemsnit

Affald 9. Andel af farligt affald og | Ton farligt affald og radioaktivt affald, der 0,122603096 ton / EUR M

radioaktivt affald

genereres af de virksomheder, der investeres i,
pr. mio. EUR investeret, udtrykt som et vaegtet
gennemsnit

investeret




Indikator for negativ indvirkning pa
baredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEM/SSIGE SPGRGSMAL S
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

AMT RESPEKT FOR

Sociale og 10. Overtraedelser af Andel af investeringer i 20,57 %
personale- FN’s Global Compact- investeringsmodtagende virksomheder, der
maessige principper og har veeret involveret i overtraedelser af FN’s
spgrgsmal Organisation for Global Compact-principper eller OECD’s
@konomisk Samarbejde retningslinjer for multinationale
og Udviklings (OECD’s) virksomheder
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
11. Mangel pa processer | Andel af investeringer i 0%
og overholdelses- investeringsmodtagende virksomheder uden
mekanismer til politikker for overvagning af overholdelsen af
overvagning af FN’s Global Compact-principper eller OECD’s
overholdelsen af FN’s retningslinjer for multinationale
Global Compact- virksomheder eller mekanismer til
principper og OECD’s behandling af klager med henblik pa at
retningslinjer for imgdega overtradelser af FN’s Global
multinationale Compact-principper eller OECD’s
virksomheder retningslinjer for multinationale
virksomheder
12. Ukorrigeret Gennemsnitlig ukorrigeret Ignforskel mellem | 8,28 %
Ignforskel mellem kgnnene i de investeringsmodtagende
kgnnene virksomheder
13. Kgnsdiversitet i Forhold i gennemsnit mellem kvindelige og 32,07 %
bestyrelsen mandlige bestyrelsesmedlemmer i de
investeringsmodtagende virksomheder,
udtrykt i procent af alle
bestyrelsesmedlemmer
14. Eksponering for Andel af investeringer i 0%
kontroversielle vaben investeringsmodtagende virksomheder, der
(personelminer, er involveret i fremstilling eller salg af
klyngeammunition, kontroversielle vaben
kemiske vaben og
biologiske vaben)
SUPPLERENDE KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILI@RELATEREDE INDIKATORER
Emissioner 4. Investeringer i Andel af investeringer i 40,05 %
virksomheder uden investeringsmodtagende virksomheder uden
initiativer til reduktion af | initiativer til reduktion af CO2-emissioner
COz-emissioner med henblik pa tilpasning til Parisaftalen
SUPPLERENDE INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEMASSIGE SPORGSMAL SAMT RESPEKT FOR

MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

Bekampelse af
korruption og
bestikkelse

15. Manglende politikker
for bekaempelse af
korruption og
bestikkelse

Andel af investeringer i enheder uden
politikker for bekeempelse af korruption og
bestikkelse i overensstemmelse med FN’s

konvention mod korruption

2,52 %




Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den stgrste
andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:

01/01-2023 til
31/12-2023

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2023 Sektor 2023 % Aktiver 2023 Land 2023
Novo Nordisk B Health Care 7,3% Danmark
HDFC Bank - ADR Financials 6,5% Indien
Thermo Fisher Scientific Health Care 5,4% USA
Microsoft Information Technology 5,4% USA
Visa Financials 5,3% USA
ASML Information Technology 4,0% Holland
Ferguson Industrials 3,9% Storbritannien
Nestle Consumer Staples 3,8% Schweiz
Procter & Gamble Consumer Staples 3,8% USA
Alphabet C Communication Services 3,8% USA
Sony Group Consumer Discretionary 3,7% Japan
Amazon.com Consumer Discretionary 3,5% USA
TSMC - ADR Information Technology 3,0% Taiwan
Adobe Information Technology 3,0% USA
Fiserv Financials 3,0% USA
Stgrste investeringer 2022 Sektor 2022 % Aktiver 2022 Land 2022
HDFC Bank - ADR Financials 6,6% Indien
Alphabet C Communication Services 6,1% USA
Thermo Fisher Scientific Health Care 6,0% USA
Novo Nordisk B Health Care 5,8% Danmark
Visa Financials 5,0% USA
Microsoft Information Technology 4,9% USA
Home Depot Consumer Discretionary 4,5% USA
Sony Group Consumer Discretionary 4,5% Japan
Nestle Consumer Staples 4,1% Schweiz
Procter & Gamble Consumer Staples 4,0% USA
Amazon.com Consumer Discretionary 3,9% USA
ASML Information Technology 3,6% Holland




Aktivallokeringen
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

Ferguson

Industrials 3,4% Storbritannien
TSMC - ADR Information Technology 3,2% Taiwan
Hoya Health Care 2,8% Japan

Afdelingens st@rste investeringer er beregnet ud fra Afdelingens gennemsnitlige dagsveerdi.

Hvad var aktivallokeringen?

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Investeringer: 100%

#2 Andre

Kontanter: 0,8%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som

baeredygtige investeringer.

2023 2022
#1 Overensstemmelse 99,2% 99,40%
med M/S-karakteristika
#2 Andre 0,8% 0,60%

Afdelingen investerede fortrinsvist i aktier. Alle aktie-investeringer blev anvendt til at
opfylde de miljgmaessige eller sociale karakteristika, som Afdelingen fremmede i
overensstemmelse med de bindende elementer i investeringsstrategien (#1).

De resterende investeringer bestod af kontanter holdt som accessorisk likviditet (#2).




Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor Vagt
Diversified Banks 9%
Transaction & Payment Processing 8,3%
Services
Pharmaceuticals 7,3%
Life Sciences Tools & Services 5,5%
Systems Software 5,4%
Semiconductor Materials & Equipment 4%
Trading Companies & Distributors 3,9%
Household Products 3,8%
Packaged Foods & Meats 3,8%
Interactive Media & Services 3,8%
Consumer Electronics 3,7%
Broadline Retail 3,5%
Industrial Gases 3,5%
Building Products 3,4%
Semiconductors 3%
Application Software 3%
Health Care Supplies 2,7%
Industrial Machinery & Supplies & 2,7%
Components
Financial Exchanges & Data 2,6%
Electronic Equipment & Instruments 2,6%
Life & Health Insurance 2,3%
Technology Hardware Storage & 2,3%
Peripherals
Personal Care Products 2,1%
Construction Machinery & Heavy 1,7%
Transportation Equipment
Insurance Brokers 1,6%
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Home Improvement Retail

1,6%

Consumer Staples Merchandise Retail 1,5%
Telecom Tower REITs 1%

Regional Banks 0,4%

Specialty Chemicals 0,1%
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For at veere i
overensstemmelse
med EU-
klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til
vedvarende energi
eller kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder
kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et veesentligt

bidrag til et miljgmal.

Omstillings-
aktiviteter er
aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgas-
emissions-niveauer,
der svarer til de
bedste resultater.

| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

% af investeringer i
overensstemmelse

Mulighedsskabende
aktiviteter
(En gkonomisk
aktivitet der ggr det
muligt for andre
aktiviteter at yde et
bidrag til en miljpmal)

Omstillingsaktiviteter
(Aktiviteter der er af
afggrende betydning
for gkonomien, men

som i gjeblikket ikke er
teet pa et netto-nul

COz-emissionsniveau)

Egne resultater
(En gkonomisk aktivitet,
der udfgres pa en
miljgmaessigt
baeredygtig made)

Modvirkning af

. . <0,5% <0,5% 0%
klimazendringer
Tl!pasnlng ?f 0% ) 0%
klimazendringer
Biodiversitet og ) ) 0%
gkosystemer
Forebyggelse og
bekaempelse af - - 0%
forurening
Vand- og 0% ) 0%
havressourcer
Cirkulzer gkonomi 0% - 0%

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til
fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet'?

D Ja:

[ inden for fossil gas [ inden for atomkraft

i< Nej

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de bidrager
til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimazndringer") og ikke i veesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal — se
forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Aktiviteter, der er
i overensstem-
melse med
klassificerings-
systemet,
udtrykkes som en
andel af:

- omsatning,
der afspejler
andelen af
indteegter fra
de investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
aktiviteter
kapitaludgifter
(CapEx), der
viser de grgnne
investeringer
foretaget af
investerings-
modtagende
virksomheder
f.eks. med
henblik pa en
omstilling til
gron gkonomi
driftsudgifter
(OpEx), der
afspejler de
investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
operationelle
aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen
hensigtmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen med
klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det fgrste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle
produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU- 2. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer* klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*
0.09% 0.09%
Urnover Urnover
0.09% 0.09%

0.00%
il

0.0H0%
il

(=]
d
=3
=
=]
)
=L
=

=
=
=TT
=

Upkx LpEX
L 0.01% | 0.01%
_ I-.IH!I-".',, [~ .00
0% 25% 50% 75%  100% 0% 25% 50% 753%  100%
| overensstemmelse med klassificeringssystemet: | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas Fossilgas
u | overensstemmelse med klassificeringssystemet: W | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi Atomenergi
B | overensstemmelse med Klassificeringssystemet u | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi) (uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter >>statsobligationer<< all statsengagementer.
Turnover = omsaetning

Hvis data ikke er tilgaengelige direkte fra selskaberne, bliver der anvendt
estimeret data fra en tredjeparts dataleverandgr.

Investeringernes eventuelle opfyldelse af kravene i artikel 3 i EU-
klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisionserklaering.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og
mulighedsskabende aktiviteter?

Afdelingen andel af investeringer i omstillingsaktiviteter var 0,01%. Afdelingens
andel af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter var 0,09%.
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU's taksonomi, sammenlignet med tidligere referenceperioder?

0,30%

0,25%

0,20%

0,15%

0,10%

0,05%

0,00% —

2022 2023

Omsaetning MW CapEx M OpEx

Hvilke investeringer blev medtaget under >>Andre<<, hvad var deres formal,
og var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Kontanter blev holdt som accessorisk likviditet. Der var ingen miljpmaessige eller sociale
minimumsgarantier.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Sektor eksklusioner

| referenceperioden blev der foretaget screeninger pa tidspunktet for den initiale investering og
Igbende i investeringsperioden for at sikre, at ingen selskaber, som Afdelingen er investeret i,
oversteg niveauet af engagement i de specifikke aktiviteter naevnt ovenfor. Morningstar
Sustainalytics blev brugt til at udfgre disse manedlige screeninger.

Antal selskaber, som Afdelingen er investeret i, der er solgt grundet sektor
eksklusioner eller eksklusion af kontroversielle vaben
2023 2022
0 0

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger

Alle selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev i investeringsperioden Igbende - og minimum
en gang om aret - screenet for PAI, via et proprietaert analyseveerktgj. Safremt der blev
identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, har sddanne indvirkninger
i visse tilfelde dannet grundlag for engagement med selskabet.

Afdelingen har taget hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer som en del af investeringsprocessen, som praciseret C WorldWide Fund
Management S.A., Luxembourgs PAI Erklzering.

PAI-Erkleeringen er tilgeengelig pa: https://www.cww.dk/information/erklaering-om-
investeringsbeslutningers-vigtigste-negative-indvirkninger-pa-baeredygtighedsfaktorer/

2023
Antal nye PAl-analyser udfgrt 29
Antal opdaterede PAl-analyser 0
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Aktivt Ejerskab
Aktivt ejerskab er en integreret del af investeringsprocessen og er forankret direkte hos de for
Afdelingen ansvarlige portefgljeforvaltere.

2023 2022
Samlet antal dialoger for 30 29
perioden:
Top 3 emner inden for ErTergiforvaItr\ing K!imaforandringe.r
Miljg Kllmaforandr!nger Cirkulaer ¢kor.10m|
Vandforvaltning Vandforvaltning
Salgspraksis og Medarbejder
produktmaerkning engagement,
diversitet og
inklusion
Top 3 emner inden for Arbejdspraksis Medarbejderhelbred
Sociale og sikkerhed
Medarbejder Produktkvalitet og
engagement, sikkerhed
diversitet og
inklusion
Strategi Strategi
Top 3 emner inden for ESG Integr'ation & Selskabsetik
Ledelsespraksis Rapportering
Konkurrenceadfaerd ESG Integration &
Rapportering

Alle generalforsamlinger i selskaber, som Afdelingen er investeret i, er blevet overvaget
og stemmeret er blevet udgvet.

Stemmeafgivelse pa | 2023 2022
generalforsamlinger
Antal 100% 30 100% 28

generalforsamlinger
hvor vi har stemt

Antal forslag hvor vi | 100% 479 100% 432
har stemt
Generalforsamlinger | 36% 25%

med mindst én
stemme imod

ledelsen
Forslagskategorier 54% Bestyrelsesrelateret | 52% Valg af
(Top 3) direktgr
15% Kompensation 7% Afskedigelse
12% Revision/gkonomi 6% Rutinemaessig
forretning
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a,
i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved »baeredygtig
investering« forstas
en investering i en
gkonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
at investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller
sociale mal, og at de
investeringsmodtage
nde virksomheder,
der investeres i,
fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljpmaessigt
bzeredygtige
gkonomiske
aktiviteter. Naevnte
forordning
indeholder ikke en
liste over socialt
baeredygtige
gkonomiske
aktiviteter.
Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller ej.

Produktnavn: Afdeling Globale Aktier KL (“Afdelingen”)
Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 967600GR87S4HKJ0AT61

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsformal?

ee[dia

D Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: ___ %

D i pkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D Det foretog beeredygtige
investeringer med et socialt mal: __ %

® Nej

[ pet fremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
bzeredygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa _ %

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljpmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke

kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
ikke nogen baredygtige investeringer

| hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
("PAI”) (Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger). PAl indikatorerne
er beskrevet i C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourgs erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
(PAI Erklzeringen). Denne analyse blev udfgrt forud for hver initiale investering.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, der efter portefgljeforvalterens opfattelse ikke efterlevede de
10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale investering (FN’s

Global Compact).



Baeredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,
der fremmes af dette
finansielle produkt,
opnas.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber der
er involveret i kontroversielle vaben (eksklusion af kontroversielle vaben). Der blev
screenet for dette pa manedlig basis.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber, hvis
engagement overstiger et vist niveau i militeere kontrakter og handvaben (sektor
eksklusioner). Der blev screenet for dette pa manedlig basis.

Hvordan klarede bzeredygtighedsindikatorerne sig?

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger: Se skemaet under
"Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer?”, i sektionen nedenfor.

FN’s Global Compact: De selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev screenet pa
tidspunktet for den initiale investering af en tredjeparts dataleverandgr, Morningstar
Sustainalytics. Efter portefgljeforvalterens opfattelse var der ingen selskaber, som ikke
efterlevede de 10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale
investering.

Eksklusion af kontroversielle vaben: Inden en investering blev foretaget samt Igbende
gennem investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber,
som Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, der er involveret i
kontroversielle vaben. Ingen selskaber var involveret i kontroversielle vaben ved den
Ipbende screening i investeringsperioden.

Sektor eksklusioner: Inden en investering blev foretaget samt Igbende gennem
investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber, som
Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, hvis engagement
overstiger et vist niveau i specifikke aktiviteter. Der blev ikke ved den Ipbende screening
i investeringsperioden identificeret selskaber, hvis engagement oversteg et vist niveau
i specifikke aktiviteter.

Selskaber, der ikke efterlevede FN’s Global Compact

2023 2022

0 0

Eksklusion af kontroversielle vaben

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Kontroversielle
vaben

Selskaber, der er involveret i
centrale vabensystemer for
kontroversielle vaben, eller
komponenter eller
tjenesteydelser for de
centrale vabensystemer, der
betragtes som
skraeeddersyede og
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabnet.

0%




Selskaber, der leverer
komponenter eller
tjienesteydelser til de
centrale systemer for
kontroversielle vaben, som
enten ikke betragtes som
skraeddersyede eller ikke er
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabenet.

0%

Sektor eksklusioner

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Militaere
kontrakter

Selskaber, der fremstiller
militaere vabensystemer eller
integrerede, skreeddersyede
komponenter til disse vaben.

5% 0 0

Selskaber, der leverer
skraeddersyede produkter
eller tjenesteydelser, der 5% 0 0
understgtter militeere
vabensystemer.

Handvaben

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af 5% 0 0
angrebsvaben.

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af handvaben
eller ngglekomponenter til
handvaben.

5% 0 0

...og sammenlignet med tidligere perioder?

De karakteristika, der kan sammenlignes med en tidligere periode, er sektor
eksklusioner, eksklusion af kontroversielle vaben og FN’s Global Compact.

Det bemaerkes at der i den tidligere periode ikke var selskaber, som Afdelingen
er investeret i, der oversteg det pagaldende niveau af engagement, og denne
compliance fortsaetter ind i den nuvaerende periode.

Se skemaerne under “Hvordan klarede bazeredygtighedsindikatorerne sig”, i
sektionen ovenfor.

Bzeredygtighedsindikatorerne  er ikke, herunder ved historiske
sammenligninger, omfattet af en revisionserklzering eller anden gennemgang
foretaget af en tredjepart.




De vigtigste
negative
indvirkninger er
investerings-
beslutningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
bzeredygtigheds-
faktoreri
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne,
bekaempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at gdre vaesentlig
skade, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bgr skade malene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-
kriterierne for miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbageveerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre bzeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade
miligmeessige eller sociale mdl.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

De vigtigste negative indvirkninger pa bzeredygtighedsfaktorer blev identificeret, prioriteret og
vurderet ud fra et vaesentlighedsperspektiv relevant i forhold til Afdelingens specifikke
investeringsstrategi. Der blev anvendt et proprietaert analysevaerktgj baseret pa PAl-indikatorer
hertil. Derudover tager Afdelingen hensyn til de vigtigste negative indvirkninger via aktivt
ejerskab.

Hvor der er identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, som
Afdelingen er investeret i, har sadanne indvirkninger i visse tilfaelde dannet grundlag for en dialog
med selskabet.

Et selskabs vigtigste negative indvirkninger pa bzeredygtighedsfaktorer er blevet integreret i
investeringsprocessen sammen med andre faktorer sdsom finansielle og kommercielle faktorer
og baredygtighedsrisici.



Indikator for negativ indvirkning pa

baeredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJ@RELATEREDE INDIKATORER

Drivhusgas-
emissioner

1. Drivhusgasemissioner

Anvendelsesomrade 1-drivhusgasemissioner

4456,322 ton CO2e

Anvendelsesomrade 2-drivhusgasemissioner

1790,6427 ton CO2e

Anvendelsesomrade 3-drivhusgasemissioner

172352,9 ton CO2e

Drivhusgasemissioner i alt

186370,56 ton CO2e

2. COz-aftryk

COq-aftryk

316,43066 ton CO2e / EURM
investeret

3. Investerings-
modtagende
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet

Investeringsmodtagende virksomheders
drivhusgasemissionsintensitet

1024,9442 ton CO2e / EURM
indtaegter

4. Eksponering for
virksomheder, der er
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer

Andel af investeringer i virksomheder, der er
aktive i sektoren for fossile braendstoffer

1,79 %

5. Andel af forbrug og
produktion af
ikkevedvarende energi

Andel af investeringsmodtagende
virksomheders forbrug af ikkevedvarende
energi og produktion af ikkevedvarende energi
fra ikkevedvarende energikilder i forhold til
vedvarende energikilder udtrykt i procent af de
samlede energikilder

Forbrug: 59,19 %

6. Energiforbrugs-
intensitet pr. sektor med
stor indvirkning pa
klimaet

Energiforbrug i GWh pr. mio. EUR i indtaegter
for investeringsmodtagende virksomheder pr.
sektor med stor indvirkning pa klimaet

Total: 0,51337266 GWh / EUR M

indtaegter

Sektor C: 0,089920215 GWh / EUR

M indtaegter

Sektor D: 9,996447 GWh / EUR M

indtaegter

Biodiversitet

7. Aktiviteter, der pavirker
biodiversitetsfglsomme
omrader negativt

Andel af investeringer i
investeringsmodtagende virksomheder med
anlaeg/aktiviteter i eller teet pa
biodiversitetsfglsomme omrader, hvis disse
investeringsmodtagende virksomheders
aktiviteter har en negativ indvirkning pa disse
omrader

3,78 %

Vand 8. Udledning til vand Ton udledning til vand, der genereres af de 0,000011015079 ton / EUR M
virksomheder, der investeres i, pr. mio. EUR investeret
investeret, udtrykt som et vaegtet gennemsnit

Affald 9. Andel af farligt affald og | Ton farligt affald og radioaktivt affald, der 0,11955618 ton / EUR M

radioaktivt affald

genereres af de virksomheder, der investeres i,
pr. mio. EUR investeret, udtrykt som et veegtet
gennemsnit

investeret




Indikator for negativ indvirkning pa
baredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEM/SSIGE SPGRGSMAL S
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

AMT RESPEKT FOR

Sociale og 10. Overtradelser af Andel af investeringer i 20,88 %
personale- FN’s Global Compact- investeringsmodtagende virksomheder, der
maessige principper og har veeret involveret i overtraedelser af FN’s
spgrgsmal Organisation for Global Compact-principper eller OECD’s
@konomisk Samarbejde retningslinjer for multinationale
og Udviklings (OECD’s) virksomheder
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
11. Mangel pa processer | Andel af investeringer i 0%
og overholdelses- investeringsmodtagende virksomheder uden
mekanismer til politikker for overvagning af overholdelsen af
overvagning af FN’s Global Compact-principper eller OECD’s
overholdelsen af FN’s retningslinjer for multinationale
Global Compact- virksomheder eller mekanismer til
principper og OECD’s behandling af klager med henblik pa at
retningslinjer for imgdega overtradelser af FN’s Global
multinationale Compact-principper eller OECD’s
virksomheder retningslinjer for multinationale
virksomheder
12. Ukorrigeret Gennemsnitlig ukorrigeret Ignforskel mellem | 8,92 %
Ignforskel mellem kgnnene i de investeringsmodtagende
kgnnene virksomheder
13. Kgnsdiversitet i Forhold i gennemsnit mellem kvindelige og 31,61%
bestyrelsen mandlige bestyrelsesmedlemmer i de
investeringsmodtagende virksomheder,
udtrykt i procent af alle
bestyrelsesmedlemmer
14. Eksponering for Andel af investeringer i 0%
kontroversielle vaben investeringsmodtagende virksomheder, der
(personelminer, er involveret i fremstilling eller salg af
klyngeammunition, kontroversielle vaben
kemiske vaben og
biologiske vaben)
SUPPLERENDE KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILI@RELATEREDE INDIKATORER
Emissioner 4. Investeringer i Andel af investeringer i 36,96 %
virksomheder uden investeringsmodtagende virksomheder uden
initiativer til reduktion af | initiativer til reduktion af CO2-emissioner
COz-emissioner med henblik pa tilpasning til Parisaftalen
SUPPLERENDE INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEMASSIGE SPORGSMAL SAMT RESPEKT FOR

MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

Bekampelse af
korruption og
bestikkelse

15. Manglende politikker
for bekaempelse af
korruption og
bestikkelse

Andel af investeringer i enheder uden
politikker for bekeempelse af korruption og
bestikkelse i overensstemmelse med FN’s

konvention mod korruption

2,6 %




Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den stgrste
andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:

01/01-2023 til
31/12-2023

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2023 Sektor 2023 % Aktiver 2023 Land 2023
Novo Nordisk B Health Care 7,4% Danmark
Microsoft Information Technology 5,6% USA
Thermo Fisher Scientific Health Care 5,4% USA
Visa Financials 5,4% USA
Alphabet C Communication Services 3,8% USA
Amazon.com Consumer Discretionary 3,8% USA
Nestle Consumer Staples 3,6% Schweiz
ASML Information Technology 3,5% Holland
Siemens Industrials 3,5% Tyskland
Sony Group Consumer Discretionary 3,2% Japan
Adobe Information Technology 3,2% USA
TSMC - ADR Information Technology 3,0% Taiwan
Linde Materials 3,0% Storbritannien
HDFC Financials 2,9% Indien
Procter & Gamble Consumer Staples 2,9% USA
Stgrste investeringer 2022 Sektor 2022 % Aktiver 2022 Land 2022
HDFC Financials 6,5% Indien
Alphabet C Communication Services 6,2% USA
Thermo Fisher Scientific Health Care 5,9% USA
Novo Nordisk B Health Care 5,9% Danmark
Microsoft Information Technology 5,1% USA
Visa Financials 5,0% USA
Home Depot Consumer Discretionary 4,6% USA
Amazon.com Consumer Discretionary 4,2% USA
Sony Group Consumer Discretionary 3,9% Japan
Nestle Consumer Staples 3,9% Schweiz
NextEra Energy Utilities 3,3% USA




Aktivallokeringen
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

TSMC - ADR Information Technology 3,2% Taiwan
ASML Information Technology 3,2% Holland
AlA Group Financials 3,1% Hong Kong
Procter & Gamble Consumer Staples 3,0% USA

Afdelingens stgrste investeringer er beregnet ud fra Afdelingens gennemsnitlige dagsvaerdi.

Hvad var aktivallokeringen?

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Investeringer: 100%

#2 Andre

Kontanter: 0,64%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som

baeredygtige investeringer.

2023 2022
#1 Overensstemmelse 99,36% 99%
med M/S-karakteristika
#2 Andre 0,64% 1%

Afdelingen investerede fortrinsvist i aktier. Alle aktie-investeringer blev anvendt til at
opfylde de miljgmaessige eller sociale karakteristika, som Afdelingen fremmede i
overensstemmelse med de bindende elementer i investeringsstrategien (#1).

De resterende investeringer bestod af kontanter holdt som accessorisk likviditet (#2).




Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor Vaegt
Transaction & Payment Processing 7,4%
Services
Pharmaceuticals 7,4%
Systems Software 5,6%
Diversified Banks 5,6%
Life Sciences Tools & Services 5,4%
Interactive Media & Services 3,8%
Broadline Retail 3,8%
Unassigned 3,6%
Packaged Foods & Meats 3,6%
Semiconductor Materials & Equipment 3,5%
Industrial Gases 3,5%
Industrial Conglomerates 3,4%
Consumer Electronics 3,2%
Application Software 3,2%
Semiconductors 3%
Household Products 2,9%
Life & Health Insurance 2,9%
Building Products 2,8%
Health Care Supplies 2,7%
Electric Utilities 2,7%
Financial Exchanges & Data 2,7%
Electronic Equipment & Instruments 2,6%
Industrial Machinery & Supplies & 2,4%
Components
Technology Hardware Storage & 2,4%
Peripherals
Apparel Accessories & Luxury Goods 2%




Construction Machinery & Heavy
Transportation Equipment

1,8%

Home Improvement Retail 1,6%
Consumer Staples Merchandise Retail 1,5%
Insurance Brokers 1,4%

Telecom Tower REITs 1,2%
Regional Banks 0,4%

Specialty Chemicals 0,1%
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For atveerei
overensstemmelse
med EU-
klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til
vedvarende energi
eller kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder
kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et veesentligt

bidrag til et miljpmal.

Omstillings-
aktiviteter er
aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgas-
emissions-niveauer,
der svarer til de
bedste resultater.

| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

% af investeringer i
overensstemmelse

Mulighedsskabende
aktiviteter
(En gkonomisk aktivitet
der ggr det muligt for

Omstillingsaktiviteter
(Aktiviteter der er af
afggrende betydning for
gkonomien, men som i

Egne resultater
(En gkonomisk aktivitet,
der udfgres pa en
miljgmaessigt baeredygtig

andre aktiviteter at yde gjeblikket ikke er tet pa made)
et bidrag til en miljgmal) et netto-nul CO»-
emissionsniveau)
Modvirkni f
ocvirkning a <0,5% <0,5% <1%
klimazendringer
Til ing af
|.pasn|ng .a 0% i 0%
klimazendringer
Biodiversi
iodiversitet og ) ) 0%
gkosystemer
Forebyggelse og
bekampelse af - - 0%
forurening
Vand-
and-og 0% - 0%
havressourcer
Cirkuleer gkonomi 0% - 0%

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til
fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet'?

E] Ja:

[ inden for fossil gas [ inden for atomkraft

Nej

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de bidrager
til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimazndringer") og ikke i veesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal — se
forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Aktiviteter, der er
i overensstem-
melse med
klassificerings-
systemet,
udtrykkes som en
andel af:

- omsatning,
der afspejler
andelen af
indteegter fra
de investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
aktiviteter
kapitaludgifter
(CapEx), der
viser de grgnne
investeringer
foretaget af
investerings-
modtagende
virksomheder
f.eks. med
henblik pa en
omstilling til
gron gkonomi
driftsudgifter
(OpEx), der
afspejler de
investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
operationelle
aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med gr@nt procentdelen af investeringer, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen
hensigtmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen med
klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det f@rste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle
produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

2. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer*

0.90% 0.90%
1Irnover 1Irnover
IU ',!ql:"l IU ',!ql:"l
0.12% 0.12%
' 0.12% = 0.12%
805 844

0.00% 0.00%

0.00% o 0.00%

0% 25% 50% 75%  100%

| overensstemmelse med klassificeringssystemet:

Fossilgas

H | overensstemmelse med klassificeringssystemet:

Atomenergi

0% 25% 50% 75%  100%

| overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi

o | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter >>statsobligationer<< all statsengagementer.
Turnover = omsaetning

Hvis data ikke er tilgeengelige direkte fra selskaberne, bliver der anvendt
estimeret data fra en tredjeparts dataleverandgr.

Investeringernes eventuelle opfyldelse af kravene i artikel 3 i EU-
klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisionserklaering.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og
mulighedsskabende aktiviteter?

Afdelingen andel af investeringer i omstillingsaktiviteter var 0,01% og
Afdelingens andel af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter var 0,07%.
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU's taksonomi, sammenlignet med tidligere referenceperioder?

1.20%

Py

SUU

2022 2023

Omsetning MW CapEx W OpEx

Hvilke investeringer blev medtaget under >>Andre<<, hvad var deres formal,
og var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Kontanter blev holdt som accessorisk likviditet. Der var ingen miljgmaessige eller sociale
minimumsgarantier.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Sektor eksklusioner

| referenceperioden blev der foretaget screeninger pa tidspunktet for den initiale investering og
Igbende i investeringsperioden for at sikre, at ingen selskaber, som Afdelingen er investeret i,
oversteg niveauet af engagement i de specifikke aktiviteter navnt ovenfor. Morningstar
Sustainalytics blev brugt til at udfgre disse manedlige screeninger.

Antal selskaber, som Afdelingen er investeret i, der er solgt grundet sektor
eksklusioner eller eksklusion af kontroversielle vaben
2023 2022
0 0

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger

Alle selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev i investeringsperioden Igbende - og minimum
en gang om aret - screenet for PAI, via et proprietaert analyseveerktgj. Safremt der blev
identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, har sddanne indvirkninger
i visse tilfelde dannet grundlag for engagement med selskabet.

Afdelingen har taget hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa
bzaeredygtighedsfaktorer som en del af investeringsprocessen, som przeciseret C WorldWide Fund
Management S.A., Luxembourgs PAI Erklzering.

PAI-Erkleeringen er tilgeengelig pa: https://www.cww.dk/information/erklaering-om-
investeringsbeslutningers-vigtigste-negative-indvirkninger-pa-baeredygtighedsfaktorer/

2023
Antal nye PAl-analyser udfgrt 30
Antal opdaterede PAl-analyser 0
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Aktivt Ejerskab
Aktivt ejerskab er en integreret del af investeringsprocessen og er forankret direkte hos de for
Afdelingen ansvarlige portefgljeforvaltere.

2023 2022
Samlet antal dialoger for 35 59
perioden:
Top 3 emner inden for ErTergiforvaIthing K!imaforandringe.r
Miljg K!lmaforandrlnger Cirkulaer ¢kor.10m|
Cirkulaer gkonomi Vandforvaltning
Salgspraksis og Medarbejder
produktmaerkning engagement,
diversitet og
inklusion
Top 3 emner inden for Arbejdspraksis Medarbejderhelbred
Sociale og sikkerhed
Medarbejder Produktkvalitet og
engagement, sikkerhed
diversitet og
inklusion
Strategi Strategi
ESG Integration & Konkurrenceadfzaerd
Top 3 emner inden for Rapportering
Ledelsespraksis
Konkurrenceadfaerd ESG Integration &
Rapportering

Alle generalforsamlinger i selskaber, som Afdelingen er investeret i, er blevet overvaget
og stemmeret er blevet udgvet.

Stemmeafgivelse pa | 2023 2022
generalforsamlinger
Antal 100% 31 100% 28

generalforsamlinger
hvor vi har stemt

Antal forslag hvor vi | 100% 520 100% 459
har stemt
Generalforsamlinger | 35% 24%

med mindst én
stemme imod

ledelsen
Forslagskategorier 57% Bestyrelsesrelateret | 49% Valg af
(Top 3) direktgr
14% Kompensation 13% Afskedigelse
11% Revision/gkonomi 6% Rutinemaessig
forretning
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a,
i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved »baeredygtig
investering« forstas
en investering i en
gkonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
at investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller
sociale mal, og at de
investeringsmodtage
nde virksomheder,
der investeres i,
fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljpmaessigt
bzeredygtige
gkonomiske
aktiviteter. Naevnte
forordning
indeholder ikke en
liste over socialt
baeredygtige
gkonomiske
aktiviteter.
Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller ej.

Produktnavn: Afdeling Globale Aktier — Akkumulerende KL (”Afdelingen”)
Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 967600DT35GM55UACR15

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsformal?

ee[dia

D Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: ___ %

D i pkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D Det foretog beeredygtige
investeringer med et socialt mal: __ %

® Nej

[ pet fremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
bzeredygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa _ %

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljpmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke

kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
ikke nogen baredygtige investeringer

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
("PAI”) (Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger). PAl indikatorerne
er beskrevet i C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourgs erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
(PAI Erklzeringen). Denne analyse blev udfgrt forud for hver initiale investering.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, der efter portefgljeforvalterens opfattelse ikke efterlevede de
10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale investering (FN’s
Global Compact).



Baeredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,
der fremmes af dette
finansielle produkt,
opnas.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber der
er involveret i kontroversielle vaben (eksklusion af kontroversielle vaben). Der blev
screenet for dette pa manedlig basis.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber, hvis
engagement overstiger et vist niveau i militeere kontrakter og handvaben (sektor
eksklusioner). Der blev screenet for dette pa manedlig basis.

Hvordan klarede bzeredygtighedsindikatorerne sig?

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger: Se skemaet under
"Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer?”, i sektionen nedenfor.

FN’s Global Compact: De selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev screenet pa
tidspunktet for den initiale investering af en tredjeparts dataleverandgr, Morningstar
Sustainalytics. Efter portefgljeforvalterens opfattelse var der ingen selskaber, som ikke
efterlevede de 10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale
investering.

Eksklusion af kontroversielle vaben: Inden en investering blev foretaget samt Igbende
gennem investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber,
som Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, der er involveret i
kontroversielle vaben. Ingen selskaber var involveret i kontroversielle vaben ved den
Ipbende screening i investeringsperioden.

Sektor eksklusioner: Inden en investering blev foretaget samt Igbende gennem
investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber, som
Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, hvis engagement
overstiger et vist niveau i specifikke aktiviteter. Der blev ikke ved den Ipbende screening
i investeringsperioden identificeret selskaber, hvis engagement oversteg et vist niveau
i specifikke aktiviteter.

Selskaber, der ikke efterlevede FN’s Global Compact

2023 2022

0 0

Eksklusion af kontroversielle vaben

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Kontroversielle
vaben

Selskaber, der er involveret i
centrale vabensystemer for
kontroversielle vaben, eller
komponenter eller
tjenesteydelser for de
centrale vabensystemer, der
betragtes som
skraeeddersyede og
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabnet.

0%




Selskaber, der leverer
komponenter eller
tjienesteydelser til de
centrale systemer for
kontroversielle vaben, som
enten ikke betragtes som
skraeddersyede eller ikke er
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabenet.

0%

Sektor eksklusioner

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Militaere
kontrakter

Selskaber, der fremstiller
militaere vabensystemer eller
integrerede, skreeddersyede
komponenter til disse vaben.

5% 0 0

Selskaber, der leverer
skraeddersyede produkter
eller tjenesteydelser, der 5% 0 0
understgtter militeere
vabensystemer.

Handvaben

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af 5% 0 0
angrebsvaben.

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af handvaben
eller ngglekomponenter til
handvaben.

5% 0 0

...og sammenlignet med tidligere perioder?

De karakteristika, der kan sammenlignes med en tidligere periode, er sektor
eksklusioner, eksklusion af kontroversielle vaben og FN’s Global Compact.

Det bemaerkes at der i den tidligere periode ikke var selskaber, som Afdelingen
er investeret i, der oversteg det pagaldende niveau af engagement, og denne
compliance fortsaetter ind i den nuvaerende periode.

Se skemaerne under “Hvordan klarede bazeredygtighedsindikatorerne sig”, i
sektionen ovenfor.

Bzeredygtighedsindikatorerne  er ikke, herunder ved historiske
sammenligninger, omfattet af en revisionserklzering eller anden gennemgang
foretaget af en tredjepart.




De vigtigste
negative
indvirkninger er
investerings-
beslutningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
bzeredygtigheds-
faktoreri
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne,
bekaempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at gdre vaesentlig
skade, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bgr skade malene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-
kriterierne for miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbageveerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre bzeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade
miligmeessige eller sociale mdl.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

De vigtigste negative indvirkninger pa bzeredygtighedsfaktorer blev identificeret, prioriteret og
vurderet ud fra et vaesentlighedsperspektiv relevant i forhold til Afdelingens specifikke
investeringsstrategi. Der blev anvendt et proprietaert analysevaerktgj baseret pa PAl-indikatorer
hertil. Derudover tager Afdelingen hensyn til de vigtigste negative indvirkninger via aktivt
ejerskab.

Hvor der er identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, som
Afdelingen er investeret i, har sadanne indvirkninger i visse tilfaelde dannet grundlag for en dialog
med selskabet.

Et selskabs vigtigste negative indvirkninger pa bzeredygtighedsfaktorer er blevet integreret i
investeringsprocessen sammen med andre faktorer sdsom finansielle og kommercielle faktorer
og baredygtighedsrisici.



Indikator for negativ indvirkning pa

baeredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJ@RELATEREDE INDIKATORER

Drivhusgas-
emissioner

1. Drivhusgasemissioner

Anvendelsesomrade 1-drivhusgasemissioner

1111,3999 ton CO2e

Anvendelsesomrade 2-drivhusgasemissioner

460,95224 ton CO2e

Anvendelsesomrade 3-drivhusgasemissioner

43217,863 ton CO2e

Drivhusgasemissioner i alt

46733,49 ton CO2e

2. COz-aftryk

COq-aftryk

305,83102 ton CO2e / EURM
investeret

3. Investerings-
modtagende
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet

Investeringsmodtagende virksomheders
drivhusgasemissionsintensitet

991,19507 ton CO2e / EUR M
indtaegter

4. Eksponering for
virksomheder, der er
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer

Andel af investeringer i virksomheder, der er
aktive i sektoren for fossile braendstoffer

1,76 %

5. Andel af forbrug og
produktion af
ikkevedvarende energi

Andel af investeringsmodtagende
virksomheders forbrug af ikkevedvarende
energi og produktion af ikkevedvarende energi
fra ikkevedvarende energikilder i forhold til
vedvarende energikilder udtrykt i procent af de
samlede energikilder

Forbrug: 60,54 %

6. Energiforbrugs-
intensitet pr. sektor med
stor indvirkning pa
klimaet

Energiforbrug i GWh pr. mio. EUR i indtaegter
for investeringsmodtagende virksomheder pr.
sektor med stor indvirkning pa klimaet

Total: 0,5101697 GWh / EUR M
indtaegter

Sektor C: 0,08997337 GWh / EUR
M indtaegter

Sektor D: 9,996447 GWh / EUR M
indtaegter

Biodiversitet

7. Aktiviteter, der pavirker
biodiversitetsfglsomme
omrader negativt

Andel af investeringer i
investeringsmodtagende virksomheder med
anlaeg/aktiviteter i eller teet pa
biodiversitetsfglsomme omrader, hvis disse
investeringsmodtagende virksomheders
aktiviteter har en negativ indvirkning pa disse
omrader

3,65 %

Vand 8. Udledning til vand Ton udledning til vand, der genereres af de 0,000007066312 ton / EUR M
virksomheder, der investeres i, pr. mio. EUR investeret
investeret, udtrykt som et vaegtet gennemsnit

Affald 9. Andel af farligt affald og | Ton farligt affald og radioaktivt affald, der 0,11525805 ton / EUR M

radioaktivt affald

genereres af de virksomheder, der investeres i,
pr. mio. EUR investeret, udtrykt som et veegtet
gennemsnit

investeret




Indikator for negativ indvirkning pa
baredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEM/SSIGE SPGRGSMAL S
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

AMT RESPEKT FOR

Sociale og 10. Overtradelser af Andel af investeringer i 20,22 %
personale- FN’s Global Compact- investeringsmodtagende virksomheder, der
maessige principper og har veeret involveret i overtraedelser af FN’s
spgrgsmal Organisation for Global Compact-principper eller OECD’s
@konomisk Samarbejde retningslinjer for multinationale
og Udviklings (OECD’s) virksomheder
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
11. Mangel pa processer | Andel af investeringer i 0%
og overholdelses- investeringsmodtagende virksomheder uden
mekanismer til politikker for overvagning af overholdelsen af
overvagning af FN’s Global Compact-principper eller OECD’s
overholdelsen af FN’s retningslinjer for multinationale
Global Compact- virksomheder eller mekanismer til
principper og OECD’s behandling af klager med henblik pa at
retningslinjer for imgdega overtradelser af FN’s Global
multinationale Compact-principper eller OECD’s
virksomheder retningslinjer for multinationale
virksomheder
12. Ukorrigeret Gennemsnitlig ukorrigeret Ignforskel mellem | 8,93 %
Ignforskel mellem kgnnene i de investeringsmodtagende
kgnnene virksomheder
13. Kgnsdiversitet i Forhold i gennemsnit mellem kvindelige og 31,46 %
bestyrelsen mandlige bestyrelsesmedlemmer i de
investeringsmodtagende virksomheder,
udtrykt i procent af alle
bestyrelsesmedlemmer
14. Eksponering for Andel af investeringer i 0%
kontroversielle vaben investeringsmodtagende virksomheder, der
(personelminer, er involveret i fremstilling eller salg af
klyngeammunition, kontroversielle vaben
kemiske vaben og
biologiske vaben)
SUPPLERENDE KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILI@RELATEREDE INDIKATORER
Emissioner 4. Investeringer i Andel af investeringer i 39,07 %
virksomheder uden investeringsmodtagende virksomheder uden
initiativer til reduktion af | initiativer til reduktion af CO2-emissioner
COz-emissioner med henblik pa tilpasning til Parisaftalen
SUPPLERENDE INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEMASSIGE SPORGSMAL SAMT RESPEKT FOR

MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

Bekampelse af
korruption og
bestikkelse

15. Manglende politikker
for bekaempelse af
korruption og
bestikkelse

Andel af investeringer i enheder uden
politikker for bekeempelse af korruption og
bestikkelse i overensstemmelse med FN’s

konvention mod korruption

2,51%




Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den stgrste
andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:

01/01-2023 til
31/12-2023

Hvad var dette finansielle produkts st@rste investeringer?

Stgrste investeringer 2023 Sektor 2023 % Aktiver 2023 Land 2023
Novo Nordisk B Health Care 7,4% Danmark
HDFC-ADR Financials 6,5% Indien
Microsoft Information Technology 5,7% USA
Visa Financials 5,4% USA
Thermo Fisher Scientific Health Care 5,4% USA
Alphabet C Communication Services 3,8% USA
Amazon.com Consumer Discretionary 3,8% USA
Nestle Consumer Staples 3,6% Schweiz
ASML Information Technology 3,5% Holland
Siemens Industrials 3,4% Tyskland
Adobe Information Technology 3,2% USA
Sony Consumer Discretionary 3,2% Japan
TSMC - ADR Information Technology 3,1% Taiwan
Linde Materials 3,0% Storbritannien
Procter & Gamble Consumer Staples 2,9% USA
Stgrste investeringer 2022 Sektor 2022 % Aktiver 2022 Land 2022
HDFC Financials 6,9% Indien
Alphabet C Communication Services 6,2% USA
Thermo Fisher Scientific Health Care 5,9% USA
Novo Nordisk B Health Care 5,9% Danmark
Microsoft Information Technology 5% USA
Visa Financials 4,9% USA
Home Depot Consumer Discretionary 4,6% USA
Amazon.com Consumer Discretionary 4,2% USA
Nestle Consumer Staples 3,9% Schweiz
Sony Consumer Staples 3,9% Japan
NextEra Energy Utilities 3,3% USA
TSMC - ADR Information Technology 3,3% Taiwan




Aktivallokeringen
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

ASML Information Technology 3,2% Holland
AlA Group Financials 3,1% Hong Kong
Procter & Gamble Consumer Staples 3,0% USA

Afdelingens stg@rste investeringer er beregnet ud fra Afdelingens gennemsnitlige dagsvaerdi.

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer: 100%

#2 Andre

Kontanter: 0,99%

Hvilken andel udgjorde bzeredygtighedsrelaterede investeringer?

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som

baeredygtige investeringer.

2023 2022
#1 Overensstemmelse 99,01% 98,7%
med M/S-karakteristika
#2 Andre 0,99% 1,3%

Afdelingen investerede fortrinsvist i aktier. Alle aktie-investeringer blev anvendt til at
opfylde de miljpmaessige eller sociale karakteristika, som Afdelingen fremmede i
overensstemmelse med de bindende elementer i investeringsstrategien (#1).

De resterende investeringer bestod af kontanter holdt som accessorisk likviditet (#2).




Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor Vagt

Diversified Banks 9,2%
Pharmaceuticals 7,4%
Transaction & Payment Processing 7,4%

Services

Systems Software 5,6%

Life Sciences Tools & Services 5,4%
Interactive Media & Services 3,8%
Broadline Retail 3,8%

Packaged Foods & Meats 3,6%
Semiconductor Materials & Equipment 3,5%
Industrial Gases 3,5%

Industrial Conglomerates 3,4%
Consumer Electronics 3,2%
Application Software 3,2%
Semiconductors 3,1%
Household Products 2,9%
Life & Health Insurance 2,9%
Building Products 2,8%
Health Care Supplies 2,7%
Electric Utilities 2,7%
Financial Exchanges & Data 2,7%
Electronic Equipment & Instruments 2,5%
Industrial Machinery & Supplies & 2,4%

Components
Technology Hardware Storage & 2,4%
Peripherals
Apparel Accessories & Luxury Goods 2%
Construction Machinery & Heavy 1,7%
Transportation Equipment




Home Improvement Retail

1,6%

Consumer Staples Merchandise Retail 1,5%
Insurance Brokers 1,1%

Telecom Tower REITs 1,2%
Regional Banks 0,4%

Specialty Chemicals 0,1%

10



For atveerei
overensstemmelse
med EU-
klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til
vedvarende energi
eller kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder
kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et veesentligt

bidrag til et miljpmal.

Omstillings-
aktiviteter er
aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgas-
emissions-niveauer,
der svarer til de
bedste resultater.

| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

% af investeringer i
overensstemmelse

Mulighedsskabende
aktiviteter
(En gkonomisk aktivitet
der ggr det muligt for

Omstillingsaktiviteter
(Aktiviteter der er af
afggrende betydning for
gkonomien, men som i

Egne resultater
(En gkonomisk aktivitet,
der udfgres pa en
miljgmaessigt baeredygtig

andre aktiviteter at yde gjeblikket ikke er tet pa made)
et bidrag til en miljgmal) et netto-nul CO»-
emissionsniveau)
Modvirkni f
odvirkning a <0,5% <0,5% <1%
klimazendringer
Til ing af
|.pasn|ng ? 0% ) 0%
klimazendringer
Biodi -
iodiversitet og ) ) 0%
gkosystemer
Forebyggelse og
bekampelse af - - 0%
forurening
Vand-
and-og 0% - 0%
havressourcer
Cirkulaer gkonomi 0% - 0%

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til
fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet'?

D Ja:

[ inden for fossil gas [ inden for atomkraft

Nej

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de bidrager
til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimazndringer") og ikke i veesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal — se
forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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I T - Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i
i overensstem- overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen
melse med hensigtmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen med

EERTHEET klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det farste diagram

systemet, - . . . .
udtrykkes som en overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle

andel af: produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.
- omsatning,
der afspejler
andelen af
indteegter fra
de investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
aktiviteter
kapitaludgifter
(CapEx), der
viser de grgnne
investeringer
foretaget af
investerings-

2. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer*

0.86% 0.86%
urnover - urnover

modtagende 0% 25% 50% 73%  100% 0% 25% 50% 73%  100%
virksomheder . L
| overensstemmelse med klassificeringssystemet: | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
f.eks. med Fossilgas Fossilgas
henblik pa en W | overensstemmelse med klassificeringssystemet: B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
omstilling til Atomenergi Atomenergi
gron gkonomi B | overensstemmelse med klassificeringssystemet m | overensstemmelse med klassificeringssystemeat
! ) (uden fossilgas & atomenergi) (uden fossilgas & atomenergi)
- driftsudgifter likke i overensstemmelse med Ikke i overensstemmelse med

(OpEx), der
afspejler de
investerings-

klassificeringssystemet

klassificeringssystemet

modtagende . L ) o

virksomheders Med henblik pé disse diagrammer omfatter >>statsobligationer<< all statsengagementer.
grgnne Turnover = omsaetning

operationelle

aktiviteter.

Hvis data ikke er tilgaengelige direkte fra selskaberne, bliver der anvendt
estimeret data fra en tredjeparts dataleverandgr.

Investeringernes eventuelle opfyldelse af kravene i artikel 3 i EU-
klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisionserklaering.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og

mulighedsskabende aktiviteter?

Afdelingens andel af investeringer i omstillingsaktiviteter var 0,01%.
Afdelingens andel af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter var 0,07%.
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU's taksonomi, sammenlignet med tidligere referenceperioder?

1.20%

Py

SUU

2022 2023

Omsetning MW CapEx W OpEx

Hvilke investeringer blev medtaget under >>Andre<<, hvad var deres formal,
og var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Kontanter blev holdt som accessorisk likviditet. Der var ingen miljgmaessige eller sociale
minimumsgarantier.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Sektor eksklusioner

| referenceperioden blev der foretaget screeninger pa tidspunktet for den initiale investering og
Igbende i investeringsperioden for at sikre, at ingen selskaber, som Afdelingen er investeret i,
oversteg niveauet af engagement i de specifikke aktiviteter navnt ovenfor. Morningstar
Sustainalytics blev brugt til at udfgre disse manedlige screeninger.

Antal selskaber, som Afdelingen er investeret i, der er solgt grundet sektor
eksklusioner eller eksklusion af kontroversielle vaben
2023 2022
0 0

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger

Alle selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev i investeringsperioden Igbende - og minimum
en gang om aret - screenet for PAI, via et proprietaert analyseveerktgj. Safremt der blev
identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, har sddanne indvirkninger
i visse tilfelde dannet grundlag for engagement med selskabet.

Afdelingen har taget hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa
bzaeredygtighedsfaktorer som en del af investeringsprocessen, som przeciseret C WorldWide Fund
Management S.A., Luxembourgs PAI Erklzering.

PAI-Erkleeringen er tilgeengelig pa: https://www.cww.dk/information/erklaering-om-
investeringsbeslutningers-vigtigste-negative-indvirkninger-pa-baeredygtighedsfaktorer/

2023
Antal nye PAl-analyser udfgrt 30
Antal opdaterede PAl-analyser 0
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Aktivt Ejerskab
Aktivt ejerskab er en integreret del af investeringsprocessen og er forankret direkte hos de for
Afdelingen ansvarlige portefgljeforvaltere.

2023 2022
Samlet antal dialoger for 36 59
perioden:
Top 3 emner inden for KIimaf_orandrir?ger K!imaforandringe.r
Miljg Er\erglforvaltmng. Cirkulaer ¢kor.10m|
Cirkulaer gkonomi Vandforvaltning
Salgspraksis og Medarbejder
produktmaerkning engagement,
diversitet og
3 inden f inklusion
;’gzalsmner inden for Produktkvalitet og Medarbejderhelbred
sikkerhed og sikkerhed
Arbejdspraksis Produktkvalitet og
sikkerhed
Strategi Strategi
. Konkurrenceadfzaerd Konkurrenceadfzaerd
Top 3 emner inden for
Ledelsespraksis ESG Integration & ESG Integration &
Rapportering Rapportering

Alle generalforsamlinger i selskaber, som Afdelingen er investeret i, er blevet overvaget
og stemmeret er blevet udgvet.

Stemmeafgivelse pa | 2023 2022
generalforsamlinger
Antal 100% 31 100% 28

generalforsamlinger
hvor vi har stemt

Antal forslag hvor vi | 100% 520 100% 459
har stemt
Generalforsamlinger | 35% 24%

med mindst én
stemme imod

ledelsen
Forslagskategorier 57% Bestyrelsesrelateret | 49% Valg af
(Top 3) direktgr
14% Kompensation 13% Afskedigelse
11% Revision/gkonomi 6% Rutinemaessig
forretning
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a,
i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved »baeredygtig
investering« forstas
en investering i en
gkonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
at investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller
sociale mal, og at de
investeringsmodtage
nde virksomheder,
der investeres i,
fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljpmaessigt
bzeredygtige
gkonomiske
aktiviteter. Naevnte
forordning
indeholder ikke en
liste over socialt
baeredygtige
gkonomiske
aktiviteter.
Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller ej.

Produktnavn: Afdeling Asien KL (”Afdelingen”)

Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 9676008YQH4Z93UAMR40

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsformal?

ee[dia

D Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: ___ %

D i pkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D Det foretog beeredygtige
investeringer med et socialt mal: __ %

® Nej

[ pet fremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
bzeredygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa _ %

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljpmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke

kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
ikke nogen baredygtige investeringer

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
("PAI”) (Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger). PAl indikatorerne
er beskrevet i C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourgs erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
(PAI Erklzeringen). Denne analyse blev udfgrt forud for hver initiale investering.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, der efter portefgljeforvalterens opfattelse ikke efterlevede de
10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale investering (FN’s
Global Compact).



Baeredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,
der fremmes af dette
finansielle produkt,
opnas.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber der
er involveret i kontroversielle vaben (eksklusion af kontroversielle vaben). Der blev
screenet for dette pa manedlig basis.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber, hvis
engagement overstiger et vist niveau i militeere kontrakter og handvaben (sektor
eksklusioner). Der blev screenet for dette pa manedlig basis.

Hvordan klarede bzeredygtighedsindikatorerne sig?

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger: Se skemaet under
"Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer?”, i sektionen nedenfor.

FN’s Global Compact: De selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev screenet pa
tidspunktet for den initiale investering af en tredjeparts dataleverandgr, Morningstar
Sustainalytics. Efter portefgljeforvalterens opfattelse var der ingen selskaber, som ikke
efterlevede de 10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale
investering.

Eksklusion af kontroversielle vaben: Inden en investering blev foretaget samt Igbende
gennem investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber,
som Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, der er involveret i
kontroversielle vaben. Ingen selskaber var involveret i kontroversielle vaben ved den
Ipbende screening i investeringsperioden.

Sektor eksklusioner: Inden en investering blev foretaget samt Igbende gennem
investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber, som
Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, hvis engagement
overstiger et vist niveau i specifikke aktiviteter. Der blev ikke ved den Ipbende screening
i investeringsperioden identificeret selskaber, hvis engagement oversteg et vist niveau
i specifikke aktiviteter.

Selskaber, der ikke efterlevede FN’s Global Compact

2023 2022

0 0

Eksklusion af kontroversielle vaben

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Kontroversielle
vaben

Selskaber, der er involveret i
centrale vabensystemer for
kontroversielle vaben, eller
komponenter eller
tjenesteydelser for de
centrale vabensystemer, der
betragtes som
skraeeddersyede og
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabnet.

0%




Selskaber, der leverer
komponenter eller
tjienesteydelser til de
centrale systemer for
kontroversielle vaben, som
enten ikke betragtes som
skraeddersyede eller ikke er
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabenet.

0%

Sektor eksklusioner

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Militaere
kontrakter

Selskaber, der fremstiller
militaere vabensystemer eller
integrerede, skreeddersyede
komponenter til disse vaben.

5% 0 0

Selskaber, der leverer
skraeddersyede produkter
eller tjenesteydelser, der 5% 0 0
understgtter militeere
vabensystemer.

Handvaben

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af 5% 0 0
angrebsvaben.

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af handvaben
eller ngglekomponenter til
handvaben.

5% 0 0

...og sammenlignet med tidligere perioder?

De karakteristika, der kan sammenlignes med en tidligere periode, er sektor
eksklusioner, eksklusion af kontroversielle vaben og FN’s Global Compact.

Det bemaerkes at der i den tidligere periode ikke var selskaber, som Afdelingen
er investeret i, der oversteg det pagaldende niveau af engagement, og denne
compliance fortsaetter ind i den nuvaerende periode.

Se skemaerne under “Hvordan klarede bazeredygtighedsindikatorerne sig”, i
sektionen ovenfor.

Bzeredygtighedsindikatorerne  er ikke, herunder ved historiske
sammenligninger, omfattet af en revisionserklzering eller anden gennemgang
foretaget af en tredjepart.




De vigtigste
negative
indvirkninger er
investerings-
beslutningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
bzeredygtigheds-
faktoreri
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne,
bekaempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

EU-klassificeringssystemet fastseetter et princip om ikke at ggre vaesentlig
skade, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bgr skade mdlene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-
kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre beeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade
miljsmeessige eller sociale mal.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

De vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer blev identificeret, prioriteret og
vurderet ud fra et vaesentlighedsperspektiv relevant i forhold til Afdelingens specifikke
investeringsstrategi. Der blev anvendt et proprietzert analysevaerktgj baseret pa PAl-indikatorer
hertil. Derudover tager Afdelingen hensyn til de vigtigste negative indvirkninger via aktivt
ejerskab.

Hvor der er identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, som
Afdelingen er investeret i, har sddanne indvirkninger i visse tilfaelde dannet grundlag for en dialog
med selskabet.

Et selskabs vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer er blevet integreret i
investeringsprocessen sammen med andre faktorer sasom finansielle og kommercielle faktorer
og beaeredygtighedsrisici.



Indikator for negativ indvirkning pa

baeredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJ@RELATEREDE INDIKATORER

Drivhusgas-
emissioner

1. Drivhusgasemissioner

Anvendelsesomrade 1-drivhusgasemissioner

4729,2944 ton CO2e

Anvendelsesomrade 2-drivhusgasemissioner

2336,7668 ton CO2e

Anvendelsesomrade 3-drivhusgasemissioner

18499,225 ton CO2e

Drivhusgasemissioner i alt

24393,133 ton CO2e

2. COz-aftryk

COq-aftryk

177,22469 ton CO2e / EUR M
investeret

3. Investerings-
modtagende
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet

Investeringsmodtagende virksomheders
drivhusgasemissionsintensitet

622,13855 ton CO2e / EUR M
indtaegter

4. Eksponering for
virksomheder, der er
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer

Andel af investeringer i virksomheder, der er
aktive i sektoren for fossile braendstoffer

1,02 %

5. Andel af forbrug og
produktion af
ikkevedvarende energi

Andel af investeringsmodtagende
virksomheders forbrug af ikkevedvarende
energi og produktion af ikkevedvarende energi
fra ikkevedvarende energikilder i forhold til
vedvarende energikilder udtrykt i procent af de
samlede energikilder

Forbrug: 87,69 %

6. Energiforbrugs-
intensitet pr. sektor med
stor indvirkning pa
klimaet

Energiforbrug i GWh pr. mio. EUR i indteegter
for investeringsmodtagende virksomheder pr.
sektor med stor indvirkning pa klimaet

Total: 0,51782477 GWh / EUR M
indtaegter

Sektor C: 0,6079536 GWh / EUR
M indtaegter

Biodiversitet

7. Aktiviteter, der pavirker
biodiversitetsfglsomme
omrader negativt

Andel af investeringer i
investeringsmodtagende virksomheder med
anlaeg/aktiviteter i eller teet pa
biodiversitetsfglsomme omrader, hvis disse
investeringsmodtagende virksomheders
aktiviteter har en negativ indvirkning pa disse
omrader

1,02 %

Vand 8. Udledning til vand Ton udledning til vand, der genereres af de 0,03785633 ton / EUR M
virksomheder, der investeres i, pr. mio. EUR investeret
investeret, udtrykt som et veegtet gennemsnit

Affald 9. Andel af farligt affald og | Ton farligt affald og radioaktivt affald, der 22,414112 ton / EUR M investeret

radioaktivt affald

genereres af de virksomheder, der investeres i,
pr. mio. EUR investeret, udtrykt som et vaegtet
gennemsnit




Indikator for negativ indvirkning pa
baredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEM/SSIGE SPGRGSMAL S
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

AMT RESPEKT FOR

Sociale og 10. Overtradelser af Andel af investeringer i 10,48 %
personale- FN’s Global Compact- investeringsmodtagende virksomheder, der
maessige principper og har veeret involveret i overtraedelser af FN’s
spgrgsmal Organisation for Global Compact-principper eller OECD’s
@konomisk Samarbejde retningslinjer for multinationale
og Udviklings (OECD’s) virksomheder
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
11. Mangel pa processer | Andel af investeringer i 0%
og overholdelses- investeringsmodtagende virksomheder uden
mekanismer til politikker for overvagning af overholdelsen af
overvagning af FN’s Global Compact-principper eller OECD’s
overholdelsen af FN’s retningslinjer for multinationale
Global Compact- virksomheder eller mekanismer til
principper og OECD’s behandling af klager med henblik pa at
retningslinjer for imgdega overtradelser af FN’s Global
multinationale Compact-principper eller OECD’s
virksomheder retningslinjer for multinationale
virksomheder
12. Ukorrigeret Gennemsnitlig ukorrigeret Ignforskel mellem | 7,77 %
Ignforskel mellem kgnnene i de investeringsmodtagende
kgnnene virksomheder
13. Kgnsdiversitet i Forhold i gennemsnit mellem kvindelige og 15,67 %
bestyrelsen mandlige bestyrelsesmedlemmer i de
investeringsmodtagende virksomheder,
udtrykt i procent af alle
bestyrelsesmedlemmer
14. Eksponering for Andel af investeringer i 0%
kontroversielle vaben investeringsmodtagende virksomheder, der
(personelminer, er involveret i fremstilling eller salg af
klyngeammunition, kontroversielle vaben
kemiske vaben og
biologiske vaben)
SUPPLERENDE KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILI@RELATEREDE INDIKATORER
Emissioner 4. Investeringer i Andel af investeringer i 90,27 %
virksomheder uden investeringsmodtagende virksomheder uden
initiativer til reduktion af | initiativer til reduktion af CO2-emissioner
COz-emissioner med henblik pa tilpasning til Parisaftalen
SUPPLERENDE INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEMASSIGE SPORGSMAL SAMT RESPEKT FOR

MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

Bekampelse af
korruption og
bestikkelse

15. Manglende politikker
for bekaempelse af
korruption og
bestikkelse

Andel af investeringer i enheder uden
politikker for bekaeempelse af korruption og
bestikkelse i overensstemmelse med FN’s

konvention mod korruption

0,91 %




Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den stgrste
andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:

01/01-2023 til
31/12-2023

Hvad var dette finansielle produkts st@rste investeringer?

Stgrste investeringer 2023 Sektor 2023 % Aktiver 2023 Land 2023
TSMC Information Technology 9,1% Taiwan
Samsung Electronics Pref. Information Technology 7,9% Republikken Korea
Tencent Holdings Communication Services 6,0% Kina
Alibaba Group Holding Consumer Discretionary 5,6% Kina
AlA Group Financials 3,3% Hong Kong
ICICI Bank - ADR Financials 2,9% Indien
Trip.com - ADR Consumer Discretionary 2,8% Kina
HDFC Financials 2,7% Indien
DBS Group Financials 2,4% Singapore
Shenzhou International Consumer Discretionary 2,1% Kina
Group
Bank Central Asia Financials 1,8% Indonesien
State Bank of India Financials 1,8% Indien
LG Chem Ltd Materials 1,8% Republikken Korea
Sunny Optical Tech Information Technology 1,8% Kina
Techtronic Industries Industrials 1,7% Hong Kong
Stgrste investeringer 2022 Sektor 2022 % Aktiver 2022 Land 2022
TSMC Information Technology 9,1% Taiwan
Samsung Electronics Pref. Information Technology 8,1% Republikken Korea
Tencent Holdings Communication Services 6,0% Kina
Alibaba Group Holding Consumer Discretionary 5,4% Kina
ICICI Bank - ADR Financials 3,9% Indien
AlA Group Financials 3,3% Hong Kong
Sunny Optical Tech Information Technology 2,7% Kina
HDFC Financials 2,3% Indien
DBS Group Financials 2,1% Singapore
Techtronic Industries Industrials 2,0% Hong Kong
Longi Green Energy Tech Information Technology 1,9% Kina




MediaTek Information Technology 1,9% Taiwan

China Merchants Bank Financials 1,9% Kina

Bank Rakyat Indonesia Financials 1,9% Indonesien

Hong Kong Exchanges &
Clearing Financials 1,8% Hong Kong

Afdelingens st@rste investeringer er beregnet ud fra Afdelingens gennemsnitlige dagsvaerdi.

Hvilken andel udgjorde bzeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Aktivallokeringen
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

Investeringer: 100%

#2 Andre

Kontanter: 1,21%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som
baeredygtige investeringer.

2023 2022
#1 Overensstemmelse med 98,79% 98,8%
M/S-karakteristika
#2 Andre 1,21% 1,2%

Afdelingen investerede fortrinsvist i aktier. Alle aktie-investeringer blev anvendt til at
opfylde de miljgmaessige eller sociale karakteristika, som Afdelingen fremmede i
overensstemmelse med de bindende elementer i investeringsstrategien (#1).

De resterende investeringer bestod af kontanter holdt som accessorisk likviditet (#2).



Inden for hvilke skonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor Vagt
Semiconductors 16,3%
Diversified Banks 14,9%

Technology Hardware Storage & 8,4%
Peripherals
Broadline Retail 7,1%
Interactive Media & Services 6%
Life & Health Insurance 4,7%
Hotels Resorts & Cruise Lines 4,3%
Industrial Machinery & Supplies & 3,5%
Components
Apparel Accessories & Luxury Goods 3,1%
Electronic Components 3%
Diversified Real Estate Activities 2,6%
Financial Exchanges & Data 2,5%
Real Estate Development 1,9%
Semiconductor Materials & Equipment 1,9%
Unassigned 1,8%
Commodity Chemicals 1,8%
Specialized Finance 1,7%
Electronic Equipment & Instruments 1,7%
Construction Materials 1,6%
Construction Machinery & Heavy 1,5%
Transportation Equipment
Interactive Home Entertainment 1,1%
Airport Services 1%
Food Retail 1%
Specialty Chemicals 1%
Electrical Components & Equipment 1%
Tires & Rubber 0,8%




Data Processing & Outsourced 0,7%
Services

Household Appliances 0,7%

Construction & Engineering 0,6%

Commercial & Residential Mortgage 0,5%
Finance

Industrial Conglomerates 0,5%

Automobile Manufacturers 0,4%

Life Sciences Tools & Services 0,4%

Restaurants 0,1%

Regional Banks 0,1%
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For atveerei
overensstemmelse
med EU-
klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til
vedvarende energi
eller kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder
kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et veesentligt

bidrag til et miljpmal.

Omstillings-
aktiviteter er
aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgas-
emissions-niveauer,
der svarer til de
bedste resultater.

| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

% af investeringer i
overensstemmelse

Mulighedsskabende
aktiviteter
(En gkonomisk aktivitet
der ggr det muligt for

Omstillingsaktiviteter
(Aktiviteter der er af
afggrende betydning for
gkonomien, men som i

Egne resultater
(En gkonomisk aktivitet,
der udfgres pa en
miljgmaessigt baeredygtig

andre aktiviteter at yde gjeblikket ikke er tet pa made)
et bidrag til en miljgmal) et netto-nul CO»-
emissionsniveau)
Modvirkni f
.o vir nlr'1g a 4% 0% 1%
klimazendringer
Til ing af
|.pasn|ng ? 0% ) 0%
klimazendringer
Biodi -
iodiversitet og ) ) 0%
gkosystemer
Forebyggelse og
bekampelse af - - 0%
forurening
Vand-
and-og 0% - 0%
havressourcer
Cirkulaer gkonomi 0% - 0%

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til
fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet'?

D Ja:

[ inden for fossil gas [ inden for atomkraft

Nej

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de bidrager
til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimazndringer") og ikke i veesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal — se
forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Aktiviteter, der er

i overensstem-
melse med
klassificerings-
systemet,

udtrykkes som en

andel af:

- omsatning,
der afspejler
andelen af
indteegter fra

de investerings-

modtagende
virksomheders
grgnne
aktiviteter
kapitaludgifter
(CapEx), der

viser de grgnne

investeringer
foretaget af
investerings-
modtagende
virksomheder
f.eks. med
henblik pa en
omstilling til
gron gkonomi
driftsudgifter
(OpEx), der
afspejler de
investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
operationelle
aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen
hensigtmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen med
klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det fgrste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle
produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-

klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer*

0% 25%  50%  75%  100%

| overensstemmelse med Kassificeningssystemet:
Fossilgas

® | overarsstemmelse med Massificeringssystemeat:
Atomenergi

o | overensstemmelse med Massificeringssystemet
{uden fossilgas & atomenergi)
Ikke | overensstemmelse med
klassificeringssystemet

2. Investeringer i overensstemmelse med

klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*

(1] 25% 0% Ti% 100%

| overe sstemmelse med klassificenngssystemet:

Fossilgas

® | overensstemmelse med kassificeringssystemer:

Atomenergi

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atamenergi)
lkke | overensstemmelse med
klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter >>statsobligationer<< all statsengagementer.

Turnover = omsaetning

Hvis data ikke er tilgaengelige direkte fra selskaberne, bliver der anvendt
estimeret data fra en tredjeparts dataleverandgr.

Investeringernes eventuelle opfyldelse af kravene i artikel 3 i EU-
klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisionserklaering.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og

mulighedsskabende aktiviteter?

Afdelingens andel af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter var 3,6%.
Afdelingen havde ingen investeringer i omstillingsaktiviteter.
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU's taksonomi, sammenlignet med tidligere referenceperioder?

6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
T s

2022 2023

Omsetning MW CapEx W OpEx

Hvilke investeringer blev medtaget under >>Andre<<, hvad var deres formal,
og var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Kontanter blev holdt som accessorisk likviditet. Der var ingen miljgmaessige eller sociale
minimumsgarantier.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Sektor eksklusioner

| referenceperioden blev der foretaget screeninger pa tidspunktet for den initiale investering og
Igbende i investeringsperioden for at sikre, at ingen selskaber, som Afdelingen er investeret i,
oversteg niveauet af engagement i de specifikke aktiviteter navnt ovenfor. Morningstar
Sustainalytics blev brugt til at udfgre disse manedlige screeninger.

Antal selskaber, som Afdelingen er investeret i, der er solgt grundet sektor
eksklusioner eller eksklusion af kontroversielle vaben
2023 2022
0 0

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger

Alle selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev i investeringsperioden Igbende - og minimum
en gang om aret - screenet for PAI, via et proprietaert analyseveerktgj. Safremt der blev
identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, har sddanne indvirkninger
i visse tilfelde dannet grundlag for engagement med selskabet.

Afdelingen har taget hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa
bzaeredygtighedsfaktorer som en del af investeringsprocessen, som przeciseret C WorldWide Fund
Management S.A., Luxembourgs PAI Erklzering.

PAI-Erkleeringen er tilgeengelig pa: https://www.cww.dk/information/erklaering-om-
investeringsbeslutningers-vigtigste-negative-indvirkninger-pa-baeredygtighedsfaktorer/

2023
Antal nye PAl-analyser udfgrt 58
Antal opdaterede PAl-analyser 0
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Aktivt Ejerskab

Aktivt ejerskab er en integreret del af investeringsprocessen og er forankret direkte hos de for
Afdelingen ansvarlige portefgljeforvaltere.

2023

2022

Samlet antal dialoger for
perioden:

35

23

Klimaforandringer

Klimaforandringer

Top 3 emner inden for

Energiforvaltning

Affaldshandtering

Miljg

Affaldshandtering

Cirkulaer gkonomi

Top 3 emner inden for

Produktkvalitet og
sikkerhed

Medarbejder
engagement,
diversitet og
inklusion

Sociale

Salgspraksis og
produktmaerkning

Arbejdspraksis

Arbejdspraksis

Produktkvalitet og

Ledelsespraksis

sikkerhed
Strategi Strategi
Top 3 emner inden for Konkurrenceadfaerd Konkurrencemaessig

adfaerd

Forretningsetik

Risikostyring

Alle generalforsamlinger i selskaber,
og stemmeret er blevet udgvet.

som Afdelingen er investeret i, er blevet overvaget

Stemmeafgivelse pa | 2023 2022

generalforsamlinger

Antal 100% 94 100% 87

generalforsamlinger

hvor vi har stemt

Antal forslag hvor vi | 100% 668 100% 692

har stemt

Generalforsamlinger | 37% 42%

med mindst én

stemme imod

ledelsen

Forslagskategorier 54% Bestyrelsesrelateret | 23% Rutinemaessig

(Top 3) forretning
15% Kompensation 16% Valg af

direktgr

12% Revision/gkonomi 7% Revision
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a,
i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved »baeredygtig
investering« forstas
en investering i en
gkonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
at investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller
sociale mal, og at de
investeringsmodtage
nde virksomheder,
der investeres i,
fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljpmaessigt
bzeredygtige
gkonomiske
aktiviteter. Naevnte
forordning
indeholder ikke en
liste over socialt
baeredygtige
gkonomiske
aktiviteter.
Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller ej.

Produktnavn: Afdeling Asien — Akkumulerende KL (”Afdelingen”)
Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 875500FR860L7YJC7Q87

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsformal?

ee[dia

D Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: ___ %

D i pkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D Det foretog beeredygtige
investeringer med et socialt mal: __ %

® Nej

[ pet fremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
bzeredygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa _ %

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljpmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke

kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
ikke nogen baredygtige investeringer

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
("PAI”) (Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger). PAl indikatorerne
er beskrevet i C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourgs erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
(PAI Erklzeringen). Denne analyse blev udfgrt forud for hver initiale investering.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, der efter portefgljeforvalterens opfattelse ikke efterlevede de
10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale investering (FN’s
Global Compact).



Baeredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,
der fremmes af dette
finansielle produkt,
opnas.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber der
er involveret i kontroversielle vaben (eksklusion af kontroversielle vaben). Der blev
screenet for dette pa manedlig basis.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber, hvis
engagement overstiger et vist niveau i militeere kontrakter og handvaben (sektor
eksklusioner). Der blev screenet for dette pa manedlig basis.

Hvordan klarede bzeredygtighedsindikatorerne sig?

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger: Se skemaet under
"Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer?”, i sektionen nedenfor.

FN’s Global Compact: De selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev screenet pa
tidspunktet for den initiale investering af en tredjeparts dataleverandgr, Morningstar
Sustainalytics. Efter portefgljeforvalterens opfattelse var der ingen selskaber, som ikke
efterlevede de 10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale
investering.

Eksklusion af kontroversielle vaben: Inden en investering blev foretaget samt Igbende
gennem investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber,
som Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, der er involveret i
kontroversielle vaben. Ingen selskaber var involveret i kontroversielle vaben ved den
Ipbende screening i investeringsperioden.

Sektor eksklusioner: Inden en investering blev foretaget samt Igbende gennem
investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber, som
Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, hvis engagement
overstiger et vist niveau i specifikke aktiviteter. Der blev ikke ved den Ipbende screening
i investeringsperioden identificeret selskaber, hvis engagement oversteg et vist niveau
i specifikke aktiviteter.

Selskaber, der ikke efterlevede FN’s Global Compact

2023 2022

0 0

Eksklusion af kontroversielle vaben

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Kontroversielle
vaben

Selskaber, der er involveret i
centrale vabensystemer for
kontroversielle vaben, eller
komponenter eller
tjenesteydelser for de
centrale vabensystemer, der
betragtes som
skraeeddersyede og
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabnet.

0%




Selskaber, der leverer
komponenter eller
tjienesteydelser til de
centrale systemer for
kontroversielle vaben, som
enten ikke betragtes som
skraeddersyede eller ikke er
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabenet.

0%

Sektor eksklusioner

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Militaere
kontrakter

Selskaber, der fremstiller
militaere vabensystemer eller
integrerede, skreeddersyede
komponenter til disse vaben.

5% 0 0

Selskaber, der leverer
skraeddersyede produkter
eller tjenesteydelser, der 5% 0 0
understgtter militeere
vabensystemer.

Handvaben

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af 5% 0 0
angrebsvaben.

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af handvaben
eller ngglekomponenter til
handvaben.

5% 0 0

...og sammenlignet med tidligere perioder?

De karakteristika, der kan sammenlignes med en tidligere periode, er sektor
eksklusioner, eksklusion af kontroversielle vaben og FN’s Global Compact.

Det bemaerkes at der i den tidligere periode ikke var selskaber, som Afdelingen
er investeret i, der oversteg det pagaldende niveau af engagement, og denne
compliance fortsaetter ind i den nuvaerende periode.

Se skemaerne under “Hvordan klarede bazeredygtighedsindikatorerne sig”, i
sektionen ovenfor.

Bzeredygtighedsindikatorerne  er ikke, herunder ved historiske
sammenligninger, omfattet af en revisionserklzering eller anden gennemgang
foretaget af en tredjepart.




De vigtigste
negative
indvirkninger er
investerings-
beslutningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
bzeredygtigheds-
faktoreri
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne,
bekaempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

EU-klassificeringssystemet fastseetter et princip om ikke at ggre vaesentlig
skade, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bgr skade mdlene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-
kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre beeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade
miljsmeessige eller sociale mal.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

De vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer blev identificeret, prioriteret og
vurderet ud fra et vaesentlighedsperspektiv relevant i forhold til Afdelingens specifikke
investeringsstrategi. Der blev anvendt et proprietzert analysevaerktgj baseret pa PAl-indikatorer
hertil. Derudover tager Afdelingen hensyn til de vigtigste negative indvirkninger via aktivt
ejerskab.

Hvor der er identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, som
Afdelingen er investeret i, har sddanne indvirkninger i visse tilfaelde dannet grundlag for en dialog
med selskabet.

Et selskabs vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer er blevet integreret i
investeringsprocessen sammen med andre faktorer sasom finansielle og kommercielle faktorer
og beaeredygtighedsrisici.



Indikator for negativ indvirkning pa

baeredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJ@RELATEREDE INDIKATORER

Drivhusgas-
emissioner

1. Drivhusgasemissioner

Anvendelsesomrade 1-drivhusgasemissioner

79,51527 ton CO2e

Anvendelsesomrade 2-drivhusgasemissioner

39,261635 ton CO2e

Anvendelsesomrade 3-drivhusgasemissioner

314,53632 ton CO2e

Drivhusgasemissioner i alt

415,64972 ton CO2e

2. COz-aftryk

COq-aftryk

178,63385 ton CO2e / EUR M
investeret

3. Investerings-
modtagende
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet

Investeringsmodtagende virksomheders
drivhusgasemissionsintensitet

638,0111 ton CO2e / EURM
indtaegter

4. Eksponering for
virksomheder, der er
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer

Andel af investeringer i virksomheder, der er
aktive i sektoren for fossile braendstoffer

1,03 %

5. Andel af forbrug og
produktion af
ikkevedvarende energi

Andel af investeringsmodtagende
virksomheders forbrug af ikkevedvarende
energi og produktion af ikkevedvarende energi
fra ikkevedvarende energikilder i forhold til
vedvarende energikilder udtrykt i procent af de
samlede energikilder

Forbrug: 87,94 %

6. Energiforbrugs-
intensitet pr. sektor med
stor indvirkning pa
klimaet

Energiforbrug i GWh pr. mio. EUR i indtaegter
for investeringsmodtagende virksomheder pr.
sektor med stor indvirkning pa klimaet

Total: 0,50762427 GWh / EUR M
indtaegter

Sektor C: 0,5926512 GWh / EUR
M indtaegter

Biodiversitet

7. Aktiviteter, der pavirker
biodiversitetsfglsomme
omrader negativt

Andel af investeringer i
investeringsmodtagende virksomheder med
anlaeg/aktiviteter i eller teet pa
biodiversitetsfglsomme omrader, hvis disse
investeringsmodtagende virksomheders
aktiviteter har en negativ indvirkning pa disse
omrader

1,04 %

Vand 8. Udledning til vand Ton udledning til vand, der genereres af de 0,037270837 ton / EURM
virksomheder, der investeres i, pr. mio. EUR investeret
investeret, udtrykt som et vaegtet gennemsnit

Affald 9. Andel af farligt affald og | Ton farligt affald og radioaktivt affald, der 21,650331 ton / EUR M investeret

radioaktivt affald

genereres af de virksomheder, der investeres i,
pr. mio. EUR investeret, udtrykt som et vaegtet
gennemsnit




Indikator for negativ indvirkning pa
baredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEM/SSIGE SPGRGSMAL S
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

AMT RESPEKT FOR

Sociale og 10. Overtradelser af Andel af investeringer i 10,41 %
personale- FN’s Global Compact- investeringsmodtagende virksomheder, der
maessige principper og har veeret involveret i overtraedelser af FN’s
spgrgsmal Organisation for Global Compact-principper eller OECD’s
@konomisk Samarbejde retningslinjer for multinationale
og Udviklings (OECD’s) virksomheder
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
11. Mangel pa processer | Andel af investeringer i 0%
og overholdelses- investeringsmodtagende virksomheder uden
mekanismer til politikker for overvagning af overholdelsen af
overvagning af FN’s Global Compact-principper eller OECD’s
overholdelsen af FN’s retningslinjer for multinationale
Global Compact- virksomheder eller mekanismer til
principper og OECD’s behandling af klager med henblik pa at
retningslinjer for imgdega overtradelser af FN’s Global
multinationale Compact-principper eller OECD’s
virksomheder retningslinjer for multinationale
virksomheder
12. Ukorrigeret Gennemsnitlig ukorrigeret Ignforskel mellem | 7,83 %
Ignforskel mellem kgnnene i de investeringsmodtagende
kgnnene virksomheder
13. Kgnsdiversitet i Forhold i gennemsnit mellem kvindelige og 15,73 %
bestyrelsen mandlige bestyrelsesmedlemmer i de
investeringsmodtagende virksomheder,
udtrykt i procent af alle
bestyrelsesmedlemmer
14. Eksponering for Andel af investeringer i 0%
kontroversielle vaben investeringsmodtagende virksomheder, der
(personelminer, er involveret i fremstilling eller salg af
klyngeammunition, kontroversielle vaben
kemiske vaben og
biologiske vaben)
SUPPLERENDE KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILI@RELATEREDE INDIKATORER
Emissioner 4. Investeringer i Andel af investeringer i 90,23 %
virksomheder uden investeringsmodtagende virksomheder uden
initiativer til reduktion af | initiativer til reduktion af CO2-emissioner
COz-emissioner med henblik pa tilpasning til Parisaftalen
SUPPLERENDE INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEMA&SSIGE SPORGSMAL SAMT RESPEKT FOR

MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

Bekampelse af
korruption og
bestikkelse

15. Manglende politikker
for bekaempelse af
korruption og
bestikkelse

Andel af investeringer i enheder uden
politikker for bekaeempelse af korruption og
bestikkelse i overensstemmelse med FN’s

konvention mod korruption

0,69 %




— | Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Listen omfatter de

investeringer, der
udgjorde den stgrste
andel af det

finansielle produkts
investeringer i

referenceperioden:

01/01-2023 til
31/12-2023

Stgrste investeringer 2023 Sektor 2023 % Aktiver 2023 Land 2023
TSMC Information Technology 9,2% Taiwan
Samsung Electronics Pref Information Technology 7,9% Republikken Korea
Tencent Holdings Communication Services 5,9% Kina
Alibaba Group Holding Consumer Discretionary 5,7% Kina
AlA Group Financials 3,2% Hong Kong
ICICI Bank - ADR Financials 3,0% Indien
HDFC Financials 2,8% Indien
Trip.com Consumer Discretionary 2,8% Kina
DBS Group Financials 2,4% Singapore
Airtac International Group Industrials 2,3% Taiwan
Shenzhou International Consumer Discretionary 2,1% Kina
Group
LG Chem Ltd Materials 1,8% Republikken Korea
State Bank of India Financials 1,8% Indien
Bank Central Asia Financials 1,8% Indonesien
Sunny Optical Tech Information Technology 1,8% Kina
Stgrste investeringer 2023 Sektor 2023 % Aktiver 2023 Land 2023
TSMC Information Technology 9,2% Taiwan
Samsung Electronics Pref. Information Technology 8,3% Republikken Korea
Tencent Holdings Communication Services 6,1% Kina
Alibaba Group Holding Consumer Discretionary 5,6% Kina
ICICI Bank - ADR Financials 4,1% Indien
AlA Group Financials 3,3% Hong Kong
Sunny Optical Tech Information Technology 2,4% Kina
HDFC Financials 2,3% Indien
Longi Green Energy Tech Information Technology 2,1% Kina
Bank Rakyat Indonesia Financials 2,1% Indonesien
DBS Group Financials 2,1% Singapore




Trip.com Consumer Discretionary 2% Kina
State Bank of India Financials 2% Indien
MediaTek Information Technology 1,9% Taiwan
Hong Kong Exchanges & Financials 1,9% Hong Kong
Clearing

Afdelingens st@rste investeringer er beregnet ud fra Afdelingens gennemsnitlige dagsveerdi.

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Aktivallokeringen
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

Investeringer: 100%

#2 Andre

Kontanter: 2,41%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i

overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som
baeredygtige investeringer.

2023 2022
#1 Overensstemmelse 97,59% 95,1%
med M/S-karakteristika
#2 Andre 2,41% 4,9%

Afdelingen investerede fortrinsvist i aktier. Alle aktie-investeringer blev anvendt til at
opfylde de miljpmaessige eller sociale karakteristika, som Afdelingen fremmede i
overensstemmelse med de bindende elementer i investeringsstrategien (#1).

De resterende investeringer bestod af kontanter holdt som accessorisk likviditet (#2).



Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor Vagt
Semiconductors 16,2%
Diversified Banks 14,9%

Technology Hardware Storage & 8,4%
Peripherals
Broadline Retail 7,1%
Interactive Media & Services 5,9%
Life & Health Insurance 4,8%
Hotels Resorts & Cruise Lines 4,1%
Industrial Machinery & Supplies & 4,1%
Components
Apparel Accessories & Luxury Goods 3,1%
Electronic Components 3,1%
Diversified Real Estate Activities 2,5%
Financial Exchanges & Data 2,5%
Real Estate Development 2%
Commodity Chemicals 1,8%
Electronic Equipment & Instruments 1,7%
Unassigned 1,7%
Specialized Finance 1,7%
Construction Materials 1,6%
Semiconductor Materials & Equipment 1,6%
Construction Machinery & Heavy 1,6%
Transportation Equipment
Airport Services 1%
Electrical Components & Equipment 1%
Specialty Chemicals 1%
Food Retail 0,9%
Interactive Home Entertainment 0,9
Tires & Rubber 0,8




Data Processing & Outsourced

0,7%

Services
Household Appliances 0,7%
Commercial & Residential Mortgage 0,5%
Finance
Industrial Conglomerates 0,5%
Construction & Engineering 0,5%
Automobile Manufacturers 0,4%
Life Sciences Tools & Services 0,4%
Regional Banks 0,1%
Restaurants 0,1%
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For atveerei
overensstemmelse
med EU-
klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til
vedvarende energi
eller kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder
kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et veesentligt

bidrag til et miljpmal.

Omstillings-
aktiviteter er
aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgas-
emissions-niveauer,
der svarer til de
bedste resultater.

| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

% af investeringer i
overensstemmelse

Mulighedsskabende
aktiviteter
(En gkonomisk aktivitet
der ggr det muligt for

Omstillingsaktiviteter
(Aktiviteter der er af
afggrende betydning for
gkonomien, men som i

Egne resultater
(En gkonomisk aktivitet,
der udfgres pa en
miljgmaessigt baeredygtig

andre aktiviteter at yde gjeblikket ikke er tet pa made)
et bidrag til en miljgmal) et netto-nul CO»-
emissionsniveau)
Modvirkni f
.o vir nlr'1g a 3% 0% 1%
klimazendringer
Til ing af
|.pasn|ng ? 0% ) 0%
klimazendringer
Biodi -
iodiversitet og ) ) 0%
gkosystemer
Forebyggelse og
bekampelse af - - 0%
forurening
Vand-
and-og 0% - 0%
havressourcer
Cirkulaer gkonomi 0% - 0%

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til
fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet'?

D Ja:

[ inden for fossil gas [ inden for atomkraft

Nej

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de bidrager
til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimazndringer") og ikke i veesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal — se
forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Aktiviteter, der er
i overensstem-
melse med
klassificerings-
systemet,
udtrykkes som en
andel af:

- omsatning,
der afspejler
andelen af
indteegter fra
de investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
aktiviteter
kapitaludgifter
(CapEx), der
viser de grgnne
investeringer
foretaget af
investerings-
modtagende
virksomheder
f.eks. med
henblik pa en
omstilling til
gron gkonomi
driftsudgifter
(OpEx), der
afspejler de
investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
operationelle
aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen
hensigtmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen med
klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det farste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle
produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-

klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer*

4.70%
urnover

0% 25% 50% 75%  100%

| overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

2. Investeringer i overensstemmelse med

klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*

4.70%
urnover

0.00%

0% 25% 50% 75%  100%

I overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter >>statsobligationer<< all statsengagementer.

Turnover = omsaetning

Hvis data ikke er tilgaengelige direkte fra selskaberne, bliver der anvendt
estimeret data fra en tredjeparts dataleverandgr.

Investeringernes eventuelle opfyldelse af kravene i artikel 3 i EU-
klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisionserklaering.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og

mulighedsskabende aktiviteter?

Afdelingens andel af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter var 3,47%.
Afdelingen havde ingen investeringer i omstillingsaktiviteter.



Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU's taksonomi, sammenlignet med tidligere referenceperioder?

6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
2022 2023

Omsaetning MW CapEx M OpEx

Hvilke investeringer blev medtaget under >>Andre<<, hvad var deres formal,
og var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Kontanter blev holdt som accessorisk likviditet. Der var ingen miljpmaessige eller sociale
minimumsgarantier.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Sektor eksklusioner

| referenceperioden blev der foretaget screeninger pa tidspunktet for den initiale investering og
Igbende i investeringsperioden for at sikre, at ingen selskaber, som Afdelingen er investeret i,
oversteg niveauet af engagement i de specifikke aktiviteter naevnt ovenfor. Morningstar
Sustainalytics blev brugt til at udfgre disse manedlige screeninger.

Antal selskaber, som Afdelingen er investeret i, der er solgt grundet sektor
eksklusioner eller eksklusion af kontroversielle vaben
2023 2022
0 0

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger

Alle selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev i investeringsperioden Igbende - og minimum
en gang om aret - screenet for PAI, via et proprietaert analyseveerktgj. Safremt der blev
identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, har sddanne indvirkninger
i visse tilfelde dannet grundlag for engagement med selskabet.

Afdelingen har taget hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer som en del af investeringsprocessen, som praciseret C WorldWide Fund
Management S.A., Luxembourgs PAI Erklzering.

PAI-Erkleeringen er tilgeengelig pa: https://www.cww.dk/information/erklaering-om-
investeringsbeslutningers-vigtigste-negative-indvirkninger-pa-baeredygtighedsfaktorer/

2023
Antal nye PAl-analyser udfgrt 58
Antal opdaterede PAl-analyser 0
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Aktivt Ejerskab

Aktivt ejerskab er en integreret del af investeringsprocessen og er forankret direkte hos de for
Afdelingen ansvarlige portefgljeforvaltere.

2023

2022

Samlet antal dialoger for
perioden:

35

23

Klimaforandringer

Klimaforandringer

Top 3 emner inden for

Energiforvaltning

Affaldshandtering

Miljg

Affaldshandtering

Cirkulaer gkonomi

Top 3 emner inden for

Produktkvalitet og
sikkerhed

Medarbejder
engagement,
diversitet og
inklusion

Sociale

Salgspraksis og
produktmaerkning

Arbejdspraksis

Arbejdspraksis

Produktkvalitet og

Ledelsespraksis

sikkerhed
Strategi Strategi
Top 3 emner inden for Konkurrenceadfaerd Konkurrencemaessig

adfaerd

Forretningsetik

Risikostyring

Alle generalforsamlinger i selskaber,
og stemmeret er blevet udgvet.

som Afdelingen er investeret i, er blevet overvaget

Stemmeafgivelse pa 2023 2022

generalforsamlinger

Antal 100% 94 100% 87

generalforsamlinger

hvor vi har stemt

Antal forslag hvor vi 100% 668 100% 692

har stemt

Generalforsamlinger | 37% 42%

med mindst én

stemme imod

ledelsen

Forslagskategorier 54% Bestyrelsesrelateret | 23% Rutinemaessig

(Top 3) forretning
15% Kompensation 16% Valg af

direktgr

12% Revision/gkonomi 7% Revision
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a,
i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved »baeredygtig
investering« forstas
en investering i en
gkonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
at investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller
sociale mal, og at de
investeringsmodtage
nde virksomheder,
der investeres i,
fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljpmaessigt
bzeredygtige
gkonomiske
aktiviteter. Naevnte
forordning
indeholder ikke en
liste over socialt
baeredygtige
gkonomiske
aktiviteter.
Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller ej.

Produktnavn: Afdeling Indien (”Afdelingen”)

Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 875500Y2Z9K2BSDQ8K92

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsformal?

ee[dia

D Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: ___ %

D i pkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D Det foretog beeredygtige
investeringer med et socialt mal: __ %

® Nej

[ pet fremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
bzeredygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa _ %

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljpmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke

kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
ikke nogen baredygtige investeringer

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
("PAI”) (Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger). PAl indikatorerne
er beskrevet i C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourgs erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
(PAI Erklzeringen). Denne analyse blev udfgrt forud for hver initiale investering.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, der efter portefgljeforvalterens opfattelse ikke efterlevede de
10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale investering (FN’s
Global Compact).



Baeredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,
der fremmes af dette
finansielle produkt,
opnas.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber der
er involveret i kontroversielle vaben (eksklusion af kontroversielle vaben). Der blev
screenet for dette pa manedlig basis.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber, hvis
engagement overstiger et vist niveau i militeere kontrakter og handvaben (sektor
eksklusioner). Der blev screenet for dette pa manedlig basis.

Hvordan klarede bzeredygtighedsindikatorerne sig?

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger: Se skemaet under
"Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer?”, i sektionen nedenfor.

FN’s Global Compact: De selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev screenet pa
tidspunktet for den initiale investering af en tredjeparts dataleverandgr, Morningstar
Sustainalytics. Efter portefgljeforvalterens opfattelse var der ingen selskaber, som ikke
efterlevede de 10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale
investering.

Eksklusion af kontroversielle vaben: Inden en investering blev foretaget samt Igbende
gennem investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber,
som Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, der er involveret i
kontroversielle vaben. Ingen selskaber var involveret i kontroversielle vaben ved den
Ipbende screening i investeringsperioden.

Sektor eksklusioner: Inden en investering blev foretaget samt Igbende gennem
investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber, som
Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, hvis engagement
overstiger et vist niveau i specifikke aktiviteter. Der blev ikke ved den Ipbende screening
i investeringsperioden identificeret selskaber, hvis engagement oversteg et vist niveau
i specifikke aktiviteter.

Selskaber, der ikke efterlevede FN’s Global Compact

2023 2022

0 0

Eksklusion af kontroversielle vaben

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Kontroversielle
vaben

Selskaber, der er involveret i
centrale vabensystemer for
kontroversielle vaben, eller
komponenter eller
tjenesteydelser for de
centrale vabensystemer, der
betragtes som
skraeeddersyede og
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabnet.

0%




Selskaber, der leverer
komponenter eller
tjienesteydelser til de
centrale systemer for
kontroversielle vaben, som
enten ikke betragtes som
skraeddersyede eller ikke er
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabenet.

0%

Sektor eksklusioner

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Militaere
kontrakter

Selskaber, der fremstiller
militaere vabensystemer eller
integrerede, skreeddersyede
komponenter til disse vaben.

5% 0 0

Selskaber, der leverer
skraeddersyede produkter
eller tjenesteydelser, der 5% 0 0
understgtter militeere
vabensystemer.

Handvaben

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af 5% 0 0
angrebsvaben.

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af handvaben
eller ngglekomponenter til
handvaben.

5% 0 0

...og sammenlignet med tidligere perioder?

De karakteristika, der kan sammenlignes med en tidligere periode, er sektor
eksklusioner, eksklusion af kontroversielle vaben og FN’s Global Compact.

Det bemaerkes at der i den tidligere periode ikke var selskaber, som Afdelingen
er investeret i, der oversteg det pagaldende niveau af engagement, og denne
compliance fortsaetter ind i den nuvaerende periode.

Se skemaerne under “Hvordan klarede bazeredygtighedsindikatorerne sig”, i
sektionen ovenfor.

Bzeredygtighedsindikatorerne  er ikke, herunder ved historiske
sammenligninger, omfattet af en revisionserklzering eller anden gennemgang
foretaget af en tredjepart.




De vigtigste
negative
indvirkninger er
investerings-
beslutningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
bzeredygtigheds-
faktoreri
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne,
bekaempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig
skade, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bgr skade malene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade geelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-
kriterierne for miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre bzeredygtige investeringer ma heller ikke i veesentlig grad skade
miligmeessige eller sociale mdil.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

De vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer blev identificeret, prioriteret og
vurderet ud fra et veesentlighedsperspektiv relevant i forhold til Afdelingens specifikke
investeringsstrategi. Der blev anvendt et proprietzert analysevaerktgj baseret pa PAl-indikatorer
hertil. Derudover tager Afdelingen hensyn til de vigtigste negative indvirkninger via aktivt
ejerskab.

Hvor der er identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, som
Afdelingen er investeret i, har sddanne indvirkninger i visse tilfelde dannet grundlag for en dialog
med selskabet.

Et selskabs vigtigste negative indvirkninger pa bzeredygtighedsfaktorer er blevet integreret i
investeringsprocessen sammen med andre faktorer sdsom finansielle og kommercielle faktorer
og baredygtighedsrisici.



Indikator for negativ indvirkning pa

baeredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJ@RELATEREDE INDIKATORER

Drivhusgas-
emissioner

1. Drivhusgasemissioner

Anvendelsesomrade 1-drivhusgasemissioner

3093,116 ton CO2e

Anvendelsesomrade 2-drivhusgasemissioner

364,08694 ton CO2e

Anvendelsesomrade 3-drivhusgasemissioner

3894,503 ton CO2e

Drivhusgasemissioner i alt

7520,9575 ton CO2e

2. COz-aftryk

COq-aftryk

260,56976 ton CO2e / EURM
investeret

3. Investerings-
modtagende
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet

Investeringsmodtagende virksomheders
drivhusgasemissionsintensitet

1174,025 ton CO2e / EUR M
investeret

4. Eksponering for
virksomheder, der er
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer

Andel af investeringer i virksomheder, der er
aktive i sektoren for fossile braendstoffer

7,63 %

5. Andel af forbrug og
produktion af
ikkevedvarende energi

Andel af investeringsmodtagende
virksomheders forbrug af ikkevedvarende
energi og produktion af ikkevedvarende energi
fra ikkevedvarende energikilder i forhold til
vedvarende energikilder udtrykt i procent af de
samlede energikilder

Forbrug: 84,03 %

6. Energiforbrugs-
intensitet pr. sektor med
stor indvirkning pa
klimaet

Energiforbrug i GWh pr. mio. EUR i indtaegter
for investeringsmodtagende virksomheder pr.
sektor med stor indvirkning pa klimaet

Total: 1,4930301 GWh /EUR M
indtaegter

Sektor B: 1,8236843 GWh / EUR
M indtaegter

Sektor C: 2,1175702 GWh / EUR
M indtaegter

Sektor D: 0,1692094 GWh / EUR
M indtaegter

Biodiversitet

7. Aktiviteter, der pavirker
biodiversitetsfglsomme
omrader negativt

Andel af investeringer i
investeringsmodtagende virksomheder med
anlaeg/aktiviteter i eller taet pa
biodiversitetsfglsomme omrader, hvis disse
investeringsmodtagende virksomheders
aktiviteter har en negativ indvirkning pa disse
omrader

2,37 %

Vand 8. Udledning til vand Ton udledning til vand, der genereres af de 0ton / EUR M investeret
virksomheder, der investeres i, pr. mio. EUR
investeret, udtrykt som et vaegtet gennemsnit

Affald 9. Andel af farligt affald og | Ton farligt affald og radioaktivt affald, der 24,706816 ton / EUR M investeret

radioaktivt affald

genereres af de virksomheder, der investeres i,
pr. mio. EUR investeret, udtrykt som et vaegtet
gennemsnit




Indikator for negativ indvirkning pa
baredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEM/SSIGE SPGRGSMAL S
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

AMT RESPEKT FOR

Sociale og 10. Overtradelser af Andel af investeringer i 2,37 %
personale- FN’s Global Compact- investeringsmodtagende virksomheder, der
maessige principper og har veeret involveret i overtraedelser af FN’s
spgrgsmal Organisation for Global Compact-principper eller OECD’s
@konomisk Samarbejde retningslinjer for multinationale
og Udviklings (OECD’s) virksomheder
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
11. Mangel pa processer | Andel af investeringer i 0%
og overholdelses- investeringsmodtagende virksomheder uden
mekanismer til politikker for overvagning af overholdelsen af
overvagning af FN’s Global Compact-principper eller OECD’s
overholdelsen af FN’s retningslinjer for multinationale
Global Compact- virksomheder eller mekanismer til
principper og OECD’s behandling af klager med henblik pa at
retningslinjer for imgdega overtradelser af FN’s Global
multinationale Compact-principper eller OECD’s
virksomheder retningslinjer for multinationale
virksomheder
12. Ukorrigeret Gennemsnitlig ukorrigeret Ignforskel mellem | 12,29 %
Ignforskel mellem kgnnene i de investeringsmodtagende
kgnnene virksomheder
13. Kgnsdiversitet i Forhold i gennemsnit mellem kvindelige og 20,38 %
bestyrelsen mandlige bestyrelsesmedlemmer i de
investeringsmodtagende virksomheder,
udtrykt i procent af alle
bestyrelsesmedlemmer
14. Eksponering for Andel af investeringer i 0%
kontroversielle vaben investeringsmodtagende virksomheder, der
(personelminer, er involveret i fremstilling eller salg af
klyngeammunition, kontroversielle vaben
kemiske vaben og
biologiske vaben)
SUPPLERENDE KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILI@RELATEREDE INDIKATORER
Emissioner 4. Investeringer i Andel af investeringer i 77,59 %
virksomheder uden investeringsmodtagende virksomheder uden
initiativer til reduktion af | initiativer til reduktion af CO2-emissioner
COz-emissioner med henblik pa tilpasning til Parisaftalen
SUPPLERENDE INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEMA&SSIGE SPORGSMAL SAMT RESPEKT FOR

MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

Bekampelse af
korruption og
bestikkelse

15. Manglende politikker
for bekaempelse af
korruption og
bestikkelse

Andel af investeringer i enheder uden
politikker for bekaeempelse af korruption og
bestikkelse i overensstemmelse med FN’s

konvention mod korruption

2,66 %




Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den stgrste
andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:

01/01-2023 til
31/12-2023

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2022 Sektor 2022 % Aktiver 2022 Land 2022

ICICI Bank - ADR Financials 8,6% Indien
HDFC Bank Financials 7,6% Indien
Infosys - ADR Information Technology 6,7% Indien
Reliance Industries Energy 5,4% Indien
Bharti Airtel Communication Services 2,9% Indien
Kotak Mahindra Bank Financials 2,6% Indien
HCL Technologies Information Technology 2,5% Indien
UltraTech Cement Materials 2,3% Indien
Kajaria Ceramics Industrials 2,1% Indien
Indusind Bank Financials 2,1% Indien
State Bank of India - GDR Financials 2,1% Indien
Tata Motors Ltd Consumer Discretionary 2,0% Indien
Lemon Tree Hotels Ltd Consumer Discretionary 2,0% Indien
Godrej Properties Real Estate 2,0% Indien
Prestige Estates Projects Real Estate 2,0% Indien

Stgrste investeringer 2022 Sektor 2022 % Aktiver 2022 Land 2022
Infosys - ADR Information Technology 8,3% Indien
ICICI Bank - ADR Financials 8,0% Indien
Reliance Industries Energy 6,7% Indien
HDFC Bank Financials 5,9% Indien
HDFC Financials 3,7% Indien
Bharti Airtel Communication Services 3,0% Indien
HCL Technologies Information Technology 2,4% Indien
Amber Enterprises India Consumer Discretionary 2,4% Indien
UltraTech Cement Materials 2,3% Indien
Indian Energy Exchange Financials 2,3% Indien
Asian Paints Materials 2,2% Indien
Tata Consultancy Services Information Technology 2,1% Indien




Aktivallokeringen
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

Godrej Properties Real Estate 2,1% Indien
Kajaria Ceramics Industrials 2,1% Indien
State Bank of India - GDR Financials 2,1% Indien

Afdelingens stgrste investeringer er beregnet ud fra Afdelingens gennemsnitlige dagsvaerdi.

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer: 100%

Kontanter: 2,83%

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljpmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som

baeredygtige investeringer.

2023 2022
#1 Overensstemmelse 97,17% 98,2%
med M/S-karakteristika
#2 Andre 2,83% 1,8%

Afdelingen investerede fortrinsvist i aktier. Alle aktie-investeringer blev anvendt til at
opfylde de miljpmaessige eller sociale karakteristika, som Afdelingen fremmede i
overensstemmelse med de bindende elementer i investeringsstrategien (#1).

De resterende investeringer bestod af kontanter holdt som accessorisk likviditet (#2).




Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor Vagt
Diversified Banks 22,8%
IT Consulting & Other Services 11,2%
Real Estate Development 5,7%
Oil & Gas Refining & Marketing 5,5%
Industrial Machinery & Supplies & 3,5%
Components
Packaged Foods & Meats 3,4%
Construction Materials 3,1%
Wireless Telecommunication Services 3%
Financial Exchanges & Data 2,6%
Apparel Accessories & Luxury Goods 2,3%
Construction & Engineering 2,3%
Unassigned 2,2%
Building Products 2,1%
Commercial & Residential Mortgage 2,1%
Finance
Hotels Resorts & Cruise Lines 2%
Automobile Manufacturers 2%
Specialty Chemicals 2%
Household Appliances 1,9%
Diversified Real Estate Activities 1,8%
Electric Utilities 1,7%
Heavy Electrical Equipment 1,6%
Research & Consulting Services 1,5%
Asset Management & Custody Banks 1,4%
Property & Casualty Insurance 1,4%
Tires & Rubber 1,3%
Advertising 1%




Technology Distributors 1%
Renewable Electricity 0,9%
Automotive Parts & Equipment 0,9%
Health Care Services 0,8%
Human Resource & Employment 0,7%
Services
Application Software 0,7%
Data Processing & Outsourced 0,7%
Services
Life & Health Insurance 0,7%
Home Furnishings 0,6%
Industrial Conglomerates 0,6%
Forest Products 0,3%
Life Sciences Tools & Services 0,3%
Electronic Equipment & Instruments 0,3%
Investment Banking & Brokerage 0,1%
Pharmaceuticals 0,1%
Consumer Finance 0,03%
Automotive Retail 0,03%
Diversified Financial Services 0,01%
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For atveerei
overensstemmelse
med EU-
klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til
vedvarende energi
eller kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder
kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et veesentligt

bidrag til et miljpmal.

Omstillings-
aktiviteter er
aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgas-
emissions-niveauer,
der svarer til de
bedste resultater.

| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

% af investeringer i
overensstemmelse

Mulighedsskabende
aktiviteter
(En gkonomisk aktivitet
der ggr det muligt for

Omstillingsaktiviteter
(Aktiviteter der er af
afggrende betydning for
gkonomien, men som i

Egne resultater
(En gkonomisk aktivitet,
der udfgres pa en
miljgmaessigt baeredygtig

andre aktiviteter at yde gjeblikket ikke er tet pa made)
et bidrag til en miljgmal) et netto-nul CO»-
emissionsniveau)
M.odwrknlr'\g af 0% <0,5% <0,5%
klimazendringer
Til i f
|.pasn|ng ? 0% ) 0%
klimazendringer
Biodi itet
iodiversitet og i i 0%
gkosystemer
Forebyggelse og
bekampelse af - - 0%
forurening
Vand-
and-og 0% - 0%
havressourcer
Cirkulaer gkonomi 0% - 0%

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til
fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet'?

D Ja:

[ inden for fossil gas [ inden for atomkraft

Nej

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de bidrager
til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimazndringer") og ikke i veesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal — se
forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Aktiviteter, der er

i overensstem-
melse med
klassificerings-
systemet,

udtrykkes som en

andel af:

- omsatning,
der afspejler
andelen af
indteegter fra

de investerings-

modtagende
virksomheders
grgnne
aktiviteter
kapitaludgifter
(CapEx), der

viser de grgnne

investeringer
foretaget af
investerings-
modtagende
virksomheder
f.eks. med
henblik pa en
omstilling til
gron gkonomi
driftsudgifter
(OpEx), der
afspejler de
investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
operationelle
aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen
hensigtmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen med
klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det farste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle
produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer*

0.05%

Urnover

0% 25% 50% 7%  100%

| overensstemmelse med klassificeringssystemet:

Fossilgas

B | overensstemmelse med kassificeringssystemet:

Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

2. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*

0.05%

urnover

0% 25% 50% 75%  100%

| overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter >>statsobligationer<< all statsengagementer.

Turnover = omsaetning

Hvis data ikke er tilgaengelige direkte fra selskaberne, bliver der anvendt
estimeret data fra en tredjeparts dataleverandgr.

Investeringernes eventuelle opfyldelse af kravene i artikel 3 i EU-
klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisionserklaering.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og

mulighedsskabende aktiviteter?

Afdelingens andel af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter var 0,03%.
Afdelingen havde ingen investeringer i omstillingsaktiviteter.



Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU's taksonomi, sammenlignet med tidligere referenceperioder?

0,35%
0,30%
0,25%
0,20%
0,15%
0,10%
0,05%
0,00%
2022 2023

Omsaetning MW CapEx M OpEx

Hvilke investeringer blev medtaget under >>Andre<<, hvad var deres formal,
og var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Kontanter blev holdt som accessorisk likviditet. Der var ingen miljpmaessige eller sociale
minimumsgarantier.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Sektor eksklusioner

| referenceperioden blev der foretaget screeninger pa tidspunktet for den initiale investering og
Igbende i investeringsperioden for at sikre, at ingen selskaber, som Afdelingen er investeret i,
oversteg niveauet af engagement i de specifikke aktiviteter naevnt ovenfor. Morningstar
Sustainalytics blev brugt til at udfgre disse manedlige screeninger.

Antal selskaber, som Afdelingen er investeret i, der er solgt grundet sektor
eksklusioner eller eksklusion af kontroversielle vaben
2023 2022
0 0

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger

Alle selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev i investeringsperioden Igbende - og minimum
en gang om aret - screenet for PAI, via et proprietaert analyseveerktgj. Safremt der blev
identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, har sddanne indvirkninger
i visse tilfelde dannet grundlag for engagement med selskabet.

Afdelingen har taget hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer som en del af investeringsprocessen, som praciseret C WorldWide Fund
Management S.A., Luxembourgs PAI Erklzering.

PAI-Erkleeringen er tilgeengelig pa: https://www.cww.dk/information/erklaering-om-
investeringsbeslutningers-vigtigste-negative-indvirkninger-pa-baeredygtighedsfaktorer/

2023
Antal nye PAl-analyser udfgrt 55
Antal opdaterede PAl-analyser 0

13



Aktivt Ejerskab

Aktivt ejerskab er en integreret del af investeringsprocessen og er forankret direkte hos de for
Afdelingen ansvarlige portefgljeforvaltere.

2023

2022

Samlet antal dialoger for
perioden:

34

24

Top 3 emner inden for
Miljo

Klimaforandringer

Vandforvaltning

Energiforvaltning

Energiforvaltning

Vandforvaltning

Affaldshandtering

Salgspraksis og
produktmaerkning

Arbejdspraksis

Arbejdspraksis

Produktkvalitet og

Ledelsespraksis

Top 3 emner inden for sikkerhed

Sociale Medarbejder Medarbejder
engagement, engagement,
diversitet og diversitet og
inklusion inklusion
Strategi Strategi

Top 3 emner inden for Konkurrenceadfaerd Konkurrenceadfaerd

Kapitalstruktur

ESG Integration &
Rapportering

Alle generalforsamlinger i selskaber, som Afdelingen er investeret i, er blevet overvaget

og stemmeret er blevet udgvet.

Stemmeafgivelse pa | 2023 2022
generalforsamlinger
Antal 100% 99 100% 69
generalforsamlinger
hvor vi har stemt
Antal forslag hvor vi | 100% 446 100% 405
har stemt
Generalforsamlinger | 36% 25%
med mindst én
stemme imod
ledelsen
Forslagskategorier 40% Bestyrelsesrelateret | 25% Valg af
(Top 3) direktgr
33% Revision/gkonomi 16% Rutinemaessig
forretning
17% Kompensation 7% Transaktioner
med
naertstaende
parter
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a,
i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved »baeredygtig
investering« forstas
en investering i en
gkonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
at investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller
sociale mal, og at de
investeringsmodtage
nde virksomheder,
der investeres i,
fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljpmaessigt
bzeredygtige
gkonomiske
aktiviteter. Naevnte
forordning
indeholder ikke en
liste over socialt
baeredygtige
gkonomiske
aktiviteter.
Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller ej.

Produktnavn: Afdeling Emerging Markets KL (”Afdelingen”)
Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 967600QUI4Y7SYRQRO08

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsformal?

ee[dia

D Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: ___ %

D i pkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D Det foretog beeredygtige
investeringer med et socialt mal: __ %

® Nej

[ pet fremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
bzeredygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa _ %

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljpmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke

kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
ikke nogen baredygtige investeringer

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
("PAI”) (Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger). PAl indikatorerne
er beskrevet i C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourgs erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
(PAI Erklzeringen). Denne analyse blev udfgrt forud for hver initiale investering.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, der efter portefgljeforvalterens opfattelse ikke efterlevede de
10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale investering (FN’s
Global Compact).



Baeredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,
der fremmes af dette
finansielle produkt,
opnas.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber der
er involveret i kontroversielle vaben (eksklusion af kontroversielle vaben). Der blev
screenet for dette pa manedlig basis.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber, hvis
engagement overstiger et vist niveau i militeere kontrakter og handvaben (sektor
eksklusioner). Der blev screenet for dette pa manedlig basis.

Hvordan klarede bzeredygtighedsindikatorerne sig?

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger: Se skemaet under
"Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer?”, i sektionen nedenfor.

FN’s Global Compact: De selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev screenet pa
tidspunktet for den initiale investering af en tredjeparts dataleverandgr, Morningstar
Sustainalytics. Efter portefgljeforvalterens opfattelse var der ingen selskaber, som ikke
efterlevede de 10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale
investering.

Eksklusion af kontroversielle vaben: Inden en investering blev foretaget samt Igbende
gennem investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber,
som Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, der er involveret i
kontroversielle vaben. Ingen selskaber var involveret i kontroversielle vaben ved den
Ipbende screening i investeringsperioden.

Sektor eksklusioner: Inden en investering blev foretaget samt Igbende gennem
investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber, som
Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, hvis engagement
overstiger et vist niveau i specifikke aktiviteter. Der blev ikke ved den Ipbende screening
i investeringsperioden identificeret selskaber, hvis engagement oversteg et vist niveau
i specifikke aktiviteter.

Selskaber, der ikke efterlevede FN’s Global Compact

2023 2022

0 0

Eksklusion af kontroversielle vaben

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Kontroversielle
vaben

Selskaber, der er involveret i
centrale vabensystemer for
kontroversielle vaben, eller
komponenter eller
tjenesteydelser for de
centrale vabensystemer, der
betragtes som
skraeeddersyede og
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabnet.

0%




Selskaber, der leverer
komponenter eller
tjienesteydelser til de
centrale systemer for
kontroversielle vaben, som
enten ikke betragtes som
skraeddersyede eller ikke er
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabenet.

0%

Sektor eksklusioner

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Militaere
kontrakter

Selskaber, der fremstiller
militaere vabensystemer eller
integrerede, skreeddersyede
komponenter til disse vaben.

5% 0 0

Selskaber, der leverer
skraeddersyede produkter
eller tjenesteydelser, der 5% 0 0
understgtter militeere
vabensystemer.

Handvaben

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af 5% 0 0
angrebsvaben.

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af handvaben
eller ngglekomponenter til
handvaben.

5% 0 0

...og sammenlignet med tidligere perioder?

De karakteristika, der kan sammenlignes med en tidligere periode, er sektor
eksklusioner, eksklusion af kontroversielle vaben og FN’s Global Compact.

Det bemaerkes at der i den tidligere periode ikke var selskaber, som Afdelingen
er investeret i, der oversteg det pagaldende niveau af engagement, og denne
compliance fortsaetter ind i den nuvaerende periode.

Se skemaerne under “Hvordan klarede bazeredygtighedsindikatorerne sig”, i
sektionen ovenfor.

Bzeredygtighedsindikatorerne  er ikke, herunder ved historiske
sammenligninger, omfattet af en revisionserklzering eller anden gennemgang
foretaget af en tredjepart.




De vigtigste
negative
indvirkninger er
investerings-
beslutningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-
faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne,
bekaempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at gdre vaesentlig
skade, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bgr skade malene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-
kriterierne for miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbageveerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre bzeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade
miligmeessige eller sociale mdl.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

De vigtigste negative indvirkninger pa bzeredygtighedsfaktorer blev identificeret, prioriteret og
vurderet ud fra et vaesentlighedsperspektiv relevant i forhold til Afdelingens specifikke
investeringsstrategi. Der blev anvendt et proprietaert analysevaerktgj baseret pa PAl-indikatorer
hertil. Derudover tager Afdelingen hensyn til de vigtigste negative indvirkninger via aktivt
ejerskab.

Hvor der er identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, som
Afdelingen er investeret i, har sadanne indvirkninger i visse tilfaelde dannet grundlag for en dialog
med selskabet.

Et selskabs vigtigste negative indvirkninger pa bzeredygtighedsfaktorer er blevet integreret i
investeringsprocessen sammen med andre faktorer sdsom finansielle og kommercielle faktorer
og baredygtighedsrisici.



Indikator for negativ indvirkning pa

baeredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJ@RELATEREDE INDIKATORER

Drivhusgas-
emissioner

1. Drivhusgasemissioner

Anvendelsesomrade 1-drivhusgasemissioner

153,88788 ton CO2e

Anvendelsesomrade 2-drivhusgasemissioner

271,63632 ton CO2e

Anvendelsesomrade 3-drivhusgasemissioner

1948,0472 ton CO2e

Drivhusgasemissioner i alt

2267,3223 ton CO2e

2. COz-aftryk

COq-aftryk

146,73952 ton CO2e / EUR M
investeret

3. Investerings-
modtagende
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet

Investeringsmodtagende virksomheders
drivhusgasemissionsintensitet

762.26636 ton CO2e / EUR M
indtaegter

4. Eksponering for
virksomheder, der er
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer

Andel af investeringer i virksomheder, der er
aktive i sektoren for fossile braendstoffer

2,62 %

5. Andel af forbrug og
produktion af
ikkevedvarende energi

Andel af investeringsmodtagende
virksomheders forbrug af ikkevedvarende
energi og produktion af ikkevedvarende energi
fra ikkevedvarende energikilder i forhold til
vedvarende energikilder udtrykt i procent af de
samlede energikilder

Forbrug: 87,41 %

6. Energiforbrugs-
intensitet pr. sektor med
stor indvirkning pa

Energiforbrug i GWh pr. mio. EUR i indtaegter
for investeringsmodtagende virksomheder pr.
sektor med stor indvirkning pa klimaet

Total: 0,29422218 GWh / EUR M

indtaegter

klimaet Sektor C: 0,330226 GWh / EUR M
indtaegter
Biodiversitet 7. Aktiviteter, der pavirker | Andel af investeringer i 0%

biodiversitetsfglsomme
omrader negativt

investeringsmodtagende virksomheder med
anlaeg/aktiviteter i eller teet pa
biodiversitetsfglsomme omrader, hvis disse
investeringsmodtagende virksomheders
aktiviteter har en negativ indvirkning pa disse
omrader

Vand 8. Udledning til vand Ton udledning til vand, der genereres af de 0,009791436 ton / EURM
virksomheder, der investeres i, pr. mio. EUR investeret
investeret, udtrykt som et vaegtet gennemsnit

Affald 9. Andel af farligt affald og | Ton farligt affald og radioaktivt affald, der 0,31842238 ton / EUR M

radioaktivt affald

genereres af de virksomheder, der investeres i,
pr. mio. EUR investeret, udtrykt som et vaegtet
gennemsnit

investeret




Indikator for negativ indvirkning pa
baredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEM/SSIGE SPGRGSMAL S
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

AMT RESPEKT FOR

Sociale og 10. Overtradelser af Andel af investeringer i 7,24 %
personale- FN’s Global Compact- investeringsmodtagende virksomheder, der
maessige principper og har veeret involveret i overtraedelser af FN’s
spgrgsmal Organisation for Global Compact-principper eller OECD’s
@konomisk Samarbejde retningslinjer for multinationale
og Udviklings (OECD’s) virksomheder
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
11. Mangel pa processer | Andel af investeringer i 2,39%
og overholdelses- investeringsmodtagende virksomheder uden
mekanismer til politikker for overvagning af overholdelsen af
overvagning af FN’s Global Compact-principper eller OECD’s
overholdelsen af FN’s retningslinjer for multinationale
Global Compact- virksomheder eller mekanismer til
principper og OECD’s behandling af klager med henblik pa at
retningslinjer for imgdega overtradelser af FN’s Global
multinationale Compact-principper eller OECD’s
virksomheder retningslinjer for multinationale
virksomheder
12. Ukorrigeret Gennemsnitlig ukorrigeret Ignforskel mellem | 5,87 %
Ignforskel mellem kgnnene i de investeringsmodtagende
kgnnene virksomheder
13. Kgnsdiversitet i Forhold i gennemsnit mellem kvindelige og 17,57 %
bestyrelsen mandlige bestyrelsesmedlemmer i de
investeringsmodtagende virksomheder,
udtrykt i procent af alle
bestyrelsesmedlemmer
14. Eksponering for Andel af investeringer i 0%
kontroversielle vaben investeringsmodtagende virksomheder, der
(personelminer, er involveret i fremstilling eller salg af
klyngeammunition, kontroversielle vaben
kemiske vaben og
biologiske vaben)
SUPPLERENDE KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILI@RELATEREDE INDIKATORER
Emissioner 4. Investeringer i Andel af investeringer i 96,14 %
virksomheder uden investeringsmodtagende virksomheder uden
initiativer til reduktion af | initiativer til reduktion af CO2-emissioner
COz-emissioner med henblik pa tilpasning til Parisaftalen
SUPPLERENDE INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEMASSIGE SPORGSMAL SAMT RESPEKT FOR

MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

Bekampelse af
korruption og
bestikkelse

15. Manglende politikker
for bekaempelse af
korruption og
bestikkelse

Andel af investeringer i enheder uden
politikker for bekaeempelse af korruption og
bestikkelse i overensstemmelse med FN’s

konvention mod korruption

4,32%




Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den stgrste
andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:

01/01-2023 til
31/12-2023

Hvad var dette finansielle produkts st@rste investeringer?

Stgrste investeringer 2023 Sektor 2023 % Aktiver 2023 Land 2023
TSMC Information Technology 8,2% Taiwan
Samsung Electronics Pref. Information Technology 6,8% Republikken Korea
Bank Rakyat Indonesia Financials 3,2% Indonesien
Airtac International Group Industrials 3,1% Taiwan
Chailease Financials 2,9% Taiwan
Tencent Holdings Communication Services 2,8% Kina
WEG Industrials 2,7% Brasilien
HDFC Bank - ADR Financials 2,5% Indien
Banco BTG Pactual Financials 2,5% Brasilien
Mercadolibre Inc. Consumer Discretionary 2,4% USA
Jiangsu Hengli Hydraulic Industrials 2,4% Kina
Shenzhou International Group Consumer Discretionary 2,4% Kina
ICICI Bank - ADR Financials 2,3% Indien
Techtronic Industries Industrials 2,0% Hong Kong
Beijing Oriental Yuhong Materials 1,9% Kina
Stgrste investeringer 2022 Sektor 2022 % Aktiver 2022 Land 2022
TSMC Information Technology 9,2% Taiwan
Samsung Electronics Pref. Information Technology 7,3% Republikken Korea
Tencent Holdings Communication Services 5,9% Kina
Alibaba Group Holding Consumer Discretionary 3,8% Kina
Bank Rakyat Indonesia Financials 3,1% Indonesien
ICICI Bank - ADR Financials 3,0% Indien
China Merchants Bank Financials 2,7% Kina
HDFC Bank - ADR Financials 2,6% Indien
Chailease Financials 2,4% Taiwan
WEG Industrials 2,1% Brasilien
Samsung SDI Information Technology 2,1% Republikken Korea
Ivanhoe Mines Materials 2,1% Canada
JD.com Consumer Discretionary 2,0% Kina




Aktivallokeringen
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

Jiangsu Hengli Hydraulic

Industrials

2,0%

Kina

Techtronic Industries

Industrials

1,9%

Hong Kong

Afdelingens stgrste investeringer er beregnet ud fra Afdelingens gennemsnitlige dagsvaerdi.

Hvilken andel udgjorde bzeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer: 100%

Kontanter: 2,39%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som

baeredygtige investeringer.

2023 2022
#1 Overensstemmelse 97,61% 96,2%
med M/S-karakteristika
#2 Andre 2,39% 3,8%

Afdelingen investerede fortrinsvist i aktier. Alle aktie-investeringer blev anvendt til at
opfylde de miljgmaessige eller sociale karakteristika, som Afdelingen fremmede i
overensstemmelse med de bindende elementer i investeringsstrategien (#1).

De resterende investeringer bestod af kontanter holdt som accessorisk likviditet (#2).




Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor Vagt
Semiconductors 11,9%
Industrial Machinery & Supplies & 11%
Components
Diversified Banks 10,2%
Technology Hardware Storage & 7,6%
Peripherals
Apparel Accessories & Luxury Goods 6,4%
Broadline Retail 5%
Electrical Components & Equipment 3,4%
Hotels Resorts & Cruise Lines 3,4%
Electronic Components 3,3%
Specialized Finance 2,9%
Interactive Media & Services 2,6%
Diversified Capital Markets 2,5%
Construction Materials 1,9%
Regional Banks 1,7%
Personal Care Products 1,7%
Tires & Rubber 1,5%
Specialty Chemicals 1,4%
Building Products 1,4%
Systems Software 1,3%
Diversified Real Estate Activities 1,3%
Homebuilding 1,3%
Real Estate Operating Companies 1,2%
Research & Consulting Services 1,2%
Data Processing & Outsourced 1,2%
Services
Household Appliances 1,2%
Life Sciences Tools & Services 1,2%




Commercial & Residential Mortgage

1,2%

Finance
Construction & Engineering 1,1%
Packaged Foods & Meats 1%
Real Estate Development 1%
Advertising 0,9%
Construction Machinery & Heavy 0,9%
Transportation Equipment
Semiconductor Materials & Equipment 0,8%
Financial Exchanges & Data 0,8%
Food Retail 0,6%
Consumer Staples Merchandise Retail 0,5%
Consumer Finance 0,5%
Airport Services 0,4%
Transaction & Payment Processing 0,4%
Services
Restaurants 0,1%
Other Specialty Retail 0,02%
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For atveerei
overensstemmelse
med EU-
klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til
vedvarende energi
eller kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder
kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et veesentligt

bidrag til et miljpmal.

Omstillings-
aktiviteter er
aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgas-
emissions-niveauer,
der svarer til de
bedste resultater.

| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

% af investeringer i
overensstemmelse

Mulighedsskabende
aktiviteter
(En gkonomisk aktivitet
der ggr det muligt for

Omstillingsaktiviteter
(Aktiviteter der er af
afggrende betydning for
gkonomien, men som i

Egne resultater
(En gkonomisk aktivitet,
der udfgres pa en
miljgmaessigt baeredygtig

andre aktiviteter at yde gjeblikket ikke er tet pa made)
et bidrag til en miljgmal) et netto-nul CO»-
emissionsniveau)
Modvirkni f
.o vir nlr'1g a 1% 0% 1%
klimazendringer
Til ing af
|.pasn|ng ? 0% ) 0%
klimazendringer
Biodi -
iodiversitet og ) ) 0%
gkosystemer
Forebyggelse og
bekampelse af - - 0%
forurening
Vand-
and-og 0% - 0%
havressourcer
Cirkulaer gkonomi 0% - 0%

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til
fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet'?

D Ja:

[ inden for fossil gas [ inden for atomkraft

Nej

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de bidrager
til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimazndringer") og ikke i veesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal — se
forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Aktiviteter, der er

i overensstem-
melse med
klassificerings-
systemet,

udtrykkes som en

andel af:

- omsatning,
der afspejler
andelen af
indteegter fra

de investerings-

modtagende
virksomheders
grgnne
aktiviteter
kapitaludgifter
(CapEx), der

viser de grgnne

investeringer
foretaget af
investerings-
modtagende
virksomheder
f.eks. med
henblik pa en
omstilling til
gron gkonomi
driftsudgifter
(OpEx), der
afspejler de
investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
operationelle
aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen
hensigtmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen med
klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det farste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle
produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer*

2.33%

urnover

0.00%

0% 25% 50% 5%  100%

I overensstemmelse med klassificeringssystemet:

Fossilgas

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:

Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

2. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*

2.53%

urnover

0% 25% 50% 75%  100%

| overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter >>statsobligationer<< all statsengagementer.

Turnover = omsaetning

Hvis data ikke er tilgaengelige direkte fra selskaberne, bliver der anvendt
estimeret data fra en tredjeparts dataleverandgr.

Investeringernes eventuelle opfyldelse af kravene i artikel 3 i EU-
klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisionserklaering.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og

mulighedsskabende aktiviteter?

Afdelingens andel af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter var 1,15%.
Afdelingen havde ingen investeringer i omstillingsaktiviteter.



Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU's taksonomi, sammenlignet med tidligere referenceperioder?

5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%

0,00%
2022 2023

Omsaetning MW CapEx M OpEx

Hvilke investeringer blev medtaget under >>Andre<<, hvad var deres formal,
og var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Kontanter blev holdt som accessorisk likviditet. Der var ingen miljpmaessige eller sociale
minimumsgarantier.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Sektor eksklusioner

I referenceperioden blev der foretaget screeninger pa tidspunktet for den initiale investering og
Igbende i investeringsperioden for at sikre, at ingen selskaber, som Afdelingen er investeret i,
oversteg niveauet af engagement i de specifikke aktiviteter naevnt ovenfor. Morningstar
Sustainalytics blev brugt til at udfgre disse manedlige screeninger.

Antal selskaber, som Afdelingen er investeret i, der er solgt grundet sektor
eksklusioner eller eksklusion af kontroversielle vaben
2023 2022
0 0

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger

Alle selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev i investeringsperioden Igbende - og minimum
en gang om aret - screenet for PAI, via et proprietaert analyseveerktgj. Safremt der blev
identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, har sddanne indvirkninger
i visse tilfelde dannet grundlag for engagement med selskabet.

Afdelingen har taget hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer som en del af investeringsprocessen, som praeciseret C WorldWide Fund
Management S.A., Luxembourgs PAI Erklzering.

PAI-Erkleeringen er tilgengelig pa: https://www.cww.dk/information/erklaering-om-
investeringsbeslutningers-vigtigste-negative-indvirkninger-pa-baeredygtighedsfaktorer/

2023
Antal nye PAl-analyser udfgrt 44
Antal opdaterede PAl-analyser 0
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Aktivt Ejerskab

Aktivt ejerskab er en integreret del af investeringsprocessen og er forankret direkte hos de for
Afdelingen ansvarlige portefgljeforvaltere.

2023

2022

perioden:

Samlet antal dialoger for

24

18

Top 3 emner inden for
Miljo

Klimaforandringer

Klimaforandringer

Energiforvaltning

Vandforvaltning

Vandforvaltning

Affaldshandtering

Produktkvalitet og
sikkerhed

Arbejdspraksis

Arbejdspraksis

Produktkvalitet og

Ledelsespraksis

Top 3 emner inden for sikkerhed
Sociale Medarbejder Medarbejder
engagement, engagement,
diversitet og diversitet og
inklusion inklusion
. Strategi Strategi
Top 3 emner inden for Konkurrenceadfaerd Konkurrenceadfaerd

Kapitalstruktur

Risikostyring

Alle generalforsamlinger i selskaber, som Afdelingen er investeret i, er blevet overvaget

og stemmeret er blevet udgvet.

Stemmeafgivelse pa | 2023 2022

generalforsamlinger

Antal 100% 77 100% 75

generalforsamlinger

hvor vi har stemt

Antal forslag hvor vi 100% 558 100% 648

har stemt

Generalforsamlinger | 42% 47%

med mindst én

stemme imod

ledelsen

Forslagskategorier 28% Bestyrelsesrelateret | 19% Rutinemaessig

(Top 3) forretning
28% Revision/gkonomi 18% Valg af direktgr
13% Kompensation 7% Vedtaegtsandringer
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a,
i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved »baeredygtig
investering« forstas
en investering i en
gkonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
at investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljgmaessige eller
sociale mal, og at de
investeringsmodtage
nde virksomheder,
der investeres i,
fglger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljpmaessigt
bzeredygtige
gkonomiske
aktiviteter. Naevnte
forordning
indeholder ikke en
liste over socialt
baeredygtige
gkonomiske
aktiviteter.
Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller ej.

Produktnavn: Afdeling Stabile Aktier KL ("Afdelingen”)
Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 967600RX2KBSA4E3KT51

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsformal?

ee[dia

D Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: ___ %

D i pkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt
bzeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

D Det foretog beeredygtige
investeringer med et socialt mal: __ %

® Nej

[ pet fremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
bzeredygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa _ %

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der

kvalificerer som miljpmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke

kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

D med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
ikke nogen baredygtige investeringer

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
("PAI”) (Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger). PAl indikatorerne
er beskrevet i C WorldWide Fund Management S.A., Luxembourgs erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer
(PAI Erklzeringen). Denne analyse blev udfgrt forud for hver initiale investering.

Afdelingen fremmede miljgmaessige og sociale karakteristika ved at undga
investeringer i selskaber, der efter portefgljeforvalterens opfattelse ikke efterlevede de
10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale investering (FN’s
Global Compact).



Baeredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,
der fremmes af dette
finansielle produkt,
opnas.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber der
er involveret i kontroversielle vaben (eksklusion af kontroversielle vaben). Der blev
screenet for dette pa manedlig basis.

Afdelingen fremmede sociale karakteristika ved at undga investeringer i selskaber, hvis
engagement overstiger et vist niveau i militeere kontrakter og handvaben (sektor
eksklusioner). Der blev screenet for dette pa manedlig basis.

Hvordan klarede bzeredygtighedsindikatorerne sig?

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger: Se skemaet under
"Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer?”, i sektionen nedenfor.

FN’s Global Compact: De selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev screenet pa
tidspunktet for den initiale investering af en tredjeparts dataleverandgr, Morningstar
Sustainalytics. Efter portefgljeforvalterens opfattelse var der ingen selskaber, som ikke
efterlevede de 10 principper i FN’s Global Compact pa tidspunktet for den initiale
investering.

Eksklusion af kontroversielle vaben: Inden en investering blev foretaget samt Igbende
gennem investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber,
som Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, der er involveret i
kontroversielle vaben. Ingen selskaber var involveret i kontroversielle vaben ved den
Ipbende screening i investeringsperioden.

Sektor eksklusioner: Inden en investering blev foretaget samt Igbende gennem
investeringsperioden, blev der foretaget screening af hvert af de selskaber, som
Afdelingen er investeret i for at undga investeringer i selskaber, hvis engagement
overstiger et vist niveau i specifikke aktiviteter. Der blev ikke ved den Ipbende screening
i investeringsperioden identificeret selskaber, hvis engagement oversteg et vist niveau
i specifikke aktiviteter.

Selskaber, der ikke efterlevede FN’s Global Compact

2023 2022

0 0

Eksklusion af kontroversielle vaben

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Kontroversielle
vaben

Selskaber, der er involveret i
centrale vabensystemer for
kontroversielle vaben, eller
komponenter eller
tjenesteydelser for de
centrale vabensystemer, der
betragtes som
skraeeddersyede og
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabnet.

0%




Selskaber, der leverer
komponenter eller
tjienesteydelser til de
centrale systemer for
kontroversielle vaben, som
enten ikke betragtes som
skraeddersyede eller ikke er
essentielle for den
dgdbringende brug af
vabenet.

0%

Sektor eksklusioner

Aktiviteter

Beskrivelse af aktiviteter

Niveau af
engagement

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2023

Selskaber, hvis
engagement
oversteg et vist
niveau 2022

Militaere
kontrakter

Selskaber, der fremstiller
militaere vabensystemer eller
integrerede, skreeddersyede
komponenter til disse vaben.

5% 0 0

Selskaber, der leverer
skraeddersyede produkter
eller tjenesteydelser, der 5% 0 0
understgtter militeere
vabensystemer.

Handvaben

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af 5% 0 0
angrebsvaben.

Selskaber, der er involveret i
fremstilling, distribution, salg
eller detailsalg af handvaben
eller ngglekomponenter til
handvaben.

5% 0 0

...og sammenlignet med tidligere perioder?

De karakteristika, der kan sammenlignes med en tidligere periode, er sektor
eksklusioner, eksklusion af kontroversielle vaben og FN’s Global Compact.

Det bemaerkes at der i den tidligere periode ikke var selskaber, som Afdelingen
er investeret i, der oversteg det pagaldende niveau af engagement, og denne
compliance fortsaetter ind i den nuvaerende periode.

Se skemaerne under “Hvordan klarede bazeredygtighedsindikatorerne sig”, i
sektionen ovenfor.

Bzeredygtighedsindikatorerne  er ikke, herunder ved historiske
sammenligninger, omfattet af en revisionserklzering eller anden gennemgang
foretaget af en tredjepart.




De vigtigste
negative
indvirkninger er
investerings-
beslutningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
bzeredygtigheds-
faktoreri
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne,
bekaempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at gdre vaesentlig
skade, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bgr skade malene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-
kriterierne for miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbageveerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre bzeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade
miligmeessige eller sociale mdl.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

De vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer blev identificeret,
prioriteret og vurderet ud fra et vaesentlighedsperspektiv relevant i forhold til
Afdelingens specifikke investeringsstrategi. Der blev anvendt et proprieteert
analysevaerktgj baseret pa PAl-indikatorer hertil. Derudover tager Afdelingen hensyn til
de vigtigste negative indvirkninger via aktivt ejerskab.

Hvor der er identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, som
Afdelingen er investeret i, har sddanne indvirkninger i visse tilfeelde dannet grundlag
for en dialog med selskabet.

Et selskabs vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer er blevet
integreret i investeringsprocessen sammen med andre faktorer sdsom finansielle og
kommercielle faktorer og baeredygtighedsrisici.



Indikator for negativ indvirkning pa
baeredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJ@RELATEREDE INDIKATORER

Drivhusgas- 1. Drivhusgasemissioner |Anvendelsesomrade 1-drivhusgasemissioner [868,312 ton CO2e
emissioner - - —
Anvendelsesomrade 2-drivhusgasemissioner {201,10155 ton CO2e
Anvendelsesomrade 3-drivhusgasemissioner |3348,8591 ton CO2e
Drivhusgasemissioner i alt 4759,0073 ton CO2e
2. COz-aftryk COz-aftryk 103,12603 ton CO2e / EUR M
investeret
3. Investerings- Investeringsmodtagende virksomheders 444,07788 ton CO2e / EUR M
modtagende drivhusgasemissionsintensitet indtaegter
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet
4. Eksponering for Andel af investeringer i virksomheder, derer (6%
virksomheder, der er aktive i sektoren for fossile breendstoffer
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer
5. Andel af forbrug og Andel af investeringsmodtagende Forbrug: 65,57 %
produktion af virksomheders forbrug af ikkevedvarende
ikkevedvarende energi energi og produktion af ikkevedvarende energi
fra ikkevedvarende energikilder i forhold til
vedvarende energikilder udtrykt i procent af de
samlede energikilder
6. Energiforbrugs- Energiforbrug i GWh pr. mio. EUR i indtaegter |[Total: 1,2036536 GWh / EUR M
intensitet pr. sektor med |for investeringsmodtagende virksomheder pr. |indtegter
stor indvirkning pa sektor med stor indvirkning pa klimaet
klimaet Sektor B: 0,02951196 GWh / EUR
M indtaegter
Sektor C: 0,10141736 GWh / EUR
M indtaegter
Sektor D: 4,244611 GWh / EUR M
indtaegter
Biodiversitet 7. Aktiviteter, der pavirker | Andel af investeringer i 0,86 %
biodiversitetsfglsomme investeringsmodtagende virksomheder med
omrader negativt anlaeg/aktiviteter i eller taet pa
biodiversitetsfglsomme omrader, hvis disse
investeringsmodtagende virksomheders
aktiviteter har en negativ indvirkning pa disse
omrader
Vand 8. Udledning til vand Ton udledning til vand, der genereres af de 0,0000010039075 ton / EUR M
virksomheder, der investeres i, pr. mio. EUR investeret
investeret, udtrykt som et vaegtet gennemsnit
Affald 9. Andel af farligt affald og | Ton farligt affald og radioaktivt affald, der 0,86048704 ton / EUR M
radioaktivt affald genereres af de virksomheder, der investeres i, |investeret
pr. mio. EUR investeret, udtrykt som et vaegtet
gennemsnit




Indikator for negativ indvirkning pa
baredygtighed

Parameter

Indvirkning 2023

INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEM/SSIGE SPGRGSMAL S
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

AMT RESPEKT FOR

Sociale og 10. Overtradelser af Andel af investeringer i 8,98 %
personale- FN’s Global Compact- investeringsmodtagende virksomheder, der
maessige principper og har veeret involveret i overtraedelser af FN’s
spgrgsmal Organisation for Global Compact-principper eller OECD’s
@konomisk Samarbejde retningslinjer for multinationale
og Udviklings (OECD’s) virksomheder
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
11. Mangel pa processer | Andel af investeringer i 0%
og overholdelses- investeringsmodtagende virksomheder uden
mekanismer til politikker for overvagning af overholdelsen af
overvagning af FN’s Global Compact-principper eller OECD’s
overholdelsen af FN’s retningslinjer for multinationale
Global Compact- virksomheder eller mekanismer til
principper og OECD’s behandling af klager med henblik pa at
retningslinjer for imgdega overtradelser af FN’s Global
multinationale Compact-principper eller OECD’s
virksomheder retningslinjer for multinationale
virksomheder
12. Ukorrigeret Gennemsnitlig ukorrigeret Ignforskel mellem | 5,04 %
Ignforskel mellem kgnnene i de investeringsmodtagende
kgnnene virksomheder
13. Kgnsdiversitet i Forhold i gennemsnit mellem kvindelige og 33,49 %
bestyrelsen mandlige bestyrelsesmedlemmer i de
investeringsmodtagende virksomheder,
udtrykt i procent af alle
bestyrelsesmedlemmer
14. Eksponering for Andel af investeringer i 0%
kontroversielle vaben investeringsmodtagende virksomheder, der
(personelminer, er involveret i fremstilling eller salg af
klyngeammunition, kontroversielle vaben
kemiske vaben og
biologiske vaben)
SUPPLERENDE KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILI@RELATEREDE INDIKATORER
Emissioner 4. Investeringer i Andel af investeringer i 49,63 %
virksomheder uden investeringsmodtagende virksomheder uden
initiativer til reduktion af | initiativer til reduktion af CO2-emissioner
COz-emissioner med henblik pa tilpasning til Parisaftalen
SUPPLERENDE INDIKATORER VEDR@RENDE SOCIALE OG PERSONALEMA&SSIGE SPORGSMAL SAMT RESPEKT FOR

MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION OG BESTIKKELSE

Bekampelse af
korruption og
bestikkelse

15. Manglende politikker
for bekaempelse af
korruption og
bestikkelse

Andel af investeringer i enheder uden
politikker for bekeempelse af korruption og
bestikkelse i overensstemmelse med FN’s

konvention mod korruption

1,81 %




Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den stgrste
andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:

01/01-2023 til
31/12-2023

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2023 Sektor 2023 % Aktiver 2023 Land 2023
Brookfield Renewable Utilities 5,26% Canada
Osisko Gold Royalties Materials 4,98% Canada

Deutsche Telekom Communication Services 4,37% Tyskland
NextEra Energy Utilities 4,16% USA
Novo Nordisk B Health Care 3,88% Danmark

Asahi Group Holding Consumer Staples 3,72% Japan
Genpact Industrials 3,19% USA
Vonovia Real Estate 3,15% Tyskland
Atlantica Sustainable Utilities 2,98% Storbritannien
Infrastructure

Singapore Telecommunications Communication Services 2,9% Singapore

Service Corporation Consumer Discretionary 2,86% USA

International
Anthem Inc. Health Care 2,82% USA
TRYG A/S Financials 2,54% Danmark

Teleperformance Industrials 2,53% Frankring
T-Mobile US Inc. Communication Services 2,52% USA

Stgrste investeringer 2022 Sektor 2022 % Aktiver 2022 Land 2022
Brookfield Renewable Utilities 4,1% Canada
Osisko Gold Royalties Materials 4,1% Canada

Deutsche Telekom Communication Services 4,1% Tyskland
NextEra Energy Utilities 3,9% USA
Deutsche Boerse Financials 3,4% Tyskland

Vonovia Real Estate 3,4% Tyskland
Genpact Industrials 3,3% USA
Asahi Group Holding Consumer Staples 3,2% Japan
Visa Financials 3,2% USA
Intercontinental Exchange Financials 3,2% USA




Aktivallokeringen
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

Laboratory Corp of America Health Care 3,1% USA
Holdings
DBS Group Financials 3,0% Singapore
Carlsberg B Consumer Staples 2,9% Danmark
Novo Nordisk B Health Care 2,8% Danmark
Grand City Properties Real Estate 2,6% Tyskland

Afdelingens stgrste investeringer er beregnet ud fra Afdelingens gennemsnitlige dagsvaerdi.

Hvad var aktivallokeringen?

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Investeringer: 100%

#2 Andre

Kontanter: 3,67%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljpmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som

baeredygtige investeringer.

2023 2022
#1 Overensstemmelse 96,33% 93,6%
med M/S-karakteristika
#2 Andre 3,67% 6,4%

Afdelingen investerede fortrinsvist i aktier. Alle aktie-investeringer blev anvendt til at
opfylde de miljpmaessige eller sociale karakteristika, som Afdelingen fremmede i
overensstemmelse med de bindende elementer i investeringsstrategien (#1).

De resterende investeringer bestod af kontanter holdt som accessorisk likviditet (#2).




Inden for hvilke skonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor Vagt

Renewable Electricity 9,6%

Integrated Telecommunication 9,1%
Services

Gold 7,8%

Real Estate Operating Companies 6,5%

Diversified Banks 5,9%

Brewers 5,8%

Data Processing & Outsourced 5,8%
Services

Electric Utilities 5,6%

Pharmaceuticals 5,2%

Transaction & Payment Processing 3,9%
Services

Financial Exchanges & Data 3,8%

Health Care Distributors 3,3%

Life Sciences Tools & Services 3,1%

Managed Health Care 2,8%

Specialized Consumer Services 2,8%

Property & Casualty Insurance 2,5%

Wireless Telecommunication Services 2,5%

Soft Drinks & Non-alcoholic Beverages 2,4%

IT Consulting & Other Services 2%

Retail REITs 1,8%

Health Care Services 1,4%

Apparel Accessories & Luxury Goods 1,2%

Telecom Tower REITs 1%

Packaged Foods & Meats 0,9%

Asset Management & Custody Banks 0,7%

Other Specialized REITs 0,5%




Environmental & Facilities Services

0,4%

Household Products 0,4%

Human Resource & Employment 0,3%
Services

Systems Software 0,3%

Consumer Staples Merchandise Retail 0,2%

Semiconductors 0,2%

Apparel Retail 0,1%

Automotive Retail 0,1%
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For atveerei
overensstemmelse
med EU-
klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til
vedvarende energi
eller kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder
kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et veesentligt

bidrag til et miljpmal.

Omstillings-
aktiviteter er
aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgas-
emissions-niveauer,
der svarer til de
bedste resultater.

| hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

% af investeringer i
overensstemmelse

Mulighedsskabende
aktiviteter
(En gkonomisk aktivitet
der ggr det muligt for

Omstillingsaktiviteter
(Aktiviteter der er af
afggrende betydning for
gkonomien, men som i

Egne resultater
(En gkonomisk aktivitet,
der udfgres pa en
miljgmaessigt baeredygtig

andre aktiviteter at yde gjeblikket ikke er tet pa made)
et bidrag til en miljgmal) et netto-nul CO»-
emissionsniveau)
Modvirkni f
odvirkning a <0,5% 0% 5%
klimazendringer
Til ing af
|.pasn|ng ? 0% ) <0,5%
klimazendringer
Biodi itet
iodiversitet og i i 0%
gkosystemer
Forebyggelse og
bekampelse af - - 0%
forurening
Vand-
and-og 0% - 0%
havressourcer
Cirkulaer gkonomi 0% - 0%

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til
fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet'?

D Ja:

[ inden for fossil gas [ inden for atomkraft

Nej

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de bidrager
til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimazndringer") og ikke i veesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal — se
forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Aktiviteter, der er
i overensstem-
melse med
klassificerings-
systemet,
udtrykkes som en
andel af:

omsaetning,
der afspejler
andelen af
indteegter fra
de investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
aktiviteter
kapitaludgifter
(CapEx), der
viser de grgnne
investeringer
foretaget af
investerings-
modtagende
virksomheder
f.eks. med
henblik pa en
omstilling til
gron gkonomi
driftsudgifter
(OpEx), der
afspejler de
investerings-
modtagende
virksomheders
grgnne
operationelle
aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen
hensigtmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen med
klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det farste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle
produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer*

0% 25% 50% 75%  100%

| overensstemmelse med klassificeringssystemet:

Fossilgas

B | overensstemmelse med kassificeringssystemet:

Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med
klassificeringssystemet

2. Investeringer i overensstemmelse med

klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*

5.05%

urnover
505%

0% 25% 50% 75%  100%

l overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overenssternmelse med
klassificeringssystemet

*Med henblik pa disse diagrammer omfatter >>statsobligationer<< all statsengagementer.

Turnover = omsaetning

Hvis data ikke er tilgaengelige direkte fra selskaberne, bliver der anvendt
estimeret data fra en tredjeparts dataleverandgr.

Investeringernes eventuelle opfyldelse af kravene i artikel 3 i EU-
klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisionserklaering.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og

mulighedsskabende aktiviteter?

Afdelingens andel af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter var 0,29%.
Afdelingen havde ingen investeringer i omstillingsaktiviteter.
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU's taksonomi, sammenlignet med tidligere referenceperioder?

6,00%
5,00%
4,00%
3,00%

2,00%
1’00% .
0,00%

2022 2023

Omsaetning MW CapEx M OpEx

Hvilke investeringer blev medtaget under >>Andre<<, hvad var deres formal,
og var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Kontanter blev holdt som accessorisk likviditet. Der var ingen miljpmaessige eller sociale
minimumsgarantier.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Sektor eksklusioner

I referenceperioden blev der foretaget screeninger pa tidspunktet for den initiale investering og
Igbende i investeringsperioden for at sikre, at ingen selskaber, som Afdelingen er investeret i,
oversteg niveauet af engagement i de specifikke aktiviteter naevnt ovenfor. Morningstar
Sustainalytics blev brugt til at udfgre disse manedlige screeninger.

Antal selskaber, som Afdelingen er investeret i, der er solgt grundet sektor
eksklusioner eller eksklusion af kontroversielle vaben
2023 2022
0 0

Investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger

Alle selskaber, som Afdelingen er investeret i, blev i investeringsperioden Igbende - og
minimum en gang om aret - screenet for PAI, via et proprietaert analyseveerktgj. Safremt der
blev identificeret vaesentlige negative indvirkninger i relation til et selskab, har sddanne
indvirkninger i visse tilfeelde dannet grundlag for engagement med selskabet.

Afdelingen har taget hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa
bzaeredygtighedsfaktorer som en del af investeringsprocessen, som praeciseret C WorldWide
Fund Management S.A., Luxembourgs PAI Erklzering.

PAI-Erklzeringen er tilgaengelig pa: https://www.cww.dk/information/erklaering-om-
investeringsbeslutningers-vigtigste-negative-indvirkninger-pa-baeredygtighedsfaktorer/

2023
Antal nye PAl-analyser udfgrt 40
Antal opdaterede PAl-analyser 0

13



Aktivt Ejerskab

Aktivt ejerskab er en integreret del af investeringsprocessen og er forankret direkte hos de for
Afdelingen ansvarlige portefgljeforvaltere.

2023

2022

Samlet antal dialoger
for perioden:

37

29

Top 3 emner inden for
Miljo

Energiforvaltning

Klimaforandringer

Klimaforandringer

Cirkuleer gkonomi

Affaldshandtering

Energistyring

Top 3 emner inden for
Sociale

Samfundsrelationer

Produktkvalitet og
sikkerhed

Arbejdspraksis

Medarbejder
engagement,
diversitet og
inklusion

Salgspraksis og
produktmaerkning

Menneskerettigheder

Top 3 emner inden for
Ledelsespraksis

Strategi Strategi
Kapitalstruktur Kapitalstruktur
Konkurrenceadfaerd Selskabsetik

Alle generalforsamlinger i selskaber, som Afdelingen er investeret i, er blevet overvaget

og stemmeret er blevet udgvet.

Stemmeafgivelse pa | 2023 2022
generalforsamlinger
Antal 100% 39 100% 37

generalforsamlinger
hvor vi har stemt

Antal forslag hvor vi | 100% 551 100% 487
har stemt
Generalforsamlinger | 54% 27%

med mindst én
stemme imod

ledelsen
Forslagskategorier 58% Bestyrelsesrelateret | 61% Valg af
(Top 3) direktgr
14% Kompensation 7% Revisor
relateret
13% Revision/gkonomi 7% Rutinemaessig
forretning
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