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Ledelsesberetning 2025

Investeringsforeningen Kerne Invest blev stiftet den 31.
august 2012 under navnet Investeringsforeningen PFA Invest.
Investeringsforeningen skiftede navn til Kerne Invest i august 2024.

Foreningen bestdr aof otte afdelinger - Danske Aktier, Globale
Aktier, Balance A Akkumulerende, Balance A, Balance B,
Balance C, Indeks Mellemlange obligationer og Balance C
Akkumulerende, som tilsammen reprassenterer en bred vifte af
investeringsmuligheder inden for b&de aktier, obligationer og
blandede afdelinger.

Til den daglige ledelse har Investeringsforeningen indgdet en
investeringsforvaltningsaftale med Bl Management A/S. Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S varetager portefelje-
plejen. | afdelingen Danske Aktier har Bl Asset Management
Fondsmeeglerselskab A/S dog videredelegeret portefeljeplejen fil
Jyske Bank A/S.

Afdelingernes andele er tilgaengelige for investorer, der har
indgdet en investeringsaftale med foreningens distributer Jyske
Bank A/S, og andele mé& alene erhverves til de depoter, som er
omfattet af denne aftale.

Fusion Kreditobligationer

Bestyrelsen for Investeringsforeningen Kerne Invest og besty-
relsen for Investeringsforeningen Bankinvest besluttede den

20. marts 2025 at oprette en feelles fusionsplan vedr. fusion

af afdeling Kreditobligationer under Investeringsforeningen
Kerne Invest og afdeling Virksomhedsobligationer IG KL under
Investeringsforeningen Bankinvest, med den ferstnasvnte afdeling
som ophgrende afdeling og den sidstneevnte afdeling som
fortseettende afdeling. Fusionen skyldes manglende interesse og
deraf faldende formue for den ophgrende afdeling. Fusionen
blev gennemfert den 27. juni 2025.

Forhgjede indlgsningsfradrag

| perioden fra den 14. april 2025 til 29. april 2025 blev det
besluttet at indfere forhgjede indlasningsfradrag pd seks af
foreningens afdelinger; Kreditobligationer, Balance A, Balance

A Akkumulerende, Balance B, Balance C og Balance C
Akkumulerende. Beslutningen blev truffet p& grund af den stigen-
de uro pd de finansielle markeder i perioden, hvor der generelt
var lav likviditet samt udvidet prisspaend.

Formueudyvikling

Foreningens formue er faldet med 2,0 mia. DKK og udgjorde 15,2
mia. DKK ved udgangen af 2025. Samlet for 2025 havde forenin-
gen et positivt regnskabsmaessigt resultat pd 1,0 mia. DKK, og
drsag til den faldende formue findes i udbetalt udbytte for 2024 i
regnskabsdret 2025 pd 1,8 mia. DKK,
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nettoindlasninger p& 0,9 mia. DKK og 0,3 mia. DKK ved fusion af
Kreditobligationer.

Aconto-udbytte

Foreningens vedteegter giver mulighed for at udbetale acon-
to-udbytte i perioden fra regnskabsdrets begyndelse og frem fil
den ordinesere generalforsamling.

Bestyrelsen besluttede i januar 2026, af de i drsrapporten opgjor-
te udbytter skulle udbetales aconto. Udbytterne fragik afdelinger-
nes indre vaerdi den 3. februar 2026 med valer den 5. februar
2026. Sidste dag for handel med de enkelte afdelinger inklusive
ret til aconto-udbytte var den 2. februar 2026.

Udbytterne indstilles fil endelig godkendelse pd& den ordinsere
generalforsamling den 23. april 2026.

Afdeling Udbytte (kroner pr. Bevis)
Kerne Invest Balance A 4,90
Kerne Invest Balance B 9,90
Kerne Invest Balance C 12,30
Kerne Invest Danske Aktier 2,00
Kerne Invest Globale Aktier 25,10
Kerne Invest Indeks Mellemlange Obligationer 0,00

Afkastudvikling

Forventningerne til 2025 var generelt positive for bade aktier og
obligationer, og forventningerne blev indfriet, hvilket ogsd kan
ses pd afkastet for foreningens afdelinger.

Alle afdelinger sluttede dret med et positivt afkast. De to aktieaf-
delinger gav et positivt afkast i niveauet 9-10 procent mailt i DKK,
hvilket var pé linje med afkastet pd det brede globale akfiemar-
ked malt i DKK. Afdelingen Indeks Mellemlange Obligationer
leverede foreningens laveste afkast pd 1,82%, hvilket kun var
marginalt under afdelingens benchmark.

Alle foreningens balanceafdelinger udmaesrkede sig ogsd positivt
og sluttede alle med afkast, der var hgjere end deres benchmark.

Afkastoversigt i procent Afdeling Indeks
Danske Aktier 9,36 9,30
Globale Aktier 10,65 8,03
Indeks Mellemlange Obligationer 1,82 2,28
Balance A 3,55 2,99
Balance A Akkumulerende 3,50 2,99
Balance B 5,91 5,30
Balance C 7,51 6,80
Balance C Akkumulerende 7,50 6,80



Den politiske, skonomiske og finansielle udvikling

Kort opsummeret har vores overordnede forventninger for 2025
holdt stik. P& den pengepolitiske front forventede vi, at central-
bankerne ville fortsaette med af seette renterne ned. Samtidig
havde vi forventninger om en positiv afkastudvikling p& de mere
risikofyldte akfiver i 2025. Det var en rutsjebanetur hen over dret,
seerligt i april, da handelskrigen heergede. Alligevel var afka-
stet pd MSCI AC World pd 8% i DKK, hvilket & inden for vores
forventning om et afkast pd 5-10%. Det var seerligt europaeiske
aktier og emerging markets, der trak aktieaftkastet op. Afkastet
pd amerikanske aktier blev vassentligt trukket ned af en mar-
kant dollarsvaskkelse. Markedet for kreditobligationer gav ogsd
peene afkast. Renteforskellen mellem amerikansk high yield og
statsobligationer faldt ca. 20 bp i lebet af dret fil 266bp, hvilket
er rigtig lavt i historisk kontekst. Kreditmarkedet blev understattet
af den staerke skonomiske udvikling, der medferte f& kredittalb.

Verdensgkonomien fortsatte med solid fremgang i 2025, men
det var ikke uden bump pd vejen. Vi kom ud af dret med en real
BNP-vaskst p& 3,3%, hvilket er pd& niveau med gennemsnittet p&
3,3% siden 1980. Der er bestemt tale om en fornuftig udvikling,
set i lyset af de geopolitiske usikkerheder, der har preeget dret.
Det er endda en anelse mere positivt end de 3,0%, som analy-
tikerne forventede ved drets start, hvor vi ogsd befandt os i den
mere positive lejr.

Gennem dret sd vi, at veekstestimaterne farst blev nedjusteret
grundet handelskrigen, men sidenhen kom den globale gkonomi
staerkt tilbage. | starten aof &ret regnede gkonomerne med en BNP-
vaekst pd 2,1% i USA. Estimatet er faldet il 2,0%, efter ot det markant
faldt 1il 1,4% i forbindelse med handelskrigen, hvorefter estimaterne
er blevet opjusteret i takt med bedringen i handelsforholdene

og gkonomiens robusthed. Privatforbruget, som er essentielt for
den amerikanske akonomi, fortseetter med at vokse rigtig flot

med 2,5% i 2025 - og det sker frods en forbrugertillid p& et lavt
niveau. Investeringerne viser ogsd steerk fremmgang, hvor investe-
ringer i datacentre og Al-temaet blandt andet er en stor drivkraft.
Derudover har den mere lempelige finans- og pengepolitik ogsd
vaeret en medvind for den amerikanske gkonomi i 2025.

| Danmark blev veekstforventningerne ogsd justeret marginalt
op gennem 2025, og endte med en BNP-vaskst p& 2,9%. Det
deekker over en steerkere indenlandsk efterspergsel drevet af
stigende kabekraft. Offentlige investeringer, bl.a. til forsvarsindu-
strien, er med fil ot traskke veeksten op. Samtidig er der fortsat
ef positivt bidrag fra medicinalindustrien, dog i mindre omfang
end fidligere.

Euroomrdadets BNP-vaekst kom ud pd ca. 1,4% i 2025, hvilket er
positivi sammenlignet med de seneste dr, men er stadig lavt

i infernational malestok. Niveauet flugter med vasksten siden
euroens introduktion i 1999. Det lave niveau afspejler veesentlige
strukturelle udfordringer, herunder lav produktivitetsfremgang.
Kinas BNP voksede teet pd 5% realt i 2025. Boligsektoren er
stadig en sfor udfordring, men trods dette har veeksten naesten
levet op til regeringens mdlssetning. Industriproduktionen er
fortsat essentiel for fremgangen og fortseetter med at levere
paene vaekstrater. Den indenlandske efterspergsel har dog vist
sig at veere en udfordring.

| store dele af verden ligger inflationen fortsat over centralban-
kernes malsaetning. | USA er kerneinflationen senest pd 2,6%,

og er faldet ned fra 3,3% for et ar siden. Vi havde forventet, at
inflationen ville aftage, men den har vist sig af veere mere ved-
holdende, end vi havde regnet med. | eurozonen er kerneinflati-
onen faldet til 2,4% fra 2,7% for et &r siden.

Den stadig for hgje inflation har dog ikke sat en stopper for, af
centralbankerne har kunnet seenke renterne. Den amerikan-
ske centralbank har saenket renten fra 4,25-4,50% til 3,50-3,75%
gennem dret. Det var en enkelt rentenedsasttelse mere, end vi
havde forventet, hvilket giver god mening effer et svagere end
ventet amerikanske arbejdsmarked.

Den europeeiske centralbank, ECB, seenkede renten fra 3% il

2%. Vi forventede en enkelt rentenedsaettelse mere fra ECB, end
tilfeeldet blev. Det gav ogsd mening, eftersom den europeeiske
gkonomi klarede sig bedre end ventet, og man ikke ville oversti-
mulere gkonomien.

Pengepolitikken i Danmark har traditionen tro fulgt bevaegelser-
ne i eurozonen. Den korte indskudsbevisrente i Nationalbanken
sluttede dret pd 1,6%, 1 procentpoint lavere gennem dret og
40bp lavere end den filsvarende rente i ECB. Den lave rente

i Danmark afspejler vores staerke balancer, sunde offentlige
finanser og hgje fillid til fastkurspolitikken.

Obligationsmarkederne

Udviklingen pd obligationsmarkederne var positiv i 2025. Den
amerikanske 10-drige rente sluttede aret pd 4,17% og faldt med
ca. 0,4 procentpoint over dret. Det var i frdd med vores forvent-
ning om, at renten ville befinde sig i intervallet 4-5%.

De lange renter i Europa oplevede derimod en stigning, hvor
den tyske 10-drige rente steg fra 2,37% til 2,86%. Stigningen var
drevet of, at Tyskland lgsner kravene fil budgetunderskuddet,
hvilket betyder, at vi kan se ind i en mere lempelig tysk finans-
politik, herunder store investeringer i forsvar og infrastruktur. Vi
forudsagde, at deft ville vaere en gamechanger, hvis Tyskland
sendrede ved budgetgreensen, og vi vurderede, at den 10-drige
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tyske rente ville bevaege sig i intervallet 2-3%. Den mere lempe-
lige tyske finanspolitik var ogs&d med fil at freekke den 10-drige
danske rente op fra 2,11% til 2,77%.

Markedsafkastet pd danske statsobligationer 1& pd ca. 1,8% for
de korte obligationer, mens de lange danske statsobligationer
gav et negativt afkast pd -0,5%. EUR Investment Grade virksom-
hedsobligationer gav ef peent afkast pd ca. 2,7%, mens afkastet
pd EUR High Yield kom helt op pd 5,7%. Emerging Markets-
obligationer leverede ogsd pesene positive afkast.

Aktiemarkederne

Clobalt set leverede akfiemarkederne et afkast p& 8% malt ved
MSCI AC World i DKK. Det er en anelse lavere end afkastet de
seneste 20 ar pd ca. 10% p.a. Det amerikanske aktiemarked, i
form af S&P 500, gav et afkast p& 17,9% i USD, men pd grund af
den store dollarsvaekkelse blev afkastet i DKK kun 3,7%. Afkastet
var drevet af en sfor indfjeningsveekst, som forventes at lande
lige over 10%, hvilket ogs& var i trdd med vores forventning. S&P
500 endte dret i 6.845, hvilket var hgjere end vores forventning
pd 6.500. Emerging Markets gav et flot afkast pd 17,7%, europas-
iske Stoxx 600 20,5%, mens det danske OMX Copenhagen Cap
gav et afkast p& 9,3%. Det danske aktiemarked kunne ikke felge
med det europeeiske, hvilket bl.a. skyldes Novo Nordisks nedtur
med et fald pd& 48%.

Kunstig intelligens fortsatte med af veere et dominerende tema
pd oktiemarkedet i 2025. De 7 store techgiganter har de senere
ar veeret en markant driver of afkastet p& det amerikanske
aktiemarked. | 2025 var det dog ikke ftilfeeldet, hvor det ligevaeg-
tede Magnificent 7 underperformede S&P 500 med knap 8%. Af
andre godt performende temaer I& europeeiske forsvarsaktier
og banker helt i tfop.

Valutamarkederne

Den store historie pd& valutamarkederne i 2025 var den mar-
kant svagere dollar. Trods sterre rentenedseettelser fra ECB end
fra Fed faldt dollaren med naesten 12% mod danske kroner.
Usikkerheden omkring handelspolitikken og bekymringer om
den amerikanske finanspolitik var nogle af forklaringerne pd& det
store dollarfald. Faldet var ogsd sterre, end vi havde forventet.

EUR og DKK blev styrket ca. 13% mod JPY, 0,5% mod NOK og 5%
mod GBP, men svackket ca. 5% mod SEK.

Forventninger til 2026

Vi er fortsat positive over for den globale vaekst ind i 2026.
Verden kom ud af 2025 med en real BNP-vaekst pd den paene
side aof 3%, faktisk pd gennemsnittet p& 3,3% siden 1980. For 2026
forventes en vaekst pd& 3,1%. Et USA, der stdr foran et midtvejsvalg
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og vil freede pd den finanspolitiske speeder, en markant pro-
dukfivitetsvaekst, et Kina, der vil stimulere gkonomien gennem
finans- og pengepolitik, samt en generel medvind fra mere
lempelige centralbanker - alt dette gar, at vi stadig er positive
over for den globale vaekst ind i 2026. Derfor vil det ikke overra-
ske os, hvis veekstestimaterne bliver opjusteret, seerligt i USA.

Obligationsrenterne

Vi forventer, at den amerikanske centralbank fortsastter med
rentenedsaettelser i 2026. Vores basecase indebaerer, at den
korte rente i USA kommer ned med 50 bp til 3,0-3,25%. De lange
obligationsrenter vil finde et niveau, der balancerer forventnin-
gerne til den korte rente laengere ude i horisonten, vaekst- og
inflationsperspektiverne samt de labende budgetunderskud. Vi
regner med, at den 10-darige amerikanske statsrente ender 2026
i intfervallet p& 4-4,5%.

ECB og Tyskland er som altid afgerende for renteudviklingen i
Europa. For ECB forventer vi, at den korte rente bliver fastholdt
pd 2%. Tilbage i december udtalte Schnabel, af naeste sendring
fra ECB vil veere en rentestigning, men vi forventer ikke, at def
sker i 2026. Den mere ekspansive tyske finanspolitik har ogsd
faet betydning for de laengere renter, da det alt andet lige kan
fare til hejere vaskst og inflation. For en 10-drig tysk statsobliga-
tion forventer vi, af renten vil ligge i intervallet 2,5-3,5%. Vi har i
labet af aret haevet intervallet fra 2-3% pd& grund af den mere
lempelige finanspolitik og bedre veekstudsigter for den tyske
gkonomi. De danske korte og lange renter vil naturligvis felge
ECB og Tyskland, og vi forventer, at rentespsendet mellem ECB
og Nationalbanken vil forblive uaendret.

Aktiemarkederne

Efter endnu et godt aktiedr er udgangspunktet for 2026, at det
brede amerikanske aktiemarked er dyrt prissat. 12-mdneders
forward P/E p& S&P 500 ligger pd 22, hvilket er hgjt i historisk
kontekst. Tilbage under IT-boblen, lige for kollapset i 2000, I& P/E
pd 25-26. Den hgje veerdianseettelse gar markedet mere sarbart
over for stigende renter, indtjeningsdyk eller forvaerring af den
geopolitiske situation. Derfor er det ogsd naturligt, at vi i lebet af
dret kan se 10%-korrekfioner.

Mere positivt ser det ud pd indfjeningsfronten. P& S&P 500 er
konsensus en indtjeningsvaekst pd& 13% i 2026. Det vil ikke over-
raske os, hvis analytikerne p.t. skyder lidt for hgjt, men 9-10% kan
0gsd gere det.

Aktiemarkedet uden for USA er prissat lavere og mere gunstigt.
Det geelder fx europaeiske og danske aktier. Bade Stoxx 600 og
OMX Copenhagen Cap har en 12-mdneders forward P/E pd 17,
hvilket er en veesentlig discount til de amerikanske aktier.



For 2026 som helhed forventer vi, af aktiemarkedet ligger tyde-
ligt hajere ultimo 2026. Et samlet globalt afkast i den @vre del of
5-10%-intervallet er realistisk. De sidste 20 ar er afkastet ca. 9%
p.a. p&d MSCI AC World i DKK. Det kan fint gentage sig i 2026.
Den afgerende driver vil veere indtjeningsvaeksten.

Fund governance

Foreningens bestyrelse har vedtaget at leve op fil Investering
Danmarks fund governance-anbefalinger. Anbefalingerne ved-
rerer den overordnede styring aof rettigheder og ansvar blandt
aktererne i og omkring foreningen og investeringsforvaltnings-
selskabet. Bestyrelsens politik pd omrdadet samt @vrige regler,
forretningsgange og politikker fastlaegger samspillet mellem
investorer, bestyrelsen, direktionen og evrige inferessenter.

Foreningens bestyrelse har gennem fondsinstrukser uddelegeret
rettigheden til udevelse af stemnmerettigheder ved selskalbs-
begivenheder til portefaljeforvalter Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S (BIAM). Bestyrelsen har vedtaget en
Politik for akfivt ejerskab, der er gaeldende for BIAM. Denne
Politik for akfivt ejerskab falger Anbefalinger for aktivt ejerskab
fra Komiteen for god Selskabsledelse samt EFAMA's Stewardship
Codes. Bestyrelsen modtager halvarligt rapportering om den
konkrete stemmeudevelse.

Samfundsansvar
Kerneinvest investerer i obligationer og akfier, og investerer un-
der Banklnvests investeringspolitik og hensyn til samfundsansvar.

Bankinvest gnsker at arbejde serigst og mdlrettet med ansvarli-
ge investeringer. Som kapitalforvalter tror Banklnvest grundlaeg-
gende pd, at de virksomheder, der skaber veerdi, er dem, der
pd lang sigt er ansvarlige i deres forretningspraksis. Ansvarlig
forretningspraksis er et naturligt fokus i forvaltningen af vores
investorers midler, som vi blandt andet udever gennem aktivt
ejerskab.

Maltal for det underrepraesenterede kgn

Den kensmeaessige fordeling blandt foreningens tre generalfor-
samlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer udger i december 2025
falgende: 67% maend og 33% kvinder.

Det er bestyrelsens mal, at begge kan fortsat skal vaere reprae-
senteret med mindst 33%.

Med henblik pd ot tilpasse det opstillede mdailtal til foreninger-
nes udvikling gennemgdr, opdaterer og godkender bestyrelsen
maltallet efter behov og mindst én gang om dret.

Dverste ledelsesorgan 2025 2024
Samlet antal medlemmer 3 3
Underrepreesenteret kan i procent 33 33
Mdltal i procent 33 33
Arstal for opfyldelse af maltal 2023 2023

Dvrige ledelse

Samlet antal medlemmer 0

Underrepreesenteret kan i procent 0

Der er ingen ansatte, hvorfor der ikke er opgivet méltal for de
gvrige ledelsesniveauer samt drstal for opfyldelse af mdéltallet.

Vidensressourcer

Bl Management A/S er foreningens investeringsforvaltningssel-
skab. Selskabet rdder over brede, betydelige vidensressourcer,
som kan sikre en stabil og sikker drift af foreningen. P& omrdader,
hvor selskabet ikke selv besidder de forngdne vidensressourcer,
varetages opgaverne af eksterne parter, herunder Bl Holding
A/S, Bl Asset Management Fondsmeeglerselskab A/S samt
eksterne portefgljeforvaltere. Vidensressourcer udger derfor ikke
nogen risiko i forhold til afdelingernes fremtidige resultat og
afkast.

Bestyrelse og direktion
Bestyrelsens medlemmer modtager et drligt honorar, der god-
kendes p& foreningens generalforsamling.

Foreningens samlede bestyrelseshonorar udgjorde i 2025: 501
tkr. (2024: 501 tkr)

Direkfionen er ansat i Bl Management A/S og fungerer deri-
gennem som direktfion for alle de of selskabet administrerede
foreninger.

Direkfionen honoreres ikke saerskilt af foreningen. Honorering
af direktionen indgdr i det samlede honorar, som foreningen
betaler til Bl Management A/S for administration.

Revision

Foreningens revisionshonorar udgjorde i 2025: 291 . DKK (2024:
285 t. DKK). Andre honorarer fil foreningens generalforsamlings-
valgte revisor udgjorde i 2025: 71 t. DKK (2024: 70 t. DKK).

Usaedvanlige forhold

Ud over omtalen af udviklingen pd de finansielle markeder er
der ikke i regnskabsdret indtruffet usaedvanlige forhold, som har
pavirket indregningen og mdlingen.
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Usikkerhed ved indregning eller maling

Den vaesentligste usikkerhed ved indregning og maling knytter
sig fil fastseettelse af en korrekt dagsvaerdi for visse kapitalande-
le og obligationer, idet markedskursen i nogle tilfaelde ikke anses
som retvisende, primeert som felge af illikviditet p& markederne.
Kapitalandele og obligationerne vaerdianseettes i disse filfaelde
til en anden markedsbaseret kurs, sdfremt denne antages at
veere et bedre udtryk for dagsveerdien. Forholdet vurderes ikke
at have betydning for regnskabsafleeggelsen.

Begivenheder efter statusdagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold,
som pavirker vurderingen af drsrapporten.
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Risici og risikostyring

Som investor i investeringsforeningen far man en lgbende pleje
af sin opsparing. Plejen indebaerer blandt andet en hensyntagen
til de mange forskellige risikofaktorer p& investeringsmarkederne.
Risikofaktorerne varierer fra afdeling fil afdeling.

Nogle risici pavirker isser aktieafdelingerne og andre isser obli-
gationsafdelingerne, mens atter andre risikofaktorer gaelder for
begge typer af afdelinger. En af de vigtigste risikofaktorer — og
den skal investor selv tage hgjde for - er valget af afdeling.

Som investor skal man vaere klar over, at der altid er en risiko ved
at investere, og at de enkelte afdelinger investerer inden for hver
deres investeringsomrdde uanset markedsudviklingen. Det vil
sige, af hvis investor f.eks. har valgt af investere i en afdeling, der
har danske aktier som investeringsomrdde, sd fastholdes dette
investeringsomrdade, uanset om de pdgaeldende aktier stiger
eller falder i veerdi. Risikoen ved at investere via en investerings-
forening kan overordnet knytte sig til fire elementer:

o Investors eget valg af afdelinger
o Investeringsmarkederne

o Investeringsbeslutningerne

o Driften af foreningen

Yderlige oplysninger om vores afdelinger findes p& kerneinvest.
dk. | prospektet beskrives specifikke risici for hver afdeling.

Risici knyttet til investors valg af afdeling

Inden investor beslutter sig for at investere, er det vigtigt at f&
fastlagt en investeringsprofil, s& investeringerne kan sammen-
seeftes ud fra den enkelte investors behov og forventninger.

Desuden er det afgerende, at investor er bevidst om de risici, der
er forbundet med den konkrete investering. Det kan veere en god
ide at fastleegge sin investeringsprofil i samrdd med en radgiver.
Investeringsprofilen skal blandt andet tage hgjde for, hvilken risi-
ko investor gnsker at labe med sin investering, og hvor lang fids-
horisonten for investeringen er. @nsker investor f.eks. en meget
stabil udvikling i sine investeringsforeningsbeviser, ber man som
udgangspunkt ikke investere i afdelingerne med hgj risiko (altsa
afdelinger, der er markeret med 6 eller 7 p& EU-risikoskalaen).

Aktieafdelinger vil ofte have en hgjere risiko end afdelinger
med obligationer, ligesom afdelinger med aktier i de s&kaldte
emerging markets lande ofte vil have en risiko, som er hgjere
end afdelinger med aktier i de traditionelle aktiemarkeder. Hvis
man investerer over en kortere tidshorisont, er akfieafdelingerne
for de fleste investorer derfor, sjeeldent velegnede. Den enkelte
afdelings risikoklassifikation vil tillige veere at finde i den enkelte
afdelingsberetning

Risici knyttet til investeringsmarkederne

Afkastet i en investeringsforening bliver naturligvis pdvirket af
alle de risici, som knytter sig til investeringsmarkederne. Disse
risikoelementer er f.eks. udviklingen i de gkonomiske konjunkturer
og politiske forhold b&de lokalt og globalt, valutarisici, renterisici
og kreditrisici.

Hver aof disse risikofaktorer handterer vi inden for de givne ram-
mer pd de mange forskellige investeringsomrdder, vi investerer
pd. Eksempler pd risikostyringselementer er afdelingernes réd-
givningsaftaler og investeringspolitikker, vores interne kontroller,
lovgivningens krav om risikospredning samt nogle afdelingers
adgang til at anvende afledte finansielle instrumenter.

Risici knyttet til investeringsbeslutningerne

Foreningens afdelinger er aktivt styretf, dog ikke afdeling Indeks
Mellemlange Obligationer, der har en mere indeksnaer strategi.
Enhver investeringsbeslutning er baseret pd vores og portefelje-
radgiveres forventninger til fremtiden. Vi forseger at danne os et
realistisk fremtidsbillede af f.eks. renteudviklingen, konjunkturerne,
virksomhedernes indtjening og politiske forhold. Ud fra disse for-
ventninger kaber og seelger vi aktfier og obligationer. Denne type
beslutninger er i sagens natur forbundet med usikkerhed.

For aktieafdelingerne s@ges risikoen for negative afkast i samar-
bejde med investeringsradgiver begreenset ved en grundig ana-
lyse af de virksomheder, der investeres i. Analysen omfatter en
vurdering af indtjeningsmulighederne for de konkrete aktiviteter,
konkurrencesituationen og distributionsforhold, virksomhedens
forudseetninger for at realisere indtjeningspotentialet, virksom-
hedens forventede indtjening pd de konkrete aktiviteter samt en
vurdering af virksomhedens fair vaerdi og aktiens prisfastseettelse
i relation hertil.

For obligationsafdelingerne sages risikoen for negative aof-

kast begraenset i samarbejde med investeringsrddgiver ved

en grundig analyse af de underliggende gkonomier, som den
pdgaeldende valuta er filkknyttet. Analysen omfatter herudover
en vurdering af forventet horisontafkast p& enkelt aktivniveau
samt portefgliens samlede robusthed ved alternative rente- og
valutaudviklinger.

Som det fremgdr aof afdelingsberetningerne senere i drsrappor-
ten, har vi for afdelingerne udvalgt et benchmark (sammenlig-
ningsindeks). Det er et indeks, der mdaler afkastudviklingen pd det
eller de markeder, hvor den enkelte afdeling investerer.

Vi vurderer, at de respektive indeks er reprassentative for de re-

spektive afdelingers portefalier og dermed velegnede fil at holde
afdelingens resultater op imod.
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Afdelingernes afkast er malt efter fradrag af administrations- og
handelsomkostninger. Udviklingen i benchmark (afkastet) fager
ikke hgjde for omkostninger.

Madalet med afdelingernes investeringsstrategi er, at finde de
bedste investeringer og opnd det hgjest mulige afkast, sterre end
det respektive benchmark, under hensyntagen til risikoen.

Strategien medferer, at investeringerne vil afvige fra bench-
mark, og at afkastet kan blive b&de hgjere og lavere end ben-
chmark. Dette i modsaetning til passivt styrede foreninger og
afdelinger - ogsd kaldet indeksbaserede - hvor investeringerne
er sammensat, sa de felger det valgte indeks. Derved kan inve-
stor forvente, at afkastet i store fraek svarer til udviklingen

i indekset. Afkastet vil dog typisk veere lidf lavere end udvik-
lingen i det valgte indeks, fordi omkostningerne traekkes fra i
afkastet. Ingen af foreningens afdelinger er passivt styret.

Foreningens bestyrelse har fastsat risikorammer for de enkelte

afdelinger. Rammerne er fastlagt med reference til den maksi-
male og minimale observerede standardafvigelse

over de seneste 5 dr. | det omrdde har bestyrelsen fastlagt en

minimal og en maksimal standardafvigelse, som overvéges af
investeringsforvaltningsselskabet.

Risici knyttet til driften af foreningen

For at undgd fejl i driften af foreningen har investeringsforvalt-
ningsselskabet etableret en raekke kontrolprocedurer og forret-
ningsgange, som reducerer disse risici. Der arbejdes

hele tiden pd& udvikling af systemer og hajnelse af kontrolni-
veauet, sdledes af risikoen for menneskelige fejl bliver reduceret
mest muligt. Der er desuden opbygget et ledelsesinformations-
system, som sikrer, at der Igbende falges op pd omkostninger
og afkast. Alle afkast vurderes dagligt, og er der omrdader,

som ikke udvikler sig tilfredsstillende, tages dette op med

den respektive portefeljerddgiver med fokus pd at f& vendt
udviklingen.

Der anvendes desuden betydelige ressourcer pd at sikre en
korrekt prisfastseettelse. | de tilfeelde, hvor den aktuelle barskurs
ikke vurderes at afspejle dagsvaerdien pd det pdgaeldende
instrument, anvendes en vaerdiansaettelsesmodel i stedet.

Investeringsforvaltningsselskabets complianceafdeling overva-
ger og ferer kontrol med, at de fgrnaevnte systemer og forref-
ningsgange virker og anvendes korrekt. Overskridelse af
investeringsrammer rapporteres til foreningens bestyrelse og i
visse tilfaelde ogsd til Finanstilsynet.

Bestyrelsen modtager lgbende en risikorapportering, sdledes at
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de kan overvdge og fere kontrol med, at den enkelte afdeling
overholder lovgivningens placeringsregler samt den
af bestyrelsen udarbejdede fondsinstruks.

P& it-omrdadet lsegges stor veegt pd data- og systemsikkerhed.
Overvégning og kontrol af placeringsregler og risikorammer
foretages hovedsageligt af it-systemer. Der er tillige udarbejdet
procedurer og beredskabsplaner, der har som mal inden for
fastsatte tidsfrister at kunne genskabe systemerne i tilfaelde af
starre eller mindre nedbrud. Disse procedurer og planer afpra-
ves regelmaessigt.

Ud over at administrationen i den daglige drift har fokus p&
sikkerhed og praecision, ndr opgaverne lases, falger bestyrelsen
med pd omrdédet. Formalet er dels af fastlaegge sikkerhedsni-
veauet og dels at sikre, at investeringsforvaltningsselskabet har
de ngdvendige ressourcer, kompetencer og udstyr fil drift af
foreningen.

For yderligere oplysninger om de enkelte of foreningens
afdelinger henvises til det gaeldende prospekt og Central
Investorinformation. Disse kan downloades fra kernein-
vest.dk under onlinematerialer for de enkelte afdelinger.
Investeringsforeningen er desuden underlagt kontrol fra
Finanstilsynet og en lovpligtig revision ved generalforsamlings-
valgte revisorer. Her er fokus pd risici og konfroller i hgjssedet.

Generelle risikofaktorer Enkeltlande

Ved investering i veerdipapirer i et enkelt land, f.eks. Danmark, er
der risiko for, at det finansielle marked i det pdgeeldende land
kan blive udsat for specielle politiske eller reguleringsmasssige
tiltag. Desuden vil markedsmaessige eller generelle gkonomiske
forhold i landet, herunder ogsd udviklingen i landets valuta og
rente, pdvirke investeringernes vaerdi.

Eksponering mod udlandet

Investering i flere velorganiserede og hgjtudviklede udenland-
ske markeder medfarer generelt en lavere risiko for den sam-
lede portefglie end investering alene i enkeltlande/-markeder.
Udenlandske markeder kan dog veere mere usikre end det dan-
ske marked p& grund of en forgget risiko for en kraftig reaktion
pd selskabsspecifikke, politiske, reguleringsmaessige, markeds-
maessige og generelle gkonomiske forhold. Endelig giver investe-
ringer i udlandet en valutaeksponering, som kan have starre eller
mindre udsving i forhold til danske kroner.

Valutarisiko

Investeringer i udenlandske veerdipapirer giver eksponering mod
valutaer, som kan have stgrre eller mindre udsving i forhold fil
danske kroner. Derfor vil den enkelte afdelings kurs



blive pavirket af udsving i valutakurserne mellem disse valutaer
og danske kroner. Afdelinger, som investerer i danske aktier eller
obligationer, har ingen direkte valutarisiko, mens afdelinger, som
investerer i europaeiske aktier eller obligationer udstedt i euro,
har begraenset valutarisiko. Afdelinger, hvor der systematisk kurs-
sikres mod danske kroner eller euro, har en meget begreenset
valutarisiko.

Selskabsspecifikke forhold

Veerdien af en enkelt aktie og obligation kan svinge mere end
det samlede marked og kan derved give et afkast, som er meget
forskelligt fra markedets. Forskydninger p& valutamarkedet samt
lovgivningsmeaessige, konkurrencemaessige, markedsmeessige

og likviditetsmaessige forhold vil kunne pdvirke selskabernes ind-
tiening. Da en afdeling p& investeringstidspunktet kan investere
op til 10 procent i et enkelt selskalb, kan vaerdien af afdelingen va-
riere kraftigt som falge af udsving i enkelte aktier og obligationer.
Selskaber kan g& konkurs, hvorved investeringen heri helt eller
delvist vil vaere tabt.

Nye markeder/emerging markets

Begrebet "Nye Markeder” omfatter stort set alle lande i
Latinamerika, Asien (ex. Japan, Hongkong og Singapore),
Dsteuropa og Afrika. Landene kan veere kendetegnet ved
politisk ustabilitet, relativt usikre finansmarkeder, relativ usikker
gkonomisk udvikling samt aktie- og obligationsmarkedet, som er
under udvikling. Investeringer pd de nye markeder er forbundet
med seerlige risici, der sjeeldent forekommer pd de udviklede
markeder. Et ustabilt politisk system indebaerer en aget risiko for
pludselige og grundleeggende omveeltninger

inden for gkonomi og politik. For investorer kan dette eksempel-
vis bevirke, at akfiver nationaliseres, at rddigheden over akfiver
begraenses, eller at der indferes statslige overvagnings- og kon-
trolmekanismer. Valutaerne er ofte udsat for store og uforudsete
udsving. Nogle lande har enten allerede indfert restriktioner med
hensyn fil udveksling af valuta eller kan gere det med kort varsel.
Markedslikviditeten p& de nye markeder kan vaere svingende
som falge af skonomiske og politiske sendringer, naturkatastro-
fer samt andre niveauer for skatter og saerlige gebyrer. Effekten
af eendringer i de nasvnte forhold kan i visse tilfeelde vise sig at
veere af mere vedvarende karakter afhsengig af, i hvilken grad
de pdvirker de bergrte markeder.

Likviditetrisiko

| forbindelse med en afdelings investering i veerdipapirer er der
en risiko for, at det ikke er muligt at seelge veerdipapirerne, eller
at disse kun kan seelges til en kurs, der er lavere end

den, der er blevet anvendt i forbindelse med beregningen of
afdelingens indre veerdi.

Veerdipapirer udstedt af selskaber pd& udviklede markeder vil

oftest have en hgjere likviditet end veerdipapirer udstedt af sel-
skaber i eksempelvis emerging markets-lande, ligesom
udstedelsens samlede sterrelse kan have indflydelse p& det en-
kelte veerdipapirs likviditet. Endvidere vil ogsd selskabsspecifikke
forhold og makrogkonomiske indgreb, sdsom rentesendringer,
kunne have indflydelse pd likviditeten i det enkelte veerdipapir.

Modpartsrisiko

Aftaler vedrgrende afledte finansielle instrumenter indgds ofte
med en eller flere modparter, hvorfor der foruden en eventuel
markedsrisiko ligeledes er en modpartsrisiko i form af risikoen
for, ot modparten ikke kan opfylde sine forpligtelser i henhold fil
den indgdede aftale, og at der ikke er stillet tilstraekkelig sikker-
hed for opfyldelsen. Modpartsrisiko er séledes risikoen for at lide
et finansielt tab som felge af en modparts misligholdelse af sine
betalingsforpligtelser.

| obligationsafdelingerne opstér modpartsrisikoen ved investe-
ring i afledte finansielle instrumenter og strukturerede produkter
og er mest udtalt ved indgdelse af kontrakter til at sikre afdelin-
gerne mod udsving i valutakurser p& papirer i andre valutaer
end danske kroner og euro. | aktieafdelinger investeres der ofte

i American Depository Receipts (ADRs) og Global Depository
Receipts (GDRs), hvis det ikke har veeret muligt ot kebe den un-
derliggende akfie. Depotbeviserne kan ikke risikomaessigt sidestil-
les med investeringer i de underliggende akfier. De involverede
risici vil blandt andet afheenge af struktureringen af det konkrete
bevis. Der er sdledes stor forskel pd, om depotbeviset er barsno-
teret eller handles OTC, eller om der er mulighed for at ombytte
til de underliggende aktier eller ej. Investeringer i depotbeviser
indebaerer ud over eksponeringen mod den underliggende aktie
0gsd en eksponering mod udstederen af depotbeviset, hvilket
medfgrer en veesentlig modpartsrisiko.

Sidst skal def naevnes, at placering af afdelingers kontante be-
holdninger ogs& medfarer en modpartrisiko.

Politiske forhold

De finansielle markeder kan ogsd pdvirkes af specielle politiske
og reguleringsmeaessige ftilfag. F.eks. spiller centralbankerne i dag
en starre rolle p& det finansielle marked end hvad

man hidtil har veere vant til.

En anden potentiel risiko kunne veere afnotering af ADR's p&
en markedsplads, hvis de berarte underliggende virksomheder
opfylder visse kriterier.

Baeredygtighedsrisici

Ved beeredygtighedsrisiko forstds en miljgmaessig, social eller
ledelsesmeessig begivenhed eller omsteendighed ("ESCrisiko”),
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der kan have faktisk eller potentiel vaesentligt negativ indvirkning
pd veerdien af en investering.

Ved beeredygtighedsfaktorer forstés miljgmaessige, sociale og
personalemaesssige forhold samt forhold vedrarende respekt
for menneskerettighederne og bekaempelse af korruption og
bestikkelse.

Baeredygtighedsrisici indgdr som en integreret del of investe-
ringsbeslutningerne pd lige fod med forhold beskrevet i afsnittet
om "Investeringsstrategi”. Foreningen anvender blandt andet
eksterne data til at analysere ESG-risici. En forbedring of ESG-
forholdene hos de udstedere, der investeres i, vil kunne vaere
med til at reducere risikoen for negativ afkastpdvirkning som
folge of baeredygtighedsfaktorer, og formodningen er, af virk-
somheder/stater med hgje ESG-ambitioner over tid vil gere det
bedre end virksomheder/stater med lave ambitioner.

Derfor indeholder Banklnvests politik for samfundsansvar, an-
svarlige investeringer og beeredygtighedsrisici ogsd et saerligt
fokus p& udstedere, der vurderes at have de sterste basredyg-
tighedsrisici bade i form af en lav ESG-score og eller selskaber
inden for saerlige risikofyldte industrier som f.eks. udvinding

af kul. Politikken er gaeldende for alle investeringsforeningens
afdelinger.

Seerlige risici ved obligationsafdelingerne Obligationsmarkedet
Obligationsmarkedet kan blive udsat for specielle politiske eller
reguleringsmaessige tiltag, som kan pdvirke vaerdien aof afdelin-
gens investeringer. Desuden vil markedsmeessige eller

generelle skonomiske forhold, herunder renteudviklingen globals,
pdvirke investeringernes vaerdi.

Renterisiko

Renteniveauet varierer fra region fil region, og skal ses i sam-
menhaeng med blandt andet inflationsniveauet. Renteniveauet
spiller en stor rolle for, hvor atftraktivt det er at investere i blandt
andet obligationer, samtidig med at eendringer i renteniveauet
kan give kursfald/-stigninger. N&r renteniveauet stiger, kan det
betyde kursfald. Begrebet varighed udtrykker blandt andet kurs-
risikoen p& de obligationer, der investeres i. Jo lavere varighed,
desto mere kursstabile er obligationerne, hvis renten sendrer sig.

Kreditrisiko

Inden for forskellige obligationstyper - statsobligationer, realkre-
ditobligationer, emerging markets-obligationer, kreditobligati-
oner osv. - er der en kreditrisiko relateret til, om obligationerne
modsvarer reelle veerdier, og om stater, boligejere og virksomhe-
der kan indfri deres gaeldsforpligtelser. Ved investering i obliga-
tioner udstedt af erhvervsvirksomheder kan der vaere risiko for,

at udsteder far forringet sin rating og/eller ikke kan overholde
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sine forpligtelser. Kreditspsend udtrykker renteforskellen mellem
kreditobligationer og traditionelle,

sikre statsobligationer udstedt i samme valuta og med samme
lzbetid. Kreditspaendet viser den preemie, man som investor far
for at p&tage sig kreditrisikoen.

Refinansiering

Stater og virksomheder kan, hvis der kan findes en I&ngiver, gen-
nemfare en refinansiering af deres gasldsposter ved at optage
nye |&n til indfrielse af eksisterende lan. | forbindelse

med refinansiering er der risiko for agede omkostninger i forbin-
delse med optagelse og afvikling af det nye I&n, hvilket kan be-
tragtes som en udvidet risiko, da man ud over risikoen for hgjere
rente pd ldnet, potentielt ogsd kan blive pdlagt en raskke omkost-
ninger i forbindelse med optagelse af det nye Ian. S&fremt en
refinansiering ikke er mulig, kan obligationsudstederen komme i
en situation, hvor denne ikke kan overholde sine forpligtelser over
for obligationsejerne, hvorved hele eller dele af investeringen vil
vaere tabt.

Seerlige risici ved aktfieafdelingerne Udsving pd oktiemarkedet
Aktiemarkeder kan svinge meget og kan falde veesentligt.
Udsving kan blandt andet veere en reakfion pd selskabsspecifik-
ke, politiske og reguleringsmeessige forhold eller som en
konsekvens af sektormaessige, regionale, lokale eller generelle
markedsmaessige og gkonomiske forhold.

Risikovillig kapital

Afkastet kan svinge meget som felge af selskabernes muligheder
for at skaffe risikovillig kapital fil fx udvikling af nye produkter. En
del af en afdelings formue kan investeres i

virksomheder, hvis teknologier er helt eller delvist nye, og hvis
udbredelse kommercielt og fidsmaessigt kan veere vanskelig at
vurdere.

For yderligere oplysninger afdelingernes risici henvises fil gael-
dende prospekt, der kan hentes p& www.kerneinvest.dk.



Bestyrelsens og direktionens
ledelseshverv

Vi kan oplyse falgende om foreningens bestyrelses- og
direktionsmedlemmerne:

Bestyrelse

Lone Mgrch
Bestyrelsesformand, tiltraddt den 20. marts 2024
Advokat Lone March

Direkter:
Knolden ApS

Formand (tiltradt):
201711.30 - Hillered Kvindekrisecenter

Rasmus Bessing

Bestyrelsesmedlem, tiliréddt den 25. juni 2024
Managing Director, Head of responsible investments & CO-CIO

Bestyrelsesmedlem (filtradr):
2021.01.01 = Ocean Plastic Forum

Jergen Madsen

Bestyrelsesmedlem, filiraddt den 31. august 2012
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Ledelsespategning

Foreningens bestyrelse og direktionen har dags dato aflagt
og godkendt drsrapporten for 2025 for Investeringsforeningen
Kerne Invest.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmmelse med lovgivningens
krav, herunder lov om investeringsforeninger m.v.

Arsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver et retvisende
billede af de enkelte afdelingers aktiver og passiver, finansielle
stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2025.

Foreningens ledelsesberetning og ledelsesberetningerne for
de enkelte afdelinger indeholder retvisende redegerelser for
udviklingen i foreningens og afdelingernes aktiviteter og sko-
nomiske forhold samt en beskrivelse af de vassentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som foreningen henholdsvis afdelingerne
kan pavirkes af.

Endvidere giver de supplerende beretninger om foreningens
opfyldelse af baeredygtighedskarakteristika en retvisende
redegerelse i overensstemmelse med Disclosureforordningens

bestemmelser om periodisk rapportering.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 23. marts 2026

Bestyrelse Direktion
Lone Mgrch Nikoline Voetmann
Formand Direktar

Rasmus Bessing

Jergen Madsen
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til investorerne i Investeringsforeningen Kerne Invest

Konklusion

Vi har revideret drsregnskaberne for de enkelte afdelinger i
Investeringsforeningen Kerne Invest for regnskabsdret, der slut-
tede 31. december 2025, som omfatter de enkelte afdelingers
resultatopgerelse, balance og noter samt faellesnoter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskaberne udarbejdes efter
lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, ot drsregnskaberne giver et retvisende
billede af afdelingernes aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2025 samt af resultatet af afdelingernes
aktiviteter for regnskabsdret, der sluttede 31. december 2025 i
overensstemmelse med lov om investeringsforeninger mv.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med interna-
tionale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder
og krav er naermere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af drsregnskaberne”. Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafheengige of selskabet i overensstemmelse med
Infernational Ethics Standards Board for Accountants’ interna-
tionale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code),
som geelder ved revision af regnskaber for virksomheder aof
interesse for offentligheden, og de yderligere etiske krav, der er
geeldende i Danmark ved revision af regnskaber for virksom-
heder af interesse for offentligheden. Vi har ligeledes opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold ftil disse krav og IESBA
Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af drsregnskaber for
de enkelte afdelinger, der giver et retvisende billede i overens-
stemnmelse med lov om investeringsforeninger m.v. Ledelsen
har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde drsregnskaberne uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskaberne er ledelsen ansvarlig
for at vurdere afdelingernes evne til at fortsastte driften; at op-
lyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde drsregnskaberne pd grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har

til hensigt at likvidere afdelingerne, indstille driften eller ikke har
andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskaberne

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnska-
berne som helhed er uden veesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pdtegning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt
niveau of sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfares i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere kray, der er gaeldende i Danmark,
altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed

kan forventes, af de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne trasffer p&
grundlag af arsregnskaberne.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinforma-
tion i &rsregnskaberne, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reak-
tion pd disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrask-
keligt og egnet fil at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation fordrsa-
get of besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation
forarsaget aof fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaer-
gelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideseettelse af intern kontrol.

o Opndar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for
revisionen for af kunne udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af afdelingernes
inferne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt
af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige
sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet,
er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnska-
berne pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pd grundlag af def opndede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
afdelingernes evne til at fortsaette driftfen. Hvis vi konkluderer,
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at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspd-
tegning gere opmaerksom pd oplysninger herom i drsregn-
skaberne eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pd
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfare, at afdelingerne ikke laengere kan fortsaette
driften.

o Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og
indhold af &rsregnskaberne, herunder noteoplysningerne,
samt om drsregnskaberne afspejler de underliggende frans-
aktioner og begivenheder pd en sédan mdade, at der gives ef
retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den averste ledelse om bl.a. det plan-
lagte omfang og den fidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmaeessige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningerne samt om supplerende
beretninger i henhold til Disclosure-forordningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen og ledelsesbe-

retningerne for de enkelte afdelinger, efterfelgende bensevnt
"ledelsesberetningerne’, samt for supplerende beretninger om

Kabenhavn, den 23. marts 2026

EY GODKENDT REVISIONSPARTNERSELSKAB
CVR nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sendergaard

oplysninger i henhold til Disclosureforordningen mv., efterfalgen-
de benasvnt "supplerende beretninger”.

Vores konklusion om drsregnskaberne omfatter ikke ledelsesbe-
retningerne eller supplerende beretninger, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningerne
eller supplerende beretninger.

I tilknytning til vores revision af drsregnskaberne er det vores
ansvar at laese ledelsesberetningerne samt supplerende beret-
ninger og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningerne
samt supplerende beretninger er vaesentligt inkonsistent med
Arsregnskaberne eller vores viden opndet ved revisionen eller
pd anden mdade synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetninger-
ne indeholder kreevede oplysninger i henhold til lov om investe-
ringsforeninger m.v.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledel-
sesberetningerne samt supplerende beretninger er i overens-
stemmelse med drsregnskaberne og at ledelsesberetningerne
er udarbejdet i overensstemnmelse med krav i lov om investe-
ringsforeninger m.v. Vi har ikke fundet vassentlig fejlinformation i
ledelsesberetningerne eller supplerende beretninger.

Anders Thorhauge

Statsautoriseret revisor, mne28632
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Indeks Mellemlange Obligationer

Stamdata

Afdelingsberetning

Udloddende

Intfroduceret: Marts 2016

Risikoklasse: 2

Benchmark: 50% Nykredit Danish Mortgage Bond Index 50%
Nordea DK Bond CM 2Y Gov. Reveegtet mdnedligt
Fondskode: DKO060700433

Portefaljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen investerer minimum 80 % af formuen i danske

stats- og realkreditobligationer optaget til handel p&d Nasdag
Copenhagen A/S eller som handles pd et andet reguleret mar-
ked, jf. § 139, stk. 1, i lov om investeringsforeninger m.v.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Madlet for afdelingen er at opnd et afkast, som er bedre end ef
indeks for danske obligationer med mellemlang lgbetid. Det
kaldes ogsd for sammenligningsindekset. Dette er aktuelt 50%
Nykredit Danish Mortgage Bond Index 50% Nordea DK Bond
CM 2Y Gov. Reveegtet manedligt.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaeessige og sociale karakteri-
stika i henhold fil artikel 8 i EU’s forordning om baesredygtigheds-
relaterede oplysninger.

Afkast

Portefalien opndede i 2025 et afkast pd& 1,82%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pd&
2,28%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Bestyrelsen har stor opmeerksomhed pd lebende at vurde-

re afdelingernes afkast. Det geres pd baggrund af en 3 drs
afkasthistorik mdlt op mod en relevant peer group. Ved seneste
vurdering havde afdelingen en tilfredsstillende score.
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Indeks Mellemlange Obligationer

Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

IndestGende i depotselskab 1.845 3120

Indestéende i andre pengeinstitutter 28 24

| alt likvide midler 1.873 3.144

Obligationer

Noterede obligationer fra danske 516099 424685

udstedere

| alt obligationer 516.099 424.685

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytte m.m. 2.295 2101

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 4.423 4.038

| alt andre aktiver 6.718 6.139

Aktiveri alt 524.690 433.968

Passiver

Investorernes formue 524165  433.492

Anden gzeld

Skyldige omkostninger 525 476

| alt anden gzeld 525 476

Passiver i alt 524.690 433.968

Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 7.467 8.947
| alt renter og udbytter 7.467 8.947
Kursgevinster og -tab
Obligationer 2.665 1.053
Valutakonti 0 29

2 Handelsomkostninger -2 -1
| alt kursgevinster og -tab 2.663 1.081
| alt indtaegter 10.130 10.028

3 Administrationsomkostninger -1.944 -1.949
Resultat for skat 8.186 8.079

4 Skat 0 =72
Arets nettoresultat 8.186 8.007
Resultatdisponering og udlodningsopgerelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -15.184 102.159
Overfert fra sidste ar -86.301  -85.968
| alt formuebevaegelser -101.485 16.191
Til disposition -93.299 24198
Forslag til anvendelse

7 Til réddighed for udlodning -89.631 -86.301
Foresl&et udlodning 0 0
Overfort til udlodning nasste ar -89.631 -86.301
Overfert til formue -3.668 110.499
| alt disponeret -93.299 24198

18  Arsrapport | Investeringsforeningen Kerne Invest

8 Femdrsoversigt



Indeks Mellemlange Obligationer

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtzegter
IndestGende i pengeinstitutter 74 288
Noterede obligationer fra danske udstedere 7.393 8.659
| alt renteindtzegter 7.467 8.947
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -3 -3
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 1 2
| alt handelsomkostninger -2 -1
Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 569 59 628 589 4 593
Investeringsforvaltning 141 0 141 154 0 154
Distribution, markedsfaring og formidling 1175 0 1175 1.202 0 1.202
| alt administrationsomkostninger 1.885 59 1.944 1.945 4 1.949
2025 2024
Skat (t.kr.) (t.kr.)
lkke refunderbar skat 0 -72
| alt skat 0 -72
Finansielle Instrumenter 2025 2024
Barsnoterede finansielle instrumenter 98,5% 98,0%
Andre akfiver og passiver 1,5% 2,0%
Specifikation af afdelingens bersnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.
Formue fordelt pa varighed
Varighed < 2 ér 50% 62%
Varighed 2-5 &r 27% 25%
Varighed > 5 é&r 21% 12%

Andre inklusiv kontanter

1%

1%
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Indeks Mellemlange Obligationer

Noter

6 Investorernes formue 2025 2024
(t-kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi beviser vaerdi
Formue primo 455,526 433492 1.268140  1165.082
Emissioner i éret 87.200 84.071 77.262 71.938
Indlgsninger i &ret -1.750 -1.666 -889.876 -812.417
Nettoemissionstillaeg og netto indlasningsfradrag 82 882
Udlodningsregulering 15184 -102.159
Overfert udlodning fra sidste ér 86.301 85.968
Overfort udlodning fil naeste ar -89.631 -86.301
Overfert fra resultatopgerelsen -3.668 110.499
Formue ultimo 540.976 524165 455.526  433.492
2025 2024
7 Til radighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Tab overfert fra sidste ar -86.301 -85.968
Renter og udbytter 7.468 8.874
Kursgevinster til udlodning 4187 -1M.366
Udlodningsregulering ved emission/indl@sning -14.985 102159
Til radighed for udlodning for administrationsomkostninger -89.631 -86.301
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -1.944 -1.949
Udlodningsregulering administrationsomkostninger -199 342
Administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfares 2143 1.607
| alt rédighed for udlodning -89.631 -86.301
& Femadrsoversigt* 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (t.kr) 8186 8.007 69.058 -299.307 -56.742
Investorernes formue ultimo (tkr.) 524165  433.492 1165.082 1.994.511 2.552.770
Cirkulerende andele (tkr.) 540976 455526 1.268140 2.285.640 2.569.697
Indre veerdi 96,89 95,16 91,87 87,26 99,34
Udlodning (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Omkostningsprocent 0,41 0,38 0,40 0,37 0,41
Arets afkast (%) 1,82 3,58 5,28 12,16 2,27
Sharpe Ratio -0,64 -0,58 -0,90 -0,90 0,57
Standardafvigelse (%) 4,29 4,35 - - -
Tracking Error (%) 0,27 0,31 0,22 0,29 0,31
Information Ratio -1,10 -0,91 - - -

Benchmark:
Afkast (%) 2,28 3,65 5,52 -11,82 -1,91
Sharpe Ratio -0,58 -0,53 - - -
Standardafvigelse (%) 4,23 4,30 - - -

*) Data for Ikke-lovkraevede nggletal er utilgaengelige fra for 2024.
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Danske Aktier

Stamdata

Afdelingsberetning

Udloddende

Intfroduceret: Oktober 2012

Risikoklasse: 4

Benchmark: OMX Copenhagen Cap net total return index
Fondskode: DKO060446623

Portefgljeforvalter: Jyske Capital

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen investerer primaert i danske aktier, men kan ogsd
investere i selskaber, som ikke har hjemsted i Danmark eller
hovedparten af sine aktiviteter i Danmark, men som pd anden
vis har en ikke ubetydelig historisk eller nutidig tilknytning til
Danmark. Mdlet for afdelingen er at opnd et afkast, som er
bedre end et indeks for det danske aktiemarked. Det kal-

des ogsd for sammenligningsindekset. Dette er aktuelt OMX
Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karakte-
ristika og har en minimumsandel af baeredygtige investeringer i
henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredygtighedsrelate-
rede oplysninger.

Afkast

Portefalien opndede i 2025 et afkast pd 9,36%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pd&
9,30%. Afkastet var ftilfredsstillende i forhold til benchmark.

Bestyrelsen har stor opmeerksomhed pd labende at vurde-
re afdelingernes afkast. Det geres pd baggrund af en 3 ars
afkasthistorik mdlt op mod en relevant peer group. Ved seneste
vurdering havde afdelingen en meget tilfredsstillende score.
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Danske Aktier

Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

IndestGende i depotselskab 15.289 18.484

Indestéende i andre pengeinstitutter 7 19

| alt likvide midler 15.296 18.503

Kapitalandele

Noterede akfier fra danske selskaber 2.239.023  2.022.269

Noterede aktier fra udenlandske 85.036 41643

selskaber

| alt kapitalandele 2.324.059 2.063.912

Andre aktiver

Andre tilgodehavender 9.636 8.825

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 32.818 12.688

| alt andre aktiver 42.454 21.513

Aktiveri alt 2.381.809 2.103.928

Passiver

Investorernes formue 2.334.705 2.069.618

Anden geeld

Skyldige omkostninger 5169 4.966

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 41.935 29.344

| alt anden geeld 47.104 34.310

Passiveri alt 2.381.809 2.103.928

Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 363 999
Udbytter 55.349 46.256
| alt renter og udbytter 55.712 47.255
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 175.066 48.825
Valutakonti 0 -338
Handelsomkostninger -529 -841
| alt kursgevinster og -tab 174.537 47.646
| alt indtaegter 230.249 94.901
Administrationsomkostninger -19.551 -18.857
Resultat for skat 210.698 76.044
Skart -8.302 -6.133
Arets nettoresultat 202396  69.911
Resultatdisponering og udlodningsopgerelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering 2.944 12.932
Overfert fra sidste ar 215 5
| alt formuebevaegelser 3.159 12.937
Til disposition 205.555 82.848
Forslag til anvendelse
Til rédighed for udlodning 30.756 156.734
Foresl&et udlodning 30.146 156.519
Overfert til udlodning naeste ér 610 215
Overfert til formue 174.799 -73.886
| alt disponeret 205.555 82.848
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Danske Aktier

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtzegter
IndestGende i pengeinstitutter 361 999
Andre akfiver 2 0
| alt renteindtzegter 363 999
Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 51.300 43.693
Noterede akfier fra udenlandske selskaber 4.049 2.563
| alt udbytter 55.349 46.256
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -762 -929
Daekket af emissions- og indlgsningsindteegter 233 88
| alt handelsomkostninger -529 -841
Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 2.436 249 2.685 2179 161 2.340
Investeringsforvaltning 6.325 0 6.325 6177 0 6177
Distribution, markedsfering og formidling 10.541 0 10.541 10.340 0 10.340
| alt administrationsomkostninger 19.302 249 19.551 18.696 161 18.857
2025 2024
Skat (t.kr.) (t.kr.)
lkke refunderbar skat -8.302 -6.133
| alt skat -8.302 -6.133
Finansielle Instrumenter 2025 2024
Barsnoterede finansielle instrumenter 99,5% 99,7%
Andre akfiver og passiver 0,5% 0,3%
Specifikation af afdelingens bersnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.
Formue fordelt pa sektorer
Industrials 33% 29%
Financials 23% 18%
Health Care 23% 28%
Consumer Staples 6% 0%
Utilities 4% 0%
Andre sektorer 10% 25%
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Danske Aktier

Noter

Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi beviser vaerdi
Formue primo 1.349.298 2.069.618 1109.735  1.713.329
Udlodning fra sidste &r vedrerende cirkulerende beviser -156.519 -98.766
AEndring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning 654 -903
Emissioner i &ret 215909  302.760 336.571 543668
Indl@sninger i &ret -57.916 -84.258 -97.008 -157.621
Nettoemissionstillaeg og netto indlasningsfradrag 54 0
Udlodningsregulering -2.944 -12.932
Overfert udlodning fra sidste ér -215 -5
Overfert udlodning til nseste ar 610 215
Foresl&et udlodning 30.146 156.519
Overfert fra resultatopgerelsen 174.799 -73.886
Formue ultimo 1.507.291 2.334.705 1.349.298 2.069.618
2025 2024
Til radighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Udlodning overfert fra sidste &r 215 5
Renter og udbytter 55.883 46.440
lkke refunderbar skat -9.112 -6.510
Kursgevinster fil udlodning 377 122.724
Udlodningsregulering ved emission/indlasning 3.632 13.973
Til radighed for udlodning for administrationsomkostninger 50.995 176.632
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -19.551 -18.857
Udlodningsregulering administrationsomkostninger -688 -1.041
I alt raédighed for udlodning 30.756  156.734
Femarsoversigt* 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (tkr) 202.396 69.91 189154  -132.144 323167
Investorernes formue ultimo (tkr.) 2.334.705 2069618 1.713.329 1494.952 1.810.496
Cirkulerende andele (t.kr.) 1507291 1349298 1109.735 974.883  937.838
Indre veerdi 154,89 153,38 154,39 153,35 193,05
Udlodning (%) 2,00 1,60 8,90 17,40 27,40
Omkostningsprocent 0,93 0,92 0,93 0,92 0,92
Arets afkast (%) 9,36 513 12,72 -6,54 22,50
Sharpe Ratio 0,39 0,55 0,49 0,81 1,05
Standardafvigelse (%) 15,58 18,13 - - -
Tracking Error (%) 3,74 4,76 4,36 514 4,69
Information Ratio 0,92 0,71 - - -
Active share (%) 26,75 22,13 33,32 46,99 38,42
Benchmark:
Afkast (%) 9,30 2,31 6,39 -1212 19,48
Sharpe Ratio 0,18 0,39 - - -
Standardafvigelse (%) 14,94 16,54 - - -

*) Data for Ikke-lovkraevede nggletal er utilgeengelige fra for 2024.
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Globale Aktier

Stamdata

Afdelingens profil

Udloddende

Introduceret: Oktober 2012

Risikoklasse: 4

Benchmark: MSCI All Country World Index (ACWI), inclusive
udbytte.

Fondskode: DK0O060446706

Portefaljeforvalter: Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab
A/S

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen investerer primaert i globale akfier optaget til handel
pd regulerede markeder. Afdelingen investerer minimum 70 % aof
formuen i aktier, der indgdr i afdelingens benchmark.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Madalet for afdelingen at opnd et afkast, som er bedre end et
indeks for verdens aktiemarkeder. Det kaldes ogsd for sammen-
ligningsindekset. Dette er aktuelt MSCI All Country World Index
(ACWI), inklusiv udbytte. Afdelingen gnsker at fremme miljg-
maessige og sociale karakteristika og har en minimumsandel aof
beeredygtige investeringer i henhold til artikel 8 i EU’s forordning
om beeredygtighedsrelaterede oplysninger.

Afkast

Portefalien opndede i 2025 et afkast pd& 10,65%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pd&
8,03%. Afkastet var fuldt tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Bestyrelsen har stor opmeerksomhed pd labende at vurde-
re afdelingernes afkast. Det geres pd baggrund af en 3 drs
afkasthistorik mdlt op mod en relevant peer group. Ved seneste
vurdering havde afdelingen en meget tilfredsstillende score.
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Globale Aktier

Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

IndestGende i depotselskab 1.477 57.629

Indestéende i andre pengeinstitutter 9 26

| alt likvide midler 1.486 57.655

Kapitalandele

Noterede akfier fra danske selskaber 6.886 66.943

Noterede aktier fra udenlandske 3364686 3.706.544

selskaber

| alt kapitalandele 3.371.572 3.773.487

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytte m.m. 1.365 2.368

Andre tilgodehavender 8.260 6.486

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 6.149 3.630

| alt andre aktiver 15.774 12.484

Aktiveri alt 3.388.832 3.843.626

Passiver

Investorernes formue 3.374.076 3.776.880

Anden ga=ld

Skyldige omkostninger 8.597 9.440

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 6.159 57.306

| alt anden gzeld 14.756 66.746

Passiver i alt 3.388.832 3.843.626

Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 208 1.930
Udbytter 92.601 74.568
| alt renter og udbytter 92.809 76.498
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 286122  878.430
Valutakonti 836 924
@Dvrige aktiver/passiver -4.985 =72
Handelsomkostninger -2.766 -2.790
| alt kursgevinster og -tab 279.207 876.492
| alt indtaegter 372.016  952.990
Administrationsomkostninger -33.826 -36.694
Resultat for skat 338.190  916.296
Skat -10.739 -8.621
Arets nettoresultat 327.451  907.675
Resultatdisponering og udlodningsopgerelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -26.374 -82.414
Overfert fra sidste &r 1.096 -7.950
| alt formuebevaegelser -25.278  -90.364
Til disposition 302173 817.311
Forslag til anvendelse
Til réddighed for udlodning 415.902 512.831
Foresl&et udlodning 414.540 511.735
Overfert til udlodning neaeste ar 1.362 1.096
Overfort til formue -113.729  304.480
| alt disponeret 302.173 817.311
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Globale Aktier

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
1 Renteindtzegter
IndestGende i pengeinstitutter 58 576
Andre akfiver 150 1.354
| alt renteindtzegter 208 1.930
2 Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 875 750
Noterede akfier fra udenlandske selskaber 91.726 73.818
| alt udbytter 92.601 74.568
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -3.363 -3.196
Daekket af emissions- og indlgsningsindteegter 597 407
| alt handelsomkostninger -2.766 -2.790
4 Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 4139 463 4.602 4.005 360 4.365
Investeringsforvaltning 12.233 0 12.233 13.622 0 13.622
Distribution, markedsfering og formidling 16.991 0 16.991 18.707 0 18.707
| alt administrationsomkostninger 33.363 463 33.826 36.334 360 36.694
2025 2024
5 Skat (t.kr.) (t.kr.)
lkke refunderbar skat -10.739 -8.621
| alt skat -10.739 -8.621
6 Finansielle Instrumenter 2025 2024
Barsnoterede finansielle instrumenter 99,9% 99,9%
Andre akfiver og passiver 0% 01%

Specifikation af afdelingens barsnoterede veerdipapirer kan rekvireres ved

at refte henvendelse til Bl Management A/S.
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Globale Aktier

e

28

Noter

Formue fordelt pa lande

USA 67% 68%
Storbritannien 5% 3%
Kina 4% 4%
Japan 4% 5%
Spanien 3% 0%
Andre lande 17% 20%
Formue fordelt pa sektorer
Information Technology 29% 26%
Financials 19% 16%
Industrials 12% 1%
Consumer Discretionary 1% 12%
Communication Services 9% 0%
Andre sektorer 20% 34%
Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi beviser vaerdi
Formue primo 1.776.857 3.776.880 2157754 3.614.483
Udlodning fra sidste ér vedrarende cirkulerende beviser -511.735 0
/Endring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indl@sning 11.090 0
Emissioner i &ret 220.628 420.317 117.350 221105
Indlgsninger i &ret -345932 -649.789 -498.247 -966.354
Nettoemissionstillaeg og netto indl@sningsfradrag -138 -30
Udlodningsregulering 26.374 82.414
Overfert udlodning fra sidste ar -1.096 7.950
Overfert udlodning fil naeste ér 1.362 1.096
Foresl&et udlodning 414.540 511.735
Overfort fra resultatopgerelsen -113.729 304.480
Formue ultimo 1.651.553 3.374.076 1.776.857 3.776.880
2025 2024
Til radighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Tab overfert fra sidste &r 0 -7.950
Udlodning overfert fra sidste &r 1.096 0
Renter og udbytter 92.995 79.591
lkke refunderbar skat -12.406 -8.449
Kursgevinster fil udlodning 394.417 568.747
Udlodningsregulering ved emission/indlasning -28.737 -85.724
Til radighed for udlodning for administrationsomkostninger 447365  546.215
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -33.826 -36.694
Udlodningsregulering administrationsomkostninger 2.363 3.310
| alt radighed for udlodning 415.902 512.831
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Noter

Femarsoversigt* 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (t.kr) 327451 907676  536.373 -576.870 715.955
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 3.374.076 3.776.880 3.614.483 2.990.129 3.938.092
Cirkulerende andele (tkr) 1651553 1776.857 2157754 2102104 1.847.273
Indre veerdi 204,30 212,56 167,51 142,25 21318
Udlodning (%) 25,10 28,80 0,00 0,00 43,70
Omkostningsprocent 1,00 0,97 0,98 0,99 0,96
Arets afkast (%) 10,65 26,89 17,76 -14,86 30,20
Sharpe Ratio 0,85 0,59 0,65 0,47 0,71
Standardafvigelse (%) 12,12 147 - - -
Tracking Error (%) 2,64 3,33 2,95 3,66 3,99
Information Ratio 0,24 -0,46 - - -
Active share (%) 64,51 65,37 72,69 77,42 74,74
Benchmark:

Afkast (%) 8,03 25,38 18,35 -13,03 27,44
Sharpe Ratio 0,78 0,66 - - -
Standardafvigelse (%) 12,42 14,94 - - -

*) Data for Ikke-lovkraevede nggletal er utilgaengelige fra for 2024.
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Balance A

Stamdata

Afdelingsberetning

Udloddende

Infroduceret: Januar 2014

Risikoklasse: 2

Benchmark: 3,125% OMX Copenhagen Cap net total return
index, 21,875% MSCI All Countries World, 60% Nordea Constant
Maturity 5Y Statsobligationer, 7,5% (50% Bloomberg Barclays
US High Yield Corporate BB/B 2% Cap afdeekket til DKK og 50
% Bloomberg Barclays Pan-Euro High Yield Corpporate BB/B
2% Cap afdaskket til DKK (Denne del reveegtes manedligt). 7,5%
Bloomberg Barclays EuroAgg Corporate hedget il DKK.
Fondskode: DK0O060522829

Portefaljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i aktier og obliga-
tioner, herunder stats- og realkreditobligationer samt kredit- og
erhvervsobligationer i form af High Yield Obligationer, Emerging
Markets Obligationer og Investment Grade Obligationer udstedt
i G7-valutaer og danske kroner. Afdelingen skal have en obli-
gationseksponering inklusiv kontanter mellem 70-90 %, heraf en
eksponering mod Emerging Markets og High Yield obligationer
pd maksimalt 25 %-point samt en eksponering mod kontanter
pd maksimalt 10 %-point og en aktieeksponering mellem 10-30
%.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Madalet for afdelingen er at opnd et afkast, som er bedre

end et blandet indeks med 25 % aktier og 75 % obligatio-

ner. Det kaldes ogsd for afdelingens sammenligningsindeks.
Sammenligningsindekset er sammensat af to aktieindeks og fire
obligationsindeks. Det specifikke sammenligningsindeks fremgar
af prospektet under afdelingens afsnit om benchmark.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karakte-
ristika og har en minimumsandel af basredygtige investeringer i
henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredygtighedsrelate-
rede oplysninger.

Afkast

Portefalien opndede i 2025 et afkast pd 3,55%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pd&
2,99%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Bestyrelsen har stor opmaerksomhed pd lgbende af vurde-

re afdelingernes afkast. Det geres pd baggrund af en 3 drs
afkasthistorik malt op mod en relevant peer group. Ved seneste
vurdering havde afdelingen en filfredsstillende score.



Balance A

Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Rentfeindtaegter 10.280 16.777
Udbytter 47712 19.892
| alt renter og udbytter 57.992 36.669
Kursgevinster og -tab
Obligationer 0 -32.969
Kapitalandele 29.915 222.842
Afledte financielle instrumenter -17.315 6.145
Valutakonti 28 15
QDvrige aktiver/passiver 2 -18
Handelsomkostninger =31 -129
| alt kursgevinster og -tab 12.599 195.886
| alt indtaegter 70.591  232.555
Administrationsomkostninger -14.489 -21.695
Resultat for skat 56.102  210.860
Skat 1 -473
Arets nettoresultat 56.103  210.387
Resultatdisponering og udlodningsopgerelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -5122 -5.770
Overfert fra sidste &r 1.536 -90.227
| alt formuebevaegelser -3.586 -95.997
Til disposition 52.517 114.390
Forslag til anvendelse
Til réddighed for udlodning 69.751 75.832
Foresl&et udlodning 69.286 74.296
Overfert til udlodning naeste ér 465 1.536
Overfert til formue -17.234 38.558
| alt disponeret 52.517 114.390

6,

~

Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

IndestGende i depotselskab 1.842 1.073

Indestéende i andre pengeinstitutter 33 19

| alt likvide midler 1.875 1.092

Kapitalandele

Noterede aktier fra danske selskaber 121.914 0

Unoterede kapitalandele fra danske 19753 0

selskaber

Unoterede kapitalandele fra

udenlandske selskaber 27068 0

Inv-beviser| danske 1315084  1.822.679

investeringsforeninger

| alt kapitalandele 1.583.819 1.822.679

Andre aktiver

Andre tilgodehavender 29.610 30.107

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 0 3.665

| alt andre aktiver 29.610 33.772

Aktiveri alt 1.615.304 1.857.543

Passiver

Investorernes formue 1.611.712 1.851.480

Afledte finansielle instrumenter

Noterede afledte finansielle instrumenter 100 0

| alt afledte finansielle instrumenter 100 0

Anden ge=ld

Skyldige omkostninger 3.492 3.998

Mellemvasrende vedr. handelsafvikling 0 2.065

| alt anden gaeld 3.492 6.063

Passiveri alt 1.615.304 1.857.543

10 Femdrsoversigt
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Balance A

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtzegter
IndestGende i pengeinstitutter 173 825
Noterede obligationer fra danske udstedere 0 4.565
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 0 4.915
Andre akfiver 10.107 6.472
| alt renteindtzegter 10.280 16.777
Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 0 57
Noterede akfier fra udenlandske selskaber 0 4.427
Unoterede aktier 0 2.254
Investeringsbeviser 47.712 13154
| alt udbytter 47.712 19.892
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -45 -216
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 14 87
| alt handelsomkostninger -31 -129
Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 2153 278 2.431 3159 281 3.440
Investeringsforvaltning 3.566 0 3.566 5.454 0 5.454
Distribution, markedsfering og formidling 8.492 0 8.492 12.801 0 12.801
| alt administrationsomkostninger 14.211 278 14.489 21.414 281 21.695
2025 2024
Skat (t.kr.) (t.kr.)
lkke refunderbar skat 1 -473
| alt skat 1 -473
Finansielle Instrumenter 2025 2024
Barsnoterede finansielle instrumenter 7,6% 0,0%
Finansielle instrumenter noteret p& andet reguleret marked 90,7% 98,4%
Andre akfiver og passiver 1,7% 1,6%

Specifikation af afdelingens bersnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved

at rette henvendelse til Bl Management A/S.
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Balance A

Noter

Formue fordelt pé region

Europa 100% 100%
7 Afledte finansielle instrumenter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
noteret unoteret noteret unoteret
| alt afledte finansielle instrumenter, aktiv 0 0 0 0
Passiv
Futures 100 0 0 0
| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 100 0 0
8 Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi beviser vaerdi
Formue primo 1615150  1.851.480 3.686.553 3.876.844
Korrektion ved fusion eller spaltning 0 19.830 22.969
Udlodning fra sidste &r vedrarende cirkulerende beviser -74.296 0
/AEndring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indl@sning 882 0
Emissioner i &ret 40.735 45.250 2.054 2.257
Indlgsninger i &ret -241.877  -268.392 -2.093.287 -2.265.727
Nettoemissionstillaeg og netto indl@sningsfradrag 685 4.750
Udlodningsregulering 5122 5770
Overfort udlodning fra sidste ar -1.536 90.227
Overfert udlodning fil naeste ér 465 1.536
Foresl&et udlodning 69.286 74.296
Overfort fra resultatopgerelsen -17.234 38.558
Formue ultimo 1.414.008 1.611.712 1.615.150 1.851.480
2025 2024
9 Til radighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Tab overfert fra sidste &r 0 -90.927
Udlodning overfert fra sidste &r 1.536 0
Renter og udbytter 58.080 37.742
lkke refunderbar skat n -468
Kursgevinster fil udlodning 29.735 156.950
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -6.192 -10.639
Til radighed for udlodning for administrationsomkostninger 83.170 92.658
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -14.489 -21.695
Udlodningsregulering administrationsomkostninger 1.070 4.869
| alt radighed for udlodning 69.751 75.832
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Balance A

Noter

10 Fem@rsoversigt 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (t.kr) 56.103 210.387 284.828  -501.087 242.314
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 1611712 1.851.480 3.876.844 3.862.561 4.003.457
Cirkulerende andele (tkr) 1.414.008 1615150 3.686.553  3.817.522 3.337.41
Indre veerdi 13,98 14,63 105,16 101,18 119,96
Udlodning (%) 4,90 4,60 0,00 3,60 4,20
Omkostningsprocent 0,85 0,84 0,83 0,83 0,83
Arets afkast (%) 3,55 9,01 7,66 -12,48 6,37
Benchmark*:
Arets afkast (%) 2,99 - - - -

*) Afdelingen har ferst haft et fuldt &r med benchmark fra 2025.

34 Arsrapport | Investeringsforeningen Kerne Invest



Balance B

Stamdata

Afdelingsberetning

Udloddende

Intfroduceret: Oktober 2012

Risikoklasse: 3

Benchmark: 6,875% OMX Copenhagen Cap net total refurn
index, 48,125% MSCI All Countries World, 35% Nordea Constant
Maturity 5Y Statsobligationer, 5% (50% Bloomberg Barclays
US High Yield Corporate BB/B 2% Cap afdeekket til DKK og 50
% Bloomberg Barclays Pan-Euro High Yield Corporate BB/B
2% Cap afdaskket til DKK (Denne del reveegtes mdanedligt). 5%
Bloomberg Barclays EuroAgg Corporate hedget il DKK.
Fondskode: DKO060446979

Portefaljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i aktier og obliga-
tioner, herunder stats- og realkreditobligationer samt kredit- og
erhvervsobligationer i form af High Yield Obligationer, Emerging
Markets Obligationer og Investment Grade Obligationer
udstedt i G7-valutaer og danske kroner, dog sdledes at den
gennemsnitlige andel af aktiebaserede investeringer hen over
kalenderdret udger mindst 50 %. Afdelingen skal have en ob-
ligationseksponering inklusiv kontanter mellem 30-50 % og en
aktieeksponering mellem 50-70 %.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Madalet for afdelingen er at opnd et afkast, som er bedre

end et blandet indeks med 55 % aktier og 45 % obligatio-

ner. Det kaldes ogsd for afdelingens sammenligningsindeks.
Sammenligningsindekset er sammensat af to aktieindeks og fire
obligationsindeks. Det specifikke sammenligningsindeks fremgar
af prospektet under afdelingens afsnit om benchmark.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karakte-
ristika og har en minimumsandel af baeredygtige investeringer i
henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredygtighedsrelate-
rede oplysninger.

Afkast

Portefalien opndede i 2025 et afkast pd 5,91%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pd&
5,30%. Afkastet var ftilfredsstillende i forhold til benchmark.

Bestyrelsen har stor opmaerksomhed pd lgbende af vurde-

re afdelingernes afkast. Det geres pd baggrund af en 3 drs
afkasthistorik malt op mod en relevant peer group. Ved seneste
vurdering havde afdelingen en filfredsstillende score.
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Balance B

Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 46.818 36.741
Udbytter 324.627 51.892
| alt renter og udbytter 371.445 88.633
Kursgevinster og -tab
Obligationer 0 -15.256
Kapitalandele 61192 840192
Afledte financielle instrumenter -96.463 23.737
Valutakonti 836 -3.213
Qvrige aktiver/passiver 24 -26
Handelsomkostninger -96 -774
| alt kursgevinster og -tab -34.507 844.659
| alt indtaegter 336.938  933.292
Administrationsomkostninger -46.835 -52.646
Resultat for skat 290.103  880.647
Skat 12 -2.7M
Arets nettoresultat 290115  877.935
Resultatdisponering og udlodningsopgerelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -6.932 -84.910
Overfert fra sidste &r 2175 -48.459
| alt formuebevaegelser -4.757 -133.369
Til disposition 285.358  744.567
Forslag til anvendelse
Til réddighed for udlodning 367.547 791.853
Foresl&et udlodning 366.973 789.678
Overfert til udlodning naeste ér 574 2175
Overfert til formue -82.189 -47.286
| alt disponeret 285.358  744.567
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Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

IndestGende i depotselskab 153.616 -2.755

Indestéende i andre pengeinstitutter 23 26

| alt likvide midler 153.639 -2.729

Kapitalandele

Noterede aktier fra danske selskaber 266.661 0

Unoterede kapitalandele fra danske 256172 0

selskaber

Unoterede kapitalandele fra

udenlandske selskaber 173645 0

Inv-beviser | donske 4304714 6029421

investeringsforeninger

| alt kapitalandele 5.001.192 6.029.421

Andre aktiver

Andre tilgodehavender 48.674 49.269

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 24.332 13.378

| alt andre aktiver 73.006 62.647

Aktiveri alt 5.227.837 6.089.339

Passiver

Investorernes formue 5.214.235 6.072.876

Afledte finansielle instrumenter

Noterede afledte finansielle instrumenter 1.818 0

| alt afledte finansielle instrumenter 1.818 0

Anden geeld

Skyldige omkostninger 1n.784 12.957

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 0 3.506

| alt anden geeld 11.784 16.463

Passiveri alt 5.227.837 6.089.339

10 Femdrsoversigt



Balance B

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtzegter
IndestGende i pengeinstitutter 2.233 1.257
Noterede obligationer fra danske udstedere 0 3.268
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 0 3.367
Andre aktiver 44585 28.849
| alt renteindtzegter 46.818 36.741
Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 0 260
Noterede akfier fra udenlandske selskaber 0 26148
Unoterede akfier 0 2105
Investeringsbeviser 324.627 23.379
| alt udbytter 324.627 51.892
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -269 -829
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 173 55
| alt handelsomkostninger -96 -774
Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 7.217 855 8.072 7183 680 7.863
Investeringsforvaltning 11.844 0 11.844 13.784 0 13.784
Distribution, markedsfaring og formidling 26.919 0 26.919 30.999 0 30.999
| alt administrationsomkostninger 45.980 855 46.835 51.966 680 52.646
2025 2024
Skat (t.kr.) (t.kr.)
lkke refunderbar skat 12 -2.71
| alt skat 12 -2.71
Finansielle Instrumenter 2025 2024
Barsnoterede finansielle instrumenter 51% 0,0%
Finansielle instrumenter noteret p& andet reguleret marked 90,8% 99,3%
Andre akfiver og passiver 4% 0,7%
Specifikation af afdelingens bersnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.
Formue fordelt pa region
Europa 100% 100%
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Balance B

Noter

7 Afledte finansielle instrumenter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
noteret unoteret noteret unoteret
| alt afledte finansielle instrumenter, aktiv 0 0 0 0
Passiv
Futures 1.818 0 0 0
| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 1.818 0 0 0
& Investorernes formue 2025 2024
(t-kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi beviser vaerdi
Formue primo 3.988.272 6.072876 4773116  6.317.525
Udlodning fra sidste &r vedrarende cirkulerende beviser -789.678 0
/AEndring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indl@sning 10.440 0
Emissioner i &ret 392.686 530.724 6.756 9.753
Indlasninger i dret -674155  -902.457  -791.600 -1134.697
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 2.215 2.359
Udlodningsregulering 6.932 84.910
Overfort udlodning fra sidste ar -2.175 48.459
Overfert udlodning fil naeste ér 574 2175
Foresl&et udlodning 366.973 789.678
Overfort fra resultatopgerelsen -82.189 -47.286
Formue ultimo 3.706.803 5.214.235 3.988.272 6.072.876
2025 2024
9 Til radighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Tab overfert fra sidste &r 0 -48.459
Udlodning overfert fra sidste &r 2175 0
Renter og udbytter 371.525 89.602
lkke refunderbar skat 67 -2.662
Kursgevinster fil udlodning 47547  890.928
Udlodningsregulering ved emission/indlasning -10.125 -88.670
Til radighed for udlodning for administrationsomkostninger 411189  840.739
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -46.835 -52.646
Udlodningsregulering administrationsomkostninger 3193 3.760
| alt radighed for udlodning 367.547  791.853
10 Femdrsoversigt 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (tkr) 290115 877936  698.890 -994.368 936.482
Investorernes formue ultimo (tkr.) 5214235 6.072.876  6.317525 6.347716 7.443.604
Cirkulerende andele (t.kr.) 3.706.803 3.988272 4773116 5.083196 4.786.880
Indre veerdi 140,67 152,27 132,36 124,88 155,50
Udlodning (%) 9,90 19,80 0,00 6,50 1,20
Omkostningsprocent 0,87 0,84 0,84 0,84 0,84
Arets afkast (%) 5,91 15,04 11,53 -13,17 15,80
Benchmark™*:
Arets afkast (%) 5,30 - - - -

*) Afdelingen har ferst haft et fuldt &r med benchmark fra 2025.
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Balance C

Stamdata

Afdelingsberetning

Udloddende

Infroduceret: Maj 2015

Risikoklasse: 3

Benchmark: 9,375% OMX Copenhagen Cap net total return
index, 65,625% MSCI All Countries World, 17,5% Nordea Constant
Maturity 5Y Statsobligationer, 3,75% (50% Bloomberg Barclays
US High Yield Corporate BB/B 2% Cap afdeekket til DKK og 50
% Bloomberg Barclays Pan-Euro High Yield Corporate BB/B 2%
Cap afdaskket til DKK (Denne del revaegtes mdnedligt). 3,75%
Bloomberg Barclays EuroAgg Corporate hedget il DKK.
Fondskode: DK0O060622884

Portefaljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i aktier og obliga-
tioner, herunder stats- og realkreditobligationer samt kredit- og
erhvervsobligationer i form af High Yield Obligationer, Emerging
Markets Obligationer og Investment Grade Obligationer
udstedt i G7-valutaer og danske kroner, dog sdledes at den
gennemsnitlige andel af aktiebaserede investeringer hen

over kalenderdret udger mindst 50 %. Afdelingen skal have en
obligationseksponering inklusiv kontanter mellem 10-35 % og en
aktieeksponering mellem 65-90 %.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Madalet for afdelingen er at opnd et afkast, som er bedre

end et blandet indeks med 75 % aktier og 25 % obligatio-

ner. Det kaldes ogsd for afdelingens sammenligningsindeks.
Sammenligningsindekset er sammensat af to aktieindeks og fire
obligationsindeks. Det specifikke sammenligningsindeks fremgar
af prospektet under afdelingens afsnit om benchmark.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karakte-
ristika og har en minimumsandel af baeredygtige investeringer i
henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredygtighedsrelate-
rede oplysninger.

Afkast

Portefalien opndede i 2025 et afkast pd 7,51%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pd&
6,80%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Bestyrelsen har stor opmaerksomhed pd lgbende af vurde-

re afdelingernes afkast. Det geres pd baggrund af en 3 drs
afkasthistorik malt op mod en relevant peer group. Ved seneste
vurdering havde afdelingen en filfredsstillende score.
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Balance C

Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 19.239 13.853
Udbytter 175.653 19.510
| alt renter og udbytter 194.892 33.363
Kursgevinster og -tab
Obligationer 0 -7.591
Kapitalandele -6.515 388676
Afledte financielle instrumenter -37.519 7159
Valutakonti -147 -518
Qvrige aktiver/passiver n =22
Handelsomkostninger =22 -324
| alt kursgevinster og -tab -44192  387.380
| alt indtaegter 150.700  420.743
Administrationsomkostninger -17.831 -20.202
Resultat for skat 132.869  400.541
Skat 6 -1.225
Arets nettoresultat 132.875 399.316
Resultatdisponering og udlodningsopgerelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -17.868 -28.616
Overfert fra sidste &r 671 0
| alt formuebevaegelser -17.197 -28.616
Til disposition 115.678  370.700
Forslag til anvendelse
Til réddighed for udlodning 173.476 347722
Foresl&et udlodning 172.081 347051
Overfert til udlodning naeste ér 1.395 671
Overfert til formue -57.798 22.978
| alt disponeret 115.678  370.700
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Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

IndestGende i depotselskab 52.634 7.003

Indestéende i andre pengeinstitutter 31 21

| alt likvide midler 52.665 7.024

Kapitalandele

Noterede aktier fra danske selskaber 69.029 0

Unoterede kapitalandele fra danske 67209 0

selskaber

Unoterede kapitalandele fra

udenlandske selskaber 60.005 0

Invbeviser | danske 1558.856  2.321.379

investeringsforeninger

| alt kapitalandele 1.755.099 2.321.379

Andre aktiver

Andre tilgodehavender 23.432 23.838

| alt andre aktiver 23.432 23.838

Aktiveri alt 1.831.196 2.352.241

Passiver

Investorernes formue 1.807.022 2.344.212

Afledte finansielle instrumenter

Noterede afledte finansielle instrumenter 606 0

| alt afledte finansielle instrumenter 606 0

Anden geeld

Skyldige omkostninger 4125 5213

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 19.443 2.816

| alt anden gaeld 23.568 8.029

Passiveri alt 1.831.196 2.352.241

10 Femdrsoversigt



Balance C

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtzegter
IndestGende i pengeinstitutter 792 475
Noterede obligationer fra danske udstedere 0 86
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 0 540
Andre akfiver 18.447 12.752
| alt renteindtzegter 19.239 13.853
Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 0 134
Noterede akfier fra udenlandske selskaber 0 11.961
Investeringsbeviser 175.653 7.415
| alt udbytter 175.653 19.510
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -103 =341
Daekket af emissions- og indlgsningsindteegter 81 17
| alt handelsomkostninger -22 -324
Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 2.529 316 2.845 2.837 244 3.081
Investeringsforvaltning 5127 0 5127 6.047 0 6.047
Distribution, markedsfaring og formidling 9.859 0 9.859 1.074 0 1.074
| alt administrationsomkostninger 17.515 316 17.831 19.958 244 20.202
2025 2024
Skat (t.kr.) (t.kr.)
lkke refunderbar skat 6 -1.225
| alt skat 6 -1.225
Finansielle Instrumenter 2025 2024
Barsnoterede finansielle instrumenter 3,8% 0,0%
Finansielle instrumenter noteret p& andet reguleret marked 93,3% 99,0%
Andre akfiver og passiver 2,9% 1,0%
Specifikation af afdelingens bersnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.
Formue fordelt pa region
Europa 100% 100%
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Balance C

42

Noter

Afledte finansielle instrumenter 2025 2024
(t-kr.) (t.kr.)
Passiv noteret  unoteret noteret unoteret
Futures 606 0 0 0
| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 606 0 0 0
Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi beviser vaerdi
Formue primo 1668.516  2.344.212 1909.924 2.259.255
Udlodning fra sidste &r vedrarende cirkulerende beviser -347.051 0
ZEndring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning 13186 0
Emissioner i &ret 201.975 247232 14179 18.659
Indlgsninger i &ret -471.460 -584.857  -255.587 -333.694
Nettoemissionstillaeg og netto indl@sningsfradrag 1.425 676
Udlodningsregulering 17.868 28.616
Overfort udlodning fra sidste ar -671 0
Overfert udlodning fil naeste ar 1.395 671
Foresl&et udlodning 172.081 347.051
Overfort fra resultatopgerelsen -57.798 22.978
Formue ultimo 1.399.031 1.807.022 1.668.516 2.344.212
2025 2024
Til rédighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Udlodning overfert fra sidste &r 671 0
Renter og udbytter 194.892 33.353
lkke refunderbar skat 28 -1.325
Kursgevinster til udlodning 13.584 364.512
Udlodningsregulering ved emission/indlagsning -20.186 -29.604
Til radighed for udlodning for administrationsomkostninger 188.989  366.936
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -17.831 -20.202
Udlodningsregulering administrationsomkostninger 2.318 988
| alt radighed for udlodning 173.476  347.722
Femarsoversigt 2025 2024 2023 2022 2021
Arets nettoresultat (tkr.) 132.875 399.316 292490 -358.012  379.532
Investorernes formue ultimo (tkr.) 1.807.022 2.344.212 2.259.255 2.240.836 2.515.996
Cirkulerende andele (t.kr.) 1.399.031 1.668.516 1.909.924 2.021.229 1.764.646
Indre veerdi 129,16 140,50 118,29 10,87 142,58
Udlodning (%) 12,30 20,80 0,00 7,30 13,30
Omkostningsprocent 0,90 0,87 0,90 0,89 0,89
Arets afkast (%) 7,51 18,77 13,75 -13,82 21,07
Benchmark™*:
Arets afkast (%) 6,80 - - -

*) Afdelingen har farst haft et fuldt dr med benchmark fra 2025.
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Balance A Akkumulerende

Stamdata

Afdelingsberetning

Akkumulerende

Infroduceret: Juni 2017

Risikoklasse: 3

Benchmark: 3,125% OMX Copenhagen Cap net total return
index, 21,875% MSCI All Countries World, 60% Nordea Constant
Maturity 5Y Statsobligationer, 7,5% (50% Bloomberg Barclays
US High Yield Corporate BB/B 2% Cap afdeekket til DKK og 50
% Bloomberg Barclays Pan-Euro High Yield Corporate BB/B
2% Cap afdaskket til DKK (Denne del reveegtes manedligt). 7,5%
Bloomberg Barclays EuroAgg Corporate hedget il DKK.
Fondskode: DKO060814440

Portefaljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i aktier og obliga-
tioner, herunder stats- og realkreditobligationer samt kredit- og
erhvervsobligationer i form af High Yield Obligationer, Emerging
Markets Obligationer og Investment Grade Obligationer udstedt
i G7-valutaer og danske kroner. Afdelingen skal have en obli-
gationseksponering inklusiv kontanter mellem 70-90 %, heraf en
eksponering mod Emerging Markets og High Yield obligationer
pd maksimalt 25 %-point samt en eksponering mod kontanter
pd maksimalt 10 %-point og en aktieeksponering mellem 10-30
%.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Madalet for afdelingen er at opnd et afkast, som er bedre

end et blandet indeks med 25 % aktier og 75 % obligatio-

ner. Det kaldes ogsd for afdelingens sammenligningsindeks.
Sammenligningsindekset er sammensat af to aktieindeks og fire
obligationsindeks. Det specifikke sammenligningsindeks fremgar
af prospektet under afdelingens afsnit om benchmark.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karakte-
ristika og har en minimumsandel af basredygtige investeringer i
henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredygtighedsrelate-
rede oplysninger.

Afkast

Portefalien opndede i 2025 et afkast pd 3,50%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pd&
2,99%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Bestyrelsen har stor opmeerksomhed pd lebende at vurde-
re afdelingernes afkast. Det geres pd baggrund af en 3 drs

afkasthistorik malt op mod en relevant peer group. Ved seneste
vurdering havde afdelingen en filfredsstillende score.
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Balance A Akkumulerende

Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 923 1.640
Udbytter 4.441 1.277
| alt renter og udbytter 5.364 2.917
Kursgevinster og -tab
Obligationer 0 -3.974
Kapitalandele 1.453 27.381
Afledte financielle instrumenter -1.553 737
Valutakonti -6 307
Qvrige aktiver/passiver 2 -4
Handelsomkostninger -6 =31
| alt kursgevinster og -tab -110 24.416
| alt indtaegter 5.254 27.333
Administrationsomkostninger -1.260 -2.683
Resultat for skat 3.994 24.650
Skat 0 -143
Arets nettoresultat 3.994 24.507
Forslag til anvendelse
Overfert til formue 3.994 24.507
| alt disponeret 3.994 24.507
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Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

IndestGende i depotselskab 443 1.639

Indestéende i andre pengeinstitutter 24 15

| alt likvide midler 467 1.654

Kapitalandele

Noterede aktier fra danske selskaber 9.961 0

Unoterede kapitalandele fra danske 9736 0

selskaber

Unoterede kapitalandele fra 2152 0

udenlandske selskaber ’

Invbeviser | danske 107362 178.243

investeringsforeninger

| alt kapitalandele 129.211 178.243

Andre aktiver

Andre tilgodehavender 438 519

| alt andre aktiver 438 519

Aktiveri alt 130.116 180.416

Passiver

Investorernes formue 129.806 179.946

Afledte finansielle instrumenter

Noterede afledte finansielle instrumenter n 0

| alt afledte finansielle instrumenter 1 0

Anden geeld

Skyldige omkostninger 299 470

| alt anden gaeld 299 470

Passiver i alt 130.116 180.416

9 Femdarsoversigt



Balance A Akkumulerende

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtzegter
IndestGende i pengeinstitutter 38 157
Noterede obligationer fra danske udstedere 0 179
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 0 552
Andre akfiver 885 752
| alt renteindtaegter 923 1.640
Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 0 122
Noterede akfier fra udenlandske selskaber 0 993
Investeringsbeviser 4.44 162
| alt udbytter 4.441 1.277
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -10 -54
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 4 23
| alt handelsomkostninger -6 =31
Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr)) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 208 28 236 637 8 645
Investeringsforvaltning 303 0 303 623 0 623
Distribution, markedsfaring og formidling 721 0 721 1.415 0 1.415
| alt administrationsomkostninger 1.232 28 1.260 2.675 8 2.683
2025 2024
Skat (t.kr.) (t.kr.)
lkke refunderbar skat 0 -143
| alt skat 0 -143
Finansielle Instrumenter 2025 2024
Barsnoterede finansielle instrumenter 77% 0,0%
Finansielle instrumenter noteret p& andet reguleret marked 91,9% 99,1%
Andre akfiver og passiver 0,5% 0,9%
Specifikation af afdelingens bersnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.
Formue fordelt pé region
Europa 100% 100%
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Balance A Akkumulerende

Noter

7 Afledte finansielle instrumenter 2025 2024

(tkr) (t.kr)

notferet unoteret noteret unoteret

| alt afledte finansielle instrumenter, aktiv 0 0 0 0

Passiv

Futures 1 0 0 0

| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 1 0 0 0

& Investorernes formue 2025 2024

(t.kr.) (t.kr.)

Cirk. Formue- Cirk. Formue-

beviser vaerdi beviser vaerdi

Formue primo 135.841 179.946 496.847 604118

Emissioner i aret 780 1.032 2.000 2.492

Indlgsninger i &ret -41.947 -55314 -363.006  -451.970

Nettoemissionstillaeg og netto indl@sningsfradrag 148 799

Overfort fra resultatopgerelsen 3.994 24.507

Formue ultimo 94.674  129.806 135.841 179.946

9 Femdrsoversigt 2025 2024 2023 2022 2021

Arets nettoresultat (t.kr) 3.994 24.507 52.210 -117.923 96.699

Investorernes formue ultimo (tkr.) 129.806  179.946 604118 692280 883.633

Cirkulerende andele (tkr.) 94.674 135.841 496.847  619.348 684.348

Indre vaerdi 1371 132,47 121,59 1m,78 129,12

Omkostningsprocent 0,87 0,91 0,88 0,83 0,86

Arets afkast (%) 3,50 8,95 8,78 -13,43 1,76
Benchmark*:

Arets afkast (%) 2,99 - -

*) Afdelingen har ferst haft et fuldt &r med benchmark fra 2025.
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Balance C Akkumulerende

Stamdata

Afdelingsberetning

Akkumulerende

Infroduceret: April 2023

Risikoklasse: 3

Benchmark: 9,375% OMX Copenhagen Cap net total return
index, 65,625% MSCI All Countries World, 17,5% Nordea Constant
Maturity 5Y Statsobligationer, 3,75% (50% Bloomberg Barclays
US High Yield Corporate BB/B 2% Cap afdeekket til DKK og 50
% Bloomberg Barclays Pan-Euro High Yield Corporate BB/B 2%
Cap afdaskket til DKK (Denne del revaegtes mdnedligt). 3,75%
Bloomberg Barclays EuroAgg Corporate hedget il DKK
Fondskode: DK0062266391

Portefaljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i aktier og obliga-
tioner, herunder stats- og realkreditobligationer samt kredit- og
erhvervsobligationer i form af High Yield Obligationer, Emerging
Markets Obligationer og Investment Grade Obligationer ud-
stedt i G7-valutaer og danske kroner. Afdelingen skal have en
obligationseksponering inklusiv kontanter mellem 10-35 % og en
aktieeksponering mellem 65-90 %.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Madlet for afdelingen er at opnd et afkast, som er bedre

end et blandet indeks med 75 % aktier og 25 % obligatio-

ner. Det kaldes ogsd for afdelingens sammenligningsindeks.
Sammenligningsindekset er sammensat af to aktieindeks og fire
obligationsindeks. Det specifikke sammenligningsindeks fremgarr
af prospektet under afdelingens afsnit om benchmark.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karakte-
ristika og har en minimumsandel af baeredygtige investeringer i
henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredygtighedsrelate-
rede oplysninger.

Afkast

Portefalien opndede i 2025 et afkast pd 7,50%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pd&
6,80%. Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Bestyrelsen har stor opmeerksomhed pd labende at vurde-

re afdelingernes afkast. Det geres pd baggrund af en 3 ars
afkasthistorik mdlt op mod en relevant peer group. Ved seneste
vurdering havde afdelingen en tilfredsstillende score.
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Balance C Akkumulerende

Resultatopgerelse 01.01 - 31.12 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 1.974 1.201
Udbytter 11.209 1.390
| alt renter og udbytter 13.183 2.591
Kursgevinster og -tab
Obligationer 0 -683
Kapitalandele 7.435 33.237
Afledte financielle instrumenter -3.731 629
Valutakonti -30 -8
Qvrige aktiver/passiver 1 -2
Handelsomkostninger -9 -40
| alt kursgevinster og -tab 3.666 33133
| alt indtaegter 16.849 35.724
Administrationsomkostninger -1.979 -2.010
Resultat for skat 14.870 33.714
Skat 0 -158
Arets nettoresultat 14.870 33.556
Forslag til anvendelse
Overfert til formue 14.870 33.556
| alt disponeret 14.870 33.556
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Balance pr. 31. december 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver

Likvide midler

IndestGende i depotselskab 8.799 3.347

Indestéende i andre pengeinstitutter 22 13

| alt likvide midler 8.821 3.360

Obligationer

Kapitalandele

Noterede aktier fra danske selskaber 7.756 0

Unoterede kapitalandele fra danske 7586 0

selskaber

Unoterede kapitalandele fra

udenlandske selskaber 6.850 0

!nv.bewser i clons.ke 171333 184.066

investeringsforeninger

| alt kapitalandele 193.525 184.066

Afledte finansielle instrumenter

Andre aktiver

Andre tilgodehavender 585 459

Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 807 0

| alt andre aktiver 1.392 459

Aktiveri alt 203.738 187.885

Passiver

Investorernes formue 203.160 187.406

Afledte finansielle instrumenter

Noterede afledte finansielle instrumenter 66 0

| alt afledte finansielle instrumenter 66 0

Anden gaeld

Skyldige omkostninger 512 479

| alt anden geeld 512 479

Passiver i alt 203.738 187.885

9 Femdarsoversigt



Balance C Akkumulerende

Noter 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtzegter
IndestGende i pengeinstitutter 129 74
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 0 89
Andre akfiver 1.845 1.038
| alt renteindtaegter 1.974 1.201
Udbytter
Noterede akfier fra danske selskaber 0 158
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 0 1232
Investeringsbeviser 11.209 0
| alt udbytter 11.209 1.390
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -16 -44
Daskket af emissions- og indlgsningsindtaegter 7 4
| alt handelsomkostninger -9 -40
Administrationsomkostninger 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 427 35 462 582 1 593
Investeringsforvaltning 519 0 519 501 0 501
Distribution, markedsfering og formidling 998 0 998 916 0 916
| alt administrationsomkostninger 1.944 35 1.979 1.999 1 2.010
2025 2024
Skat (t.kr.) (t.kr.)
lkke refunderbar skat 0 -158
| alt skat 0 -158
Finansielle Instrumenter 2025 2024
Barsnoterede finansielle instrumenter 3,8% 0,0%
Finansielle instrumenter noteret p& andet reguleret marked 91,4% 98,2%
Andre akfiver og passiver 4,8% 1,8%

Specifikation af afdelingens barsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved

at rette henvendelse til Bl Management A/S.
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Balance C Akkumulerende

Noter

Formue fordelt pa kreditveerdighed

Ingen ratfing 95% 0%
Andre inklusiv kontanter 5% 100%
7 Afledte finansielle instrumenter 2025 2024
(tkr) (tkr)
Aktiv noteret  unoteret noteret  unoteret
| alt afledte finansielle instrumenter, aktiv 0 0 0 0
Passiv
Futures 66 0 0 0
| alt afledte finansielle instrumenter, passiv 66 0 0
& Investorernes formue 2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser vaerdi beviser vaerdi
Formue primo 142.450 187.406 186.346 206.067
Emissioner i aret 27655 36.473 11.574 14.212
Indl@sninger i &ret -26.450 -35.737 -55.470 -66.562
Nettoemissionstillaeg og netto indl@sningsfradrag 148 133
Overfert fra resultatopgerelsen 14.870 33.556
Formue ultimo 143.655 203.160 142.450 187.406
9 Femadrsoversigt 2025 2024 2023
Arets nettoresultat (t.kr) 14.870 33.556 18.092
Investorernes formue ultimo (tkr.) 203160 187.406 206.067
Cirkulerende andele (tkr.) 143.655 142.450 186.346
Indre veerdi 141,42 131,56 110,58
Omkostningsprocent 0,99 1,04 1,06
Arets afkast (%) 7,50 18,97 10,58
Benchmark*:
Arets afkast (%) 6,80 - -

*) Afdelingen har ferst haft et fuldt &r med benchmark fra 2025.

50 Arsrapport | Investeringsforeningen Kerne Invest



Afledte finansielle instrumenter
og modparter

Afdelingerne i Investeringsforeningen Kerne Invest foretager afdeekning af positioner ved brug af afledte finansielle instrumenter s&
som valutaterminsforretninger og futures. Nettoveerdien af afledte finansielle instrumenter indgdr i afdelingernes balancer ligesom

afkastet indregnes i resultatopgerelsen i overensstemmelse med beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis. Sikkerhedsstillelse af
likvide midler afgives og modtages i medfer af ISDA og daekker fuldt ud den givne position. Der er indgdet aftaler med falgende

modparter: AL Sydbank, SEB, Spar Nord Bank, Jyske Bank og JP Morgan

2025 2024
(t.kr.) (t.kr.)
Balance A
Futures
usb 0 0
EUR -100 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 328 0
Balance B
Futures
usb 0 0
EUR -1.818 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 9.790 0
Balance C
Futures
usb 0 0
EUR -606 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 3.313 0
Balance A Akkumulerende
Futures
usb 0 0
EUR -1 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 50 0
Balance C Akkumulerende
Futures
Usb 0 0
EUR -66 0
Afgivet sikkerhed 0 0
Modtaget sikkerhed 372 0
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Investeringsforeningen Kerne Invest er udar-
bejdet i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger
mv., herunder bekendtgarelse om finansielle rapporter for danske
UCITS. Anvendt regnskalbspraksis er uaendret i forhold til &rsrap-
porten for 2024.

Rapporteringsvaluta
Rapporteringsvaluta er danske kroner.

Generelt om indregning og mdling

Akfiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilfalde den enkelte afdeling, og aktivets
veerdi kan mdles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér den enkelte afdeling som
felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forplig-
telse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fragd afdelingen, og forpligtelsens veerdi kan mdales pdlideligt.

Ved farste indregning males akfiver og forpligtelser fil dagsveerdi.

Finansielle instrumenter indregnes pd handelsdagen. Finansielle
instfrumenter bestdr af finansielle aktiver og finansielle for-
pligtelser. Finansielle akfiver udgeres af likvide beholdninger,
kapitalandele, obligationer samt mellemvaerender ved handels-
afvikling. Finansielle forpligtelser bestér af mellemvaerender ved
handelsafvikling.

Maling efter ferste indregning sker som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og mdling tages hensyn til forudsigelige risici og
tab, der fremkommer, inden drsrapporten afleegges, og som be-
eller afkreefter forhold, der eksisterede pd& balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtfje-
nes, mens omkostninger indregnes med de belab, der vedrgrer
regnskabsdret. Veerdireguleringer af finansielle aktiver og forplig-
telser indregnes i resultatopgerelsen som kursgevinster og -tab.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmmed valuta omregnes til transaktionsdagens
kurs. Kapitalandele, obligationer, likvide midler, tlgodehavender
og geeld i fremmed valuta omregnes til balancedagens kurs,
opgjort som GMT 1600 valutakursen.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs

og kursen pd betalingsdag, indregnes i resultatopgerelsen under
"Kursgevinster og -fab”.
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Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pd an-
skaffelsestidspunktet indregnes i resultatopgerelsen under
"Kursgevinster og -tab”.

Resultatopgerelse

Renter og udbytter
Renteindfeegter og renteudgifter bestar af drets indtjente eller
afholdte renfer af indestdende i pengeinstitutter.

Aktieudbytter indfeegtsferes pd tidspunktet for udbyttets vedta-
gelse pd det udbyttebetalende selskabs generalforsamling.

Nar en afdeling (Moder) investerer i andre afdelinger, Fund of
Fund, vil en forholdsmaessig andel af Fund of Fund afdelingens
omkostninger f.s.v.a. administrations- og raddgivningsvederlag
samt markedsferingshonorar, blive refunderet til moderafde-
lingen. Derved undgds, at der sker dobbeltbetaling for samme
ydelse. | moderafdelingen indregnes den modtage refusion pd
"Andre aktiver”.

Kursgevinster og -tab
| resultatopgerelsen medtages sdvel realiserede som urealisere-
de kursgevinster og -tab pd& valutakonti og kapitalandele.

Realiserede kursgevinster og -tab p& kapitalandele opgeres
som forskellen mellem dagsveerdien pd salgstidspunktet fratruk-
ket dagsveerdien primo dret eller dagsveerdien pd anskaffelses-
tidspunktet, séfremt veerdipapiret er anskaffet i regnskabsaret.
Urealiserede kursgevinster og -tab opgeres som forskellen mel-
lem dagsvaerdien ultimo dret og dagsvaerdien primo dret eller
dagsveerdien pd anskaffelsestidspunktet, s&fremt vaerdipapiret
er anskaffet i regnskabsaret.

Handelsomkostninger
Handelsomkostninger opgeres som alle direkte omkostninger
med videre ved handel med finansielle instrumenter.

Den del af handelsomkostningerne, som er afholdt i forbindelse
med kab og salg af finansielle instrumenter, og som er fordrsa-
get af emission og indl@sning, indregnes direkfe i investorernes
formue. Belgbet opgeres, som den andel of bruttohandels-
omkostningerne, som forholdsmasssigt kan henfgres til om-
seetning i forbindelse med emission og indlgsning beregnet

pd grundlag af de omsaetningstal, som indgdr i beregning af
omsaetningshastigheden.



Administrationsomkostninger

Direkte omkostninger bestar af omkostninger, som direkte kan

henfgres til den enkelte afdeling og omfatter bl.a. gebyr til de-
positar, VP-gebyrer, honorar fil investeringsforvaltningsselskab,

investeringsrddgivning og markedsfering.

Feellesomkostninger bestar af omkostninger som vedrarer to
eller flere afdelinger. Disse omkostninger fordeles mellem afde-
lingerne i forhold til den gennemsnitlige formue.

I henhold til regnskabsbekendtgarelsen for danske

UCITS er administrationsomkostningerne opdelt i falgende
tre omrader:

1. Administration, som daekker over omkostninger til

den lgbende drift aof afdelingen. Det omfatter bl.a. honorar
til bestyrelse og revisor, gebyrer til depotselskab,

fast administrationshonorar og @vrige omkostninger.

2. Investeringsforvaltning, som omfatter omkostninger
til forvaltning af portefeljen af aktiver i afdelingerne.

3. Distribution, markedsfaring og formidling, som omfatter
formidlingsprovision.

Balancen

Likvide midler
Likvide midler madles til dagsveerdi, der svarer til den nominelle
vaerdi.

Kapitalandele og obligationer

Kapitalandele og obligationer mdles til dagsvaerdi. P& notere-
de kapitalandele fastseettes dagsvaerdien som lukkekursen pd&
balancedagen eller en anden markedsbaseret kurs, s&fremt
denne md antages at veere et bedre udtryk for dagsveerdien.
Hvis denne kurs ikke afspejler dagsvaerdien, fastleegges vaerdien
pd grundlag af veerdiansaettelsesteknikker, der har til formal af
fastlaegge den transaktionspris, som ville fremkomme mellem
uafhaengige parter pd maletidspunktet. Udtrukne obligationer
optages til nutidsveerdien. Unoterede kapitalandele og obliga-
tioner males fil dagsveerdi fastsat efter almindelige anerkendte
metoder. P& investeringsforeningsbeviser administreret af Bl
Management A/S opgeres dagsveerdien pd grundlag aof dags-
veerdien pd& de respekfive investeringsforeningers underliggende
investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter males til lukkekurs
(dagsvaerdi) pd balancedagen.

Afledte finansielle instrumenter, som ikke er genstand for of-
fentlig notering, males til dagsveerdi opgjort efter almindeligt
anerkendte veerdiansaettelsesteknikker. Disse teknikker omfatter
anvendelse of tilsvarende nylige transaktioner mellem uafhaen-
gige parter, henvisning til andre filsvarende instrumenter og en
analyse of tilbagediskonterede pengestramme samt options-
og andre modeller baseret pd observerbare markedsdata. Det
er ledelsens opfattelse, at de anvendte metoder og sken, der
indgdr i vaerdianseettelsesteknikkerne, resulterer i et pdlideligt
billede of instrumenternes dagsvaerdi.

Afledte finansielle instrumenter med en positiv dagsvaerdi op-
tages som en seerskilt regnskabspost under aktiver, og afledte
finansielle instrumenter med en negativ dagsveerdi optages
som en seerskilt regnskabspost under passiver.

Andre aktiver

Andre aktiver madles fil dagsveerdi. Mellemvaerende vedragrende
handelsafvikling bestdr af veerdien ved salg af veerdipapirer
samt emissioner, som er foretaget far balancedagen, og hvor
afregning foretages efter balancedagen. Tilgodehavende
rente, udbytte m.m. bestdr af periodiserede renter pd likvider
og udbytter deklareret for balancedagen med afregning efter
balancedagen.

Anden gzeld

Anden geeld mdles til dagsveerdi. Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling bestdr af veerdien ved kgb af veerdipapirer
samt indlgsninger, som er foretaget for balancedagen, og hvor
afregning foretages efter balancedagen.

Negletal

Arsregnskabet indeholder en raskke negletal under de en-
kelte afdelinger. Nagletallene er opgjort i overensstemmel-
se med Finanstilsynets bekendtgerelse og retningslinier fra
InvesteringsForeningsRadet.

Indre vaerdi
Investorernes formue delt med cirkulerende andele pd&
balancedagen.

Omkostningsprocent

Administrationsomkostningerne i procent af afdelingens gen-
nemsnitlige opgjorte formuer.
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Arets afkast i procent
beregnes som:

( Indre veerdi ultimo d&ret + geninvesteret udlodning
Indre vaerdi primo dret

Sharpe Ratio

Sharpe Ratio maler afkastet af en investering i forhold fil risi-

koen. Risikoen mdles pd baggrund af den hisforiske volafilitet

(standardafvigelsen). Sharpe Ratio mdler sdledes ef risikojuste-

ret merafkast. Jo hgjere Sharpe Ratio, jo bedre har investeringen

veeret, safremt portefgljens merafkast er positivt. Sharpe Ratio

beregnes som det historiske afkast minus den risikofrie rente

(merafkast) divideret med standardafvigelsen pd merafka-

stet. Sharpe Ratio beregnes s& vidt muligt pd basis af fem ars

observationer, dog som minimum pd basis af 36 mdaneders

observationer.

Benchmark (sammenligningsindeks)
En afdelings afkast sammenlignes oftest med afkastet pd et
anerkendt sammenligningsindeks (benchmark).

Standardafvigelse

Standardafvigelse angiver spredningen af afkast i forhold fil
gennemsnitsafkastet. Under antagelse af at afkast er normalfor-
delt vil det fremtidige afkast med 68 procent sandsynlighed for-
dele sig +/- en standardafvigelse omkring gennemsnitsafkastet
og med 95 procent sandsynlighed fordele sig +/- to standard-
afvigelser omkring gennemsnittet. Jo hgjere standardafvigelse
desto sterre udsving i forhold til gennemsnitsafkastet.

Tracking Error

Tracking Error angiver spredningen pd afkastforskellen mellem
portefeljen og sit sammenligningsindeks i forhold til den gen-
nemsnitlige afkastforskel. Tracking Error beskriver sdledes hvor
teet portefaljen felger sit sammmenligningsindeks. En lav Tracking
Error betyder at portefaljen felger sammenligningsindekset teet,
mens en hgj Tracking Error modsat betyder at portefalje og
sammenligningsindeks ikke felges saerlig taet.

Information Ratio

Information Ratio beskriver hvor godt portefeljen har klaret sig

i forhold til den relative risiko som der er taget i forhold fil sam-
menligningsindekset. Information Ratio beregnes som afkast-
forskellen mellem portefglie og sammenligningsindeks i forhold
til Tracking Error. Positiv Information Ratio betyder at portefeljien
har klaret sig bedre end sit sammenligningsindeks, hvor en
Information Ratio over 0,5 er godt, mens negativ Information
Ratio betyder det modsatte.
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Active share

Active share er et mal for, hvor stor en andel af en afdelings
portefolje, der ikke er sasmmenfaldende med det valgte bench-
mark. Dermed giver nagletallet en indikation af, hvor aktivt styret
den pdgeaeldende portefelje er. Jo hejere active share, desto
mindre sammenfald med benchmark, og dermed en indikation
af hgj aktiv forvaltning. Medens en lav activ share viser et starre
sammenfald med benchmark, og dermed en indikation af en
mere passiv forvaltning.

Nagletallet active share kan blive forstyrret af sterrelsen p& en
afdelings investeringsunivers. F.eks. vil en aktiv forvaltning aof
danske aktier ofte have en lav active share, da investerings-
universet er relativt begraenset, hvilket naturligt vil medfere et
sammenfald med benchmark.

Nagletallet vises for det aktuelle regnskabsdr og beregnes for
aktieafdelinger.



Revisionshonorar

2025 2024
Lovpligtig revison til EY Godkendt Revisionspartnerselskab 291 285
Andre erkleeringsopgaver med sikkehed til EY Godkendt Revisionspartnerselskab 71 70
Samlet honorar for arbejdet i foreningen til EY Godkendt Revisionspartnerselskab 362 285
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Vaesentlige aftaler

Administration
Investeringsforvaltningsselskabet Bl Management A/S er an-
svarlig for den daglige administration af foreningen.

Portefeljepleje, markedsfering m.v.

Foreningen har indgdet aftale med Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S om portefeljepleje, markedsfering
og distribution af andele samt informationsformidling. Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S kan i henhold til denne
aftale indenfor rammer fastsat af foreningen videre—-delegere
dele af opgaverne

Depotbank

Opbevaring og forvaltning af bdde veerdipapirer og likvi-

de midler varetages af foreningens depotbank J.P. Morgan

SE - Copenhagen Branch, filial af J.P. Morgan SE, Tyskland.
Depotbanken varetager - foruden opbevaringen af forenin-
gens vaerdipapirer og likvide midler - en raekke kontrolopgaver
i forbindelse med veerdipapirhandel, emission, indlgsning og
lignende.

Bevisudstedende institut-aftale
Foreningen har indgdet aftale med Sydbank A/S som bevisud-
stedende institut.

Fastszettelse af priser

Bl Management A/S fastsastter ikke egentlige officielle kur-
ser for foreningens investeringsbeviser. Derimod beregner og
rapporterer Bl Management A/S Igbende de indre vaerdier fil
Sparekassen Danmark.

Aktiebog

Bl Management A/S ferer aktiebog over alle navnenoterede in-
vestorer. Denne opgave indeholder lsbende administration, ud-
stedelse af adgangskort fil generalforsamlinger, stemmesedler
samt avrige forhold omkring afholdelse af generalforsamlinger.
Alle investeringsbeviser udstedes gennem Veerdipapircentralen
A/S.

Ombkostninger

Betaling for de neevnte ydelser indgdr som en del af den enkelte
afdelings administrationsomkostninger.
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Finanskalender
2026

23. marts 2026 Arsrapport 2025
23. april 2026 Generalforsamling

27.august 2026 Halvarsrapport 2026




Supplerende beretninger om oplysninger i
henhold til Disclosureforordningen m.v.

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og 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
virksomheder, der

Produktnavn Indeks Mellemlange Obligationer

Identifikator for juridiske

549300 PP6775LW280
enheder (LEl-kode) Qaz

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

. . (1} Ja ® X Nej

investeres i, fglger god

ledelsespraksis. Det foretog baeredygtige Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en bzaeredygtig investering som mal, havde

EU-klassificerings- % det en andel af baeredygtige investeringer pad %

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

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i gkonomiske aktiviteter, der miljpmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet ) A
e med et socialt mal

lor ei Det foretog baeredygtige X Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
ellerej. investeringer med et socialt mal: bzeredygtige investeringer
_%
‘\1*"
1 hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der fremmes af dette
finansielle produkt, opfyldt?
Bzeredygtigheds- Afdelingen har fremmet miljpmaessige og sociale karakteristika ved at udelukke selskaber med vaesentlig

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

eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ pavirkning pa miljget eller samfundet som
helhed. De pagaeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra ESG-rating. ESG-
ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa eksterne
samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har ikke investeret i statsobligationer fra lande som er underlagt FN- og EU-sanktioner rettet mod
investeringer i statsobligationer.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pa at opné de miljpmaessige og sociale
karakteristika.
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Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er
fglgende indikatorer taget i betragtning:

Eksklusioner 2022 2023 2024 2025
Andel af investeringer til udstedere - - 0.00% 0.00%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med - - 0.00% 0.00%
eksponering til kulminedrift*
Andel af investeringer med - - 0.00% 0.00%

eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med - - 0.00% 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med - - 0.00% 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, - - 0.00% 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023 2024 2025
Afdelingens samlede ESG-rating - - BBB BBB
Statsobligationer 2022 2023 2024 2025

Andel af investeringer i
statsobligationer fra lande som er

sanktioneret af EU eller FN - - 0.00% 0.00%

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Hvad var mdlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og
hvordan bidrog de baredygtige investeringer til sidanne mal?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer.
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EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene 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 skonomiske aktiviteter.

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

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

Investeringsforvalteren har i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde for de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om udstedernes CO2-udledning,
omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.

Derudover er der foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er blevet
gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et
selskab brgd med disse normer, er aktivt ejerskab og indflydelse forsggt for at fa selskabet til at tage ansvar og
@&ndre adfeerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra
investeringsuniverset.
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Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land

0.50% Danish Govt Bond 11/2027 Stater 23.07% Danmark
2.25% Danish Govt Bond 11/2026 Stater 14.53% Danmark
1.00% Nordea Kredit 10/2026 Finans 10.36% Danmark
1.00% Realkredit Dnmrk 4/2028 Finans 7.88% Danmark
0.50% Danish Govt Bond 11/2029 Stater 6.42% Danmark
1.00% Realkredit Dnmrk 1/2027 Finans 4.55% Danmark
4.00% Nykredit 10/2056 Finans 3.47% Danmark
1.00% Nykredit 10/2050 Finans 3.41% Danmark
4.00% Jyske Realkredit 10/2056 Finans 2.90% Danmark
1.00% Nykredit 10/2050 Finans 2.58% Danmark
4.00% Nykredit 10/2056 Finans 2.57% Danmark
1.00% Realkredit Dnmrk 10/2050 Finans 2.31% Danmark
5.00% Nykredit 10/2053 Finans 2.18% Danmark
1.00% Jyske Realkredit 4/2028 Finans 2.17% Danmark
1.00% Realkredit Dnmrk 4/2026 Finans 2.08% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land

1.75% Denmark - Bullet 11/2025 Stater 15.91% Danmark
1.00% Nordea Kredit 10/2026 Finans 11.35% Danmark
2.25% Denmark - Bullet 11/2026 Stater 10.40% Danmark
0.50% Denmark - Bullet 11/2027 Stater 9.65% Danmark
1.00% Realkredit Dnmrk 4/2026 Finans 9.13% Danmark
1.00% Nykredit 10/2050 Finans 6.07% Danmark
1.00% Realkredit Dnmrk 1/2027 Finans 4.98% Danmark
5.00% Jyske Realkredit 10/2056 Finans 4.51% Danmark
1.00% Realkredit Dnmrk 4/2028 Finans 4.44% Danmark
5.00% Nykredit 10/2053 Finans 3.31% Danmark
1.00% Lr Realkredit 10/2050 Finans 2.99% Danmark
1.00% Realkredit Dnmrk 10/2050 Finans 2.71% Danmark
4.00% Nykredit 10/2056 Finans 2.30% Danmark
1.00% Jyske Realkredit 4/2027 Finans 2.25% Danmark
5.00% Nordea Kredit 10/2053 Finans 2.18% Danmark
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Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter 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
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

0.92% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige 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 miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025
Ikke-klassificeret - - 0.93% 0.92%
Finans - - 60.94% 55.02%
Stater - - 38.12% 44.06%
Energi - - - -
Forsyning - - - -
Ravarer - - - -

Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -
IT - - - -

Ejendom - - - -
o I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: - - 0.00% 0.00%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - - 0.00% 0.00%
Tilpasning til klimazendringer - - 0.00% 0.00%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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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 vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

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

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pgkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfarte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i

overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17

Ja

Inden for Inden for atomkraft

fossilgas

X Nej

1. Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimaaendringer") og ikke i vaesentlig 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.

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

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

Omsay
100.00%
ningd

[&E]s10.00% 100.00%
[8]s1C.00% 100.00%
0% 50% 100%

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden

fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

Omsy
B 0.00% 100.00%
ning

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

(€181 0.00% 100.00%

[8]80.00% 100.00%

0% 50% 100%

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &

atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter

Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter

2022 2023 2024 2025
- - 0.00% 0.00%
- - 0.00% 0.00%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

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

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/
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Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
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 miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificerings-systemet
eller ej.

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

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn Danske Aktier

Identifikator for juridiske

enheder (LEI-kode) 549300JUTOZR53TZPF19

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

( 1) Ja ® X Nej
Det foretog baeredygtige Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
% det en andel af baeredygtige investeringerpa %

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i pkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet i .
e med et socialt mal

Det foretog baeredygtige X | Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%

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

Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at udelukke selskaber med vaesentlig
eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ pavirkning pa miljget eller samfundet som
helhed. De pagaeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra ESG-rating. ESG-

ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa eksterne
samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har sggt at pavirke selskabers handtering af baeredygtighedsforhold gennem aktivt ejerskab i relation
til vaesentlige baeredygtighedsemner, hvor det har vaeret vurderet relevant.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.
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Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er

fglgende indikatorer taget i betragtning:

Eksklusioner 2022 2023
Andel af investeringer til udstedere - -
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med - -
eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med - -
eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med - -
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med - -
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, - -
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2024
0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

2025
0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023
Afdelingens samlede ESG-rating - -

Aktivt ejerskab 2022 2023
Andel af investeringer i selskaber, hvor - -
stemmerettigheder er blevet anvendt

pa selskabernes generalforsamlinger

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Hvad var mdlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og
hvordan bidrog de baredygtige investeringer til sédanne mal?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer.
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EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene 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 baeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade miljgmeessige eller sociale mal.

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

Investeringsforvalteren har i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde for de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om udstedernes CO2-udledning,
omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.

Derudover er der foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er blevet
gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et
selskab brgd med disse normer, er aktivt ejerskab og indflydelse forsggt for at fa selskabet til at tage ansvar og
&ndre adfeerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra
investeringsuniverset.
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Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land

Danske Bank A/S Finans 7.68% Danmark
Novo Nordisk A/S Medicinal 7.40% Danmark
Dsv A/S Industri 7.12% Danmark
Ap Moller - Maersk Class B Industri 5.60% Danmark
Novozymes Class B Ravarer 5.19% Danmark
Vestas Wind Systems A/S Industri 5.16% Danmark
Alk-Abello A/S Medicinal 3.76% Danmark
Genmab A/S Medicinal 3.63% Danmark
Carlsberg As Stabile forbrugsgoder 3.54% Danmark
Iss A/S Industri 3.35% Danmark
Tryg A/S Finans 3.30% Danmark
Al Sydbank Finans 3.27% Danmark
Alm Brand A/S Finans 3.23% Danmark
Nkt A/S Industri 3.14% Danmark
Orsted As Forsyning 3.04% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land

Novo Nordisk A/S Medicinal 8.28% Danmark
Dsv A/S Industri 8.13% Danmark
Danske Bank A/S Finans 6.52% Danmark
Novozymes Class B Ravarer 5.19% Danmark
Pandora A/S Cykliske 5.03% Danmark
Vestas Wind Systems A/S Industri 4.91% Danmark
Ap Moller - Maersk Class B Industri 4.84% Danmark
Orsted As Forsyning 4.29% Danmark
Coloplast A/S Medicinal 4.22% Danmark
Demant A/S Medicinal 3.81% Danmark
Tryg A/S Finans 3.56% Danmark
Carlsberg As Stabile forbrugsgoder 3.43% Danmark
Genmab A/S Medicinal 3.21% Danmark
Alm Brand A/S Finans 2.96% Danmark
Nkt A/S Industri 2.85% Danmark
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' Hvilken andel udgjorde bzeredygtighedsrelaterede investeringer?
Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver. Hvad var aktivallokeringen?

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter fra de
investerings- modtagende
virksomheders grgnne
aktiviteter kapitaludgifter
(CapEx), der viser de
grenne investeringer
foretaget af investerings-

Investeringer

modtagende
virksomheder, f.eks. med #2 Andre
henblik pa en omstilling til 1.56% kontanter og afledte

en grgn gkonomi. finansielle instrumenter

driftsudgifter (OpEx), der

afspejler de investerings-

modtagende

virksomheders grgnne

operationelle aktiviteter.
#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige 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 miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025
Ikke-klassificeret - - 1.04% 1.56%
Finans - - 17.74% 21.90%
Stater - - - -

Energi - - 0.00% 0.00%
Forsyning - - 4.29% 3.31%
Ravarer - - 5.56% 5.48%
Cykliske forbrugsgoder - - 8.27% 5.26%
Industri - - 28.64% 30.10%
Stabile forbrugsgoder - - 4.56% 5.63%
Kommunikation - - - -

Medicinal - - 27.67% 24.79%
IT - - 2.23% 1.98%
Ejendom - - - -

I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: - - 8.25% 11.53%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - - 8.24% 11.53%
Tilpasning til klimazendringer - - 0.00% 0.00%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veaere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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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 vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pgkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfarte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17
X Ja

X Inden for
fossilgas

X 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 klimaaendringer") og ikke i vaesentlig 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.

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

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

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

Omsaet- Omsaet-
9
ning @ 88.47% ning 88.47%
CapEx kX8 87.37% CapEx prAA 87.37%
[Os1=4 11.58% 88.42% OpEx EERE 88.42%
0% 50% 100% 0% 50% 100%

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas = | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &
fossilgas & atomenergi) atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

2022 2023 2024 2025
Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter - 0.12% 0.28%
Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter .- 5.32% 8.33%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

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

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/

Portefgljeforvalterens politik for aktivt ejerskab er med til at understgtte investeringsforvalterens tilgang til aktivt
ejerskab.

Politikken danner rammen for portefgljeforvalterens arbejde med aktivt ejerskab og har til formal at sikre, at
afdelingen fremmer langsigtet vaerdiskabelse.
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og 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
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
virksomheder, der
investeres i, fglger god
ledelsespraksis.

Produktnavn Globale Aktier

Identifikator for juridiske

enheder (LEI-kode) 549300JRARP62KB7DC95

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

( 1) Ja ® X Nej

Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
det en andel af baeredygtige investeringerpa %

Det foretog baeredygtige

investeringer med et miljgmal:
EU-klassificerings- %

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

Z/1\N
i

1=
N g

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

Det foretog baeredygtige
investeringer med et socialt mal:

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i pkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet med et socialt mal

X | Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
baeredygtige investeringer

%

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

Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at udelukke selskaber med vaesentlig
eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ pavirkning pa miljget eller samfundet som
helhed. De pagaldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra ESG-rating. ESG-
ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa eksterne
samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har sggt at pavirke selskabers handtering af baeredygtighedsforhold gennem aktivt ejerskab i relation
til vaesentlige baeredygtighedsemner, hvor det har vaeret vurderet relevant.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.
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Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er

fglgende indikatorer taget i betragtning:

Eksklusioner 2022 2023
Andel af investeringer til udstedere - -
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med - -
eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med - -
eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med - -
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med - -
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, - -
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2024
0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

2025
0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023
Afdelingens samlede ESG-rating - -

Aktivt ejerskab 2022 2023
Andel af investeringer i selskaber, hvor - -
stemmerettigheder er blevet anvendt

pa selskabernes generalforsamlinger

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.

2024
BBB

2024
96.55%

2025
BBB

2025
96.40%
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Hvad var mdlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og
hvordan bidrog de baredygtige investeringer til sidanne mal?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer.
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EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene 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 skonomiske aktiviteter.

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

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

Investeringsforvalteren har i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde for de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om udstedernes CO2-udledning,
omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.

Derudover er der foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er blevet
gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et
selskab brgd med disse normer, er aktivt ejerskab og indflydelse forsggt for at fa selskabet til at tage ansvar og
@&ndre adfeerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra
investeringsuniverset.
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Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Nvidia Corp IT 5.30% USA
Apple Inc IT 4.61% USA
Microsoft Corp IT 4.61% USA
Alphabet Inc Class A Kommunikation 3.48% USA
Meta Platforms Inc Kommunikation 2.34% USA
Amazon.Com Inc Cykliske 2.12% USA
Taiwan Semiconductor Manufacturing Co Ltd IT 1.89% Taiwan
Broadcom Inc IT 1.58% USA
Jpmorgan Chase & Co Finans 1.49% USA
Visa Inc Finans 1.45% USA
Mastercard Inc Finans 1.29% USA
Cisco Systems Inc IT 1.09% USA
Novartis Ag Medicinal 1.06% Schweiz
Caterpillar Inc Industri 1.02% USA
Gilead Sciences Inc Medicinal 0.95% USA
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Apple Inc IT 5.22% USA
Nvidia Corp IT 5.06% USA
Microsoft Corp IT 4.88% USA
Alphabet Inc Class A Kommunikation 3.33% USA
Meta Platforms Inc Kommunikation 2.43% USA
Amazon.Com Inc Cykliske 1.85% USA
Taiwan Semiconductor Manufacturing Co Ltd IT 1.64% Taiwan
Visa Inc Finans 1.38% USA
Mastercard Inc Finans 1.31% USA
Novo Nordisk A/S Medicinal 1.17% Danmark
Coca-Cola Co/The Stabile forbrugsgoder 1.08% USA

Eli Lilly & Co Medicinal 1.08% USA
Adobe Inc IT 1.07% USA
Merck & Co Inc Medicinal 1.05% USA
Caterpillar Inc Industri 1.00% USA
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Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter 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
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

0.20% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige 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 miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025
Ikke-klassificeret - - 0.20% 0.47%
Finans - 15.15% 18.96%
Stater - - - -

Energi - - 4.73% 2.57%
Forsyning - - 1.26% 1.63%
Ravarer - - 2.55% 2.46%
Cykliske forbrugsgoder - - 11.77% 11.30%
Industri - 11.71% 11.52%
Stabile forbrugsgoder - - 7.41% 5.68%
Kommunikation - - 8.30% 8.49%
Medicinal - - 9.51% 8.93%
IT - - 26.59% 27.06%
Ejendom - - 0.83% 0.94%

o I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-

klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-

klassificeringssystemet: - - 5.29% 8.37%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - - 5.26% 8.20%
Tilpasning til klimazendringer - - 0.16% 0.03%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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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 vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pgkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfarte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17
X Ja

X Inden for
fossilgas

X 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 klimaaendringer") og ikke i vaesentlig 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.

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

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

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

Omszet
B < 325 91.63% Omse=t pyee 91.63%
ning ning e .
m;:;@ 98.80% Cap@ 98.80%

[8ls] 0.82% 99.18% 8]} 0.82% 99.18%

0% 50% 100% 0% 50% 100%

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas = | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &
fossilgas & atomenergi) atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

2022 2023 2024 2025
Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter - 0.01% 0.01%
Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter .- 0.18% 0.17%

Investeringsforeningen Kerne Invest | Arsrapport 83



Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

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

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/

Portefgljeforvalterens politik for aktivt ejerskab er med til at understgtte investeringsforvalterens tilgang til aktivt
ejerskab.

Politikken danner rammen for portefgljeforvalterens arbejde med aktivt ejerskab og har til formal at sikre, at
afdelingen fremmer langsigtet vaerdiskabelse.
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Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
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 miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificerings-systemet
eller ej.

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

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn Balance A

Identifikator for juridiske

enheder (LEI-kode) 549300XKS1PLN2MDR140

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

( 1) Ja ® X Nej
Det foretog baeredygtige Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
% det en andel af baeredygtige investeringerpa %

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i pkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet i .
e med et socialt mal

Det foretog baeredygtige X | Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%

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

Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der

udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
pa miljget eller samfundet som helhed. De pageeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra
ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pd at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljpmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er
fglgende indikatorer taget i betragtning:
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Eksklusioner 2022 2023 2024
Andel af investeringer til udstedere - - 0.06%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, - - 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2025
0.09%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023 2024
Afdelingens samlede ESG-rating - - BBB

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.

Hvad var madlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og

hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sidanne mal?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer.
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EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene 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 skonomiske aktiviteter.

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

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

Investeringsforvalteren har i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde for de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om udstedernes CO2-udledning,
omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.

Derudover er der foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er blevet
gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et
selskab brgd med disse normer, er aktivt ejerskab og indflydelse forsggt for at fa selskabet til at tage ansvar og
@&ndre adfeerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra
investeringsuniverset.
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Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Listen omfatter de Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 19.04% Danmark
investeringer, der udgjorde Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 18.98% Danmark
den stgrste andel af det Globale Aktier Ikke-Klassificeret 10.18% Danmark
finansielle produkts Bi Erhvervsejendomme A/S Ikke-klassificeret 8.58% Danmark
investeringer i Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 7.75% Danmark
referenceperioden: Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 5.54% Danmark
1/1/2025 - 31/12/2025
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 5.14% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 5.05% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 4.27% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 3.13% Danmark
Jyske Invest Virksomhedsobl Special Kl Ikke-klassificeret 1.83% Danmark
Jyske Invest Hojt Ratede Virksomhedsobligationer |Ikke-klassificeret 1.80% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 1.62% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 1.56% Danmark
Kreditobligationer Ikke-klassificeret 1.25% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 19.21% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 18.15% Danmark
Globale Aktier Ikke-klassificeret 12.83% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 7.44% Danmark
Pfa Danske Core Erhvervseje Ikke-klassificeret 6.23% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 5.35% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 5.05% Danmark
Kreditobligationer Ikke-klassificeret 5.02% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 5.00% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 4.35% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 3.00% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 2.82% Danmark
Indeks Mellemlange Obligationer Ikke-klassificeret 1.51% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 1.45% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 0.66% Danmark
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Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter 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
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

1.87% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige 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 miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret - - 100.00% 100.00%
Finans - - - -
Stater - - - -
Energi - - - 0.00%
Forsyning - - - -
Ravarer - - - -
Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -

IT - - - -

Ejendom - - - -
o I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: - - 2.62% 3.02%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - - 2.62% 2.97%
Tilpasning til klimazendringer - - 0.06% 0.01%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.

90 Arsrapport | Investeringsforeningen Kerne Invest



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 vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pgkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfarte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i

overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17

X Ja
X Inden for
fossilgas

Nej

X Inden for atomkraft

1. Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimaaendringer") og ikke i vaesentlig 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.

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

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

Omsae
96.98%
ning

[eElsl 0.87% 99.00%

Op 99.11%

B

0% 50% 100%

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden

fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

Omsae

. @ 96.60%
ning

[ecls) 0.98% 98.87%

881 6.86% 99.00%

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

B

0% 50% 100%

= | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &

atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter

Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter

2022 2023 2024 2025
- - 0.16% 0.10%
- - 0.37% 0.38%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

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

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/
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Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
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 miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificerings-systemet
eller ej.

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

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn Balance B

Identifikator for juridiske

enheder (LEI-kode) 5493000MV1GQ5G8RV457

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

( 1) Ja ® X Nej
Det foretog baeredygtige Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
% det en andel af baeredygtige investeringerpa %

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i pkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet i .
e med et socialt mal

Det foretog baeredygtige X | Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%

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

Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der

udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
pa miljget eller samfundet som helhed. De pageeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra
ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pd at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljpmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er
fglgende indikatorer taget i betragtning:
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Eksklusioner 2022 2023 2024
Andel af investeringer til udstedere - - 0.12%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, - - 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2025
0.27%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023 2024
Afdelingens samlede ESG-rating - - BBB

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.

Hvad var madlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og

hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sidanne mal?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer.
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EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene 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 skonomiske aktiviteter.

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

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

Investeringsforvalteren har i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde for de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om udstedernes CO2-udledning,
omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.

Derudover er der foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er blevet
gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et
selskab brgd med disse normer, er aktivt ejerskab og indflydelse forsggt for at fa selskabet til at tage ansvar og
@&ndre adfeerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra
investeringsuniverset.
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Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts

investeringer i

referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 16.63% Danmark
Globale Aktier Ikke-klassificeret 14.27% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 11.12% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 10.40% Danmark
Globale Aktier W Ikke-klassificeret 8.65% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 6.87% Danmark
Bi Erhvervsejendomme A/S Ikke-klassificeret 6.79% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 4.24% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 3.64% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 3.30% Danmark
Lmm Bankinvest Global Equities | Ikke-klassificeret 2.45% Luxembourg
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 2.06% Danmark
Europaeiske Aktier W Ikke-klassificeret 1.80% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 1.34% Danmark
Jyske Invest Virksomhedsobl Special Kl Ikke-klassificeret 1.26% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 17.04% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 16.26% Danmark
Globale Aktier Ikke-klassificeret 13.64% Danmark
Globale Aktier W Ikke-klassificeret 9.62% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 9.49% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 6.70% Danmark
Pfa Danske Core Erhvervseje Ikke-klassificeret 5.30% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 4.32% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 4.30% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 3.47% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 2.29% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer W Ikke-klassificeret 2.01% Danmark
Kreditobligationer Ikke-klassificeret 1.54% Danmark
Europaeiske Aktier W Ikke-klassificeret 1.31% Danmark
Bix Globale Aktier Indeks Kl Ikke-klassificeret 1.16% Danmark
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Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter 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
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

3.39% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige 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 miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret - - 100.00% 100.00%
Finans - - - -
Stater - - - -
Energi - - - 0.00%
Forsyning - - - -
Ravarer - - - -
Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -

T - - - 0.00%

Ejendom - - - -
o I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: - - 4.55% 6.07%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - - 4.55% 6.00%
Tilpasning til klimazendringer - - 0.09% 0.02%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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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 vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pgkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfarte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17
X Ja

X Inden for
fossilgas

X 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 klimaaendringer") og ikke i vaesentlig 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.

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

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

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

Omszet

B 5.94% 93.93% R ©.16% 93.70%
ning ning ey .
Cap¢ 98.28% Cap@ 98.22%

98.52% [8fe) 1.44% 98.47%

0% 50% 100% 0% 50% 100%

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas = | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &
fossilgas & atomenergi) atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

2022 2023 2024 2025
Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter - 0.12% 0.11%
Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter .- 0.58% 0.77%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

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

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/
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Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
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 miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificerings-systemet
eller ej.

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

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn Balance C

Identifikator for juridiske

enheder (LEI-kode) 549300920631X1U6BL62

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

( 1) Ja ® X Nej
Det foretog baeredygtige Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
% det en andel af baeredygtige investeringerpa %

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i pkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet i .
e med et socialt mal

Det foretog baeredygtige X | Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%

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

Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der

udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
pa miljget eller samfundet som helhed. De pageeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra
ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pd at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljpmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er
fglgende indikatorer taget i betragtning:
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Eksklusioner 2022 2023 2024
Andel af investeringer til udstedere - - 0.14%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, - - 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2025
0.34%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023 2024
Afdelingens samlede ESG-rating - - BBB

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.

Hvad var madlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og

hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sidanne mal?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer.
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EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene 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 skonomiske aktiviteter.

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

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

Investeringsforvalteren har i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde for de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om udstedernes CO2-udledning,
omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.

Derudover er der foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er blevet
gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et
selskab brgd med disse normer, er aktivt ejerskab og indflydelse forsggt for at fa selskabet til at tage ansvar og
@&ndre adfeerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra
investeringsuniverset.
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Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts

investeringer i

referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Ikke-klassificeret 19.30% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 16.71% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 15.46% Danmark
Globale Aktier W Ikke-klassificeret 13.75% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 9.37% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 5.20% Danmark
Europaeiske Aktier W Ikke-klassificeret 3.04% Danmark
Bi Erhvervsejendomme A/S Ikke-klassificeret 2.56% Danmark
Lmm Bankinvest Global Equities | Ikke-klassificeret 2.48% Luxembourg
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 2.38% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 1.60% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 1.24% Danmark
Kreditobligationer Ikke-klassificeret 1.06% Danmark
Jyske Invest Virksomhedsobl Special Kl Ikke-klassificeret 0.90% Danmark
Jyske Invest Hojt Ratede Virksomhedsobligationer |lkke-klassificeret 0.88% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Ikke-klassificeret 19.41% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 17.44% Danmark
Globale Aktier W Ikke-klassificeret 13.90% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 13.02% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 9.18% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 4.51% Danmark
Emerging Markets Aktier W Ikke-klassificeret 4.16% Danmark
Kreditobligationer Ikke-klassificeret 4.00% Danmark
Pfa Danske Core Erhvervseje Ikke-klassificeret 3.39% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 2.44% Danmark
Europaiske Aktier W Ikke-klassificeret 2.18% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 1.74% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 1.72% Danmark
Bix Globale Aktier Indeks Kl Ikke-klassificeret 1.12% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 0.86% Danmark
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Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter 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
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

3.40% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige 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 miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret - - 100.00% 100.00%
Finans - - - -
Stater - - - -
Energi - - - -
Forsyning - - - -
Ravarer - - - -
Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -
IT - - - -

Ejendom - - - -
o I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: - - 5.73% 7.86%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - - 5.73% 7.77%
Tilpasning til klimazendringer - - 0.12% 0.02%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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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 vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pgkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfarte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17
X Ja

X Inden for
fossilgas

X 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 klimaaendringer") og ikke i vaesentlig 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.

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

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

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

Omsaet o] t-
- 92.14% i 7502 92.11%
g ning
&Y 2.06% 97.87% Cap@ 97.86%

Opl 98.19% Op 98.18%

&4

0% 50% 100% 0% 50% 100%

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas = | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &
fossilgas & atomenergi) atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

2022 2023 2024 2025
Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter - 0.08% 0.10%
Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter .- 0.73% 1.02%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

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

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/
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Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
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 miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificerings-systemet
eller ej.

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

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn Balance A Akk.

Identifikator for juridiske

enheder (LEI-kode) 5493007KT85TO3QBIQ37

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

( 1) Ja ® X Nej
Det foretog baeredygtige Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
% det en andel af baeredygtige investeringerpa %

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i pkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet i .
e med et socialt mal

Det foretog baeredygtige X | Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%

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

Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der

udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
pa miljget eller samfundet som helhed. De pageeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra
ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pd at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljpmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er
fglgende indikatorer taget i betragtning:
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Eksklusioner 2022 2023 2024
Andel af investeringer til udstedere - - 0.05%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, - - 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2025
0.09%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023 2024
Afdelingens samlede ESG-rating - - BBB

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.

Hvad var madlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og

hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sidanne mal?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer.
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EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene 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 skonomiske aktiviteter.

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

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

Investeringsforvalteren har i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde for de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om udstedernes CO2-udledning,
omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.

Derudover er der foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er blevet
gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et
selskab brgd med disse normer, er aktivt ejerskab og indflydelse forsggt for at fa selskabet til at tage ansvar og
@&ndre adfeerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra
investeringsuniverset.
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Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Listen omfatter de Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 19.45% Danmark
investeringer, der udgjorde Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 18.30% Danmark
den stgrste andel af det Globale Aktier Ikke-Klassificeret 9.97% Danmark
finansielle produkts Bi Erhvervsejendomme A/S Ikke-klassificeret 9.30% Danmark
investeringer i Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 7.91% Danmark
referenceperioden: Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 5.64% Danmark
1/1/2025 - 31/12/2025
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 5.04% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 4.83% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 3.13% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 1.96% Danmark
Jyske Invest Virksomhedsobl Special Kl Ikke-klassificeret 1.83% Danmark
Jyske Invest Hojt Ratede Virksomhedsobligationer |Ikke-klassificeret 1.79% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 1.77% Danmark
Emerging Markets Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 1.56% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 1.52% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 19.02% Danmark
Lange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 18.89% Danmark
Globale Aktier Ikke-klassificeret 12.95% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 7.26% Danmark
Pfa Danske Core Erhvervseje Ikke-klassificeret 6.17% Danmark
Emerging Markets Korte Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 5.72% Danmark
Kreditobligationer Ikke-klassificeret 5.13% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 5.09% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 5.08% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 4.17% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 3.11% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 2.60% Danmark
Indeks Mellemlange Obligationer Ikke-klassificeret 1.53% Danmark
Emerging Markets Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 1.43% Danmark
Mellemlange Danske Obligationer W Ikke-klassificeret 0.76% Danmark
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Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter 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
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

1.11% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige 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 miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.

Investeringsforeningen Kerne Invest | Arsrapport 113



Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret - - 100.00% 100.00%
Finans - - - -
Stater - - - -
Energi - - - -
Forsyning - - - -
Ravarer - - - -
Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -
IT - - - -

Ejendom - - - -
o I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: - - 2.61% 3.03%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - - 2.61% 2.98%
Tilpasning til klimazendringer - - 0.06% 0.02%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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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 vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pgkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfarte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i

overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17

X Ja
X Inden for
fossilgas

Nej

X Inden for atomkraft

1. Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimaaendringer") og ikke i vaesentlig 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.

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

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

2.86% 96.97%

[&cls] 0.89% 98.98%

[O]s] 0.78% 99.10%

B

0% 50% 100%

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden

fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

Omsae

. @ 96.59%
ning

Cap

Op

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

11.00% 98.85%

0.88% 98.98%

i

0% 50% 100%

| overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas
| overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
| overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &

atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter

Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter

2022 2023 2024 2025
- - 0.15% 0.11%
- - 0.38% 0.38%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

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

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/
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Ved "baeredygtig
investering" forstas en
investering i en gkonomisk
aktivitet, der bidrager til et
miljpmaessigt eller socialt
mal, forudsat at
investeringen ikke i
vaesentlig grad skader
miljpmaessige eller sociale
mal, og at de
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 miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. | nevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over socialt
baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificerings-systemet
eller ej.

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

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2a og i forordning (EU)
2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn Balance C Akk.

Identifikator for juridiske

enheder (LEI-kode) 549300UIH3EX4TMSWN30

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

( 1) Ja ® X Nej
Det foretog baeredygtige Det fremmede miljgmaessige/sociale (M/S) karakteristika, og
investeringer med et miljgmal: selv om det ikke har en baeredygtig investering som mal, havde
% det en andel af baeredygtige investeringerpa %

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer som

i pkonomiske aktiviteter, der miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU-klassificeringssystemet

kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke kvalificerer som
i pkonomiske aktiviteter, der ikke miljgmaessigt baeredygtige i henhold til EU- klassificeringssystemet
kvalificerer som miljpmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

klassificeringssystemet i .
e med et socialt mal

Det foretog baeredygtige X | Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke nogen
investeringer med et socialt mal: baeredygtige investeringer
%

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

Afdelingen har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at sgge at investere i fonde, der

udelukker selskaber med vaesentlig eksponering til aktiviteter, der anses for at have betydelig negativ indvirkning
pa miljget eller samfundet som helhed. De pageeldende aktiviteter er beskrevet nedenfor under afsnittet om
baeredygtighedsindikatorer.

Derudover har afdelingen sggt at investere i fonde, der investerer i selskaber, der er analyseret og vurderet ud fra
ESG-rating. ESG-ratingen inkluderer bade selskabets interne risikostyringsprocesser og selskabets respons pa
eksterne samfundsmaessige pavirkninger.

Afdelingen har ikke anvendt et reference benchmark med henblik pd at opna de miljgmaessige og sociale
karakteristika.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

For at male opnaelsen af de miljpmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen gnsker at fremme, er
fglgende indikatorer taget i betragtning:
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutningerne
s betydeligste negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt for
menneskerettighederne,
bekaempelse af korruption
og bekaempelse af
bestikkelse.

Eksklusioner 2022 2023 2024
Andel af investeringer til udstedere - - 0.14%
med brud pa internationale normer og

konventioner inden for blandt andet

menneskerettigheder,

arbejdstagerrettigheder og miljg

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til kulminedrift*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion af oliesand*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til olie og gas

efterforskning i offshore arktiske

omrader*

Andel af investeringer med - - 0.00%
eksponering til produktion eller
distribution af tobak*

Andel af investeringer i virksomheder, - - 0.00%
der er involveret i fremstilling eller salg

af kontroversielle vaben

(personelminer, klyngeammunition,

kemiske vaben og biologiske vaben)

2025
0.33%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

*Eksponeringer omfatter selskaber, hvor mere end 5% af omsaetningen stammer fra den angivede aktivitet.

ESG-Rating 2022 2023 2024
Afdelingens samlede ESG-rating - - BBB

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Se tabellen ovenfor for sammenligning med tidligere perioder.

Hvad var madlene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, og

hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sidanne mal?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer.
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EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene 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 skonomiske aktiviteter.

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

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

Investeringsforvalteren har i portefgljeforvaltningsprocessen taget hgjde for de vaesentligste negative
baeredygtighedsvirkninger (PAl-indikatorer), ved at anvende oplysninger om udstedernes CO2-udledning,
omsatning inden for udvalgte sektorer og ESG-rating i investeringsanalysen.

Et eksempel pa hvordan der tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger er via eksklusion af
kontroversielle vaben samt eksklusion af selskaber, hvor mere end 5 % af deres omsaetning stammer fra
kulminedrift, produktion af oliesand eller olie- og gasefterforskning i offshore arktiske omrader.

Derudover er der foretaget normbaseret screening, hvilket betyder, at de underliggende investeringer er blevet
gennemgaet for selskaber, der eventuelt brgd internationale normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdsstandarder og forretningsetik (f.eks. FN’s Global Compact eller ILO arbejdsmarkedskonventioner). Hvis et
selskab brgd med disse normer, er aktivt ejerskab og indflydelse forsggt for at fa selskabet til at tage ansvar og
@&ndre adfeerd. Hvis dialogen ikke viste de gnskede fremskridt, er selskabet blevet ekskluderet fra
investeringsuniverset.
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Listen omfatter de
investeringer, der udgjorde
den stgrste andel af det
finansielle produkts

investeringer i

referenceperioden:
1/1/2025 - 31/12/2025

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stgrste investeringer 2025 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Ikke-klassificeret 19.20% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 16.68% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 15.47% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 13.91% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 9.31% Danmark
Emerging Markets Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 5.03% Danmark
Europaeiske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 3.04% Danmark
Lmm Bankinvest Global Equities | Ikke-klassificeret 2.46% Luxembourg
Bi Erhvervsejendomme A/S Ikke-klassificeret 2.28% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 2.04% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 1.19% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig W Ikke-klassificeret 1.02% Danmark
Bankinvest Virksomhedsobligationer Ig Kl Ikke-klassificeret 1.01% Danmark
Kreditobligationer Ikke-klassificeret 0.99% Danmark
Jyske Invest Virksomhedsobl Special Kl Ikke-klassificeret 0.97% Danmark
Stgrste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
Globale Aktier Ikke-klassificeret 19.28% Danmark
Globale Aktier Akk. KI Ikke-klassificeret 17.06% Danmark
Globale Aktier KI Ikke-klassificeret 12.74% Danmark
Globale Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 10.65% Danmark
Danske Aktier Ikke-klassificeret 9.09% Danmark
Globale Aktier W Ikke-klassificeret 6.11% Danmark
Lange Danske Obligationer Akk. W Ikke-klassificeret 4.44% Danmark
Emerging Markets Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 4.19% Danmark
Pfa Danske Core Erhvervseje Ikke-klassificeret 3.96% Danmark
Kreditobligationer Ikke-klassificeret 3.95% Danmark
Europaeiske Aktier Akk. W Ikke-klassificeret 2.10% Danmark
Virksomhedsobligationer Hy Jyske Capital W Ikke-klassificeret 1.74% Danmark
Virksomhedsobligationer Ig Akk. W Ikke-klassificeret 1.71% Danmark
Bix Globale Aktier Indeks Kl Ikke-klassificeret 1.07% Danmark
Bi ErhvervsEjendom A/S Ikke-klassificeret 0.81% Danmark

120 Arsrapport | Investeringsforeningen Kerne Invest




Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse med
klassificerings- systemet,
udtrykkes som en andel af:
omsaetning, der afspejler
andelen af indtaegter 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
en grgn gkonomi.
driftsudgifter (OpEx), der
afspejler de investerings-
modtagende
virksomheders grgnne
operationelle aktiviteter.

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre

4.00% kontanter og afledte
finansielle instrumenter

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der
anvendes til at opnd de miljgmeessige 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 miljgmeaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investeringer.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektorfordeling 2022 2023 2024 2025

Ikke-klassificeret - - 100.00% 100.00%
Finans - - - -
Stater - - - -
Energi - - - -
Forsyning - - - -
Ravarer - - - -
Cykliske forbrugsgoder - - - -
Industri - - - -
Stabile forbrugsgoder - - - -
Kommunikation - - - -
Medicinal - - - -
IT - - - -

Ejendom - - - -
o I hvilket omfang var de bzeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har fremmet miljgmaessige
karakteristika, hvoraf

2022 2023 2024 2025
fglgende andel af afdelingens investeringer
har vaeret i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet: - - 5.68% 7.87%

Nedenfor fremgar det, hvilke miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, de underliggende
investeringer har bidraget til og i hvilket omfang:*

2022 2023 2024 2025
Modvirkning af klimazendringer - - 5.68% 7.77%
Tilpasning til klimazendringer - - 0.12% 0.02%

*Summen af modvirkning af klimazendringer og tilpasning af klimaaendringer kan veere hgjere end den samlede
andel af investeringerne der har vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, da en virksomheds
aktiviteter kan bidrage til bade modvirkning og tilpasning.

Der er anvendt fglgende data til brug for udregningen af taksonomiandelen:

1. Selskabernes rapporterede taksonomidata, hvor de foreligger.

2. Estimeret taksonomidata fra den internationale dataudbyder MSCI for selskaber, der ikke er omfattet af
rapporteringsforpligtelsen i Taksonomi-forordningen artikel 8.

MSCI’s taksonomi-model for estimeret data er baseret pa artikel 3 i Taksonomi-forordningen. Selskaber, der ikke
opfylder Taksonomi-forordningens minimumsgarantier, eller som udgver skade

pa et af de andre miljgmal, bliver udelukket fra listen over selskaber, der er i overensstemmelse

med Taksonomi-forordningen.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

Den samlede taksonomiandel udregnes som det vaegtede gennemsnit af de enkelte beholdningers
taksonomiandel.
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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 vaesentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes
kulstoffattige alternativer, og
som bl.a. har drivhusgas-
emissions niveauer, der

svarer til de bedste resultater.

/. Er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke tager
hensyn til kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige
pgkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning (EU)
2020/852.

Medfarte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet 17
X Ja

X Inden for
fossilgas

X 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 klimaaendringer") og ikke i vaesentlig 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.

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

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

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

Omsaet Omsaet-|
92.13%
e @ i 92.10%
Cap@ 97.85% (&Y 2.08% 97.84%

Op 98.17% 8] 1.78% 98.16%

0% 50% 100% 0% 50% 100%

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas = | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas

m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi m | overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden m | overensstemmelse med klassificeringssystemet (uden fossilgas &
fossilgas & atomenergi) atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

*Med henblik pé disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Grundet manglende data er det ikke muligt at oplyse taksonomiandel udtrykt som en andel af CapEx og OpEx.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?

2022 2023 2024 2025
Andelen af investeringer i
omstillingsaktiviteter - 0.08% 0.11%
Andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter .- 0.73% 1.02%
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Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Der henvises til tabellen ovenfor for rapportering af andelen af investeringer, der var i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder.

= Hvilke investeringer blev medtaget under "#2 Andre", hvad var formalet med dem, og var der nogen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Andre investeringer omfattede investeringer i likvide aktiver (kontanter) samt afledte finansielle instrumenter.
Formalet med investeringerne var at opfylde afdelingens likviditetsstyring samt afdaekning af risiko, og der var
saledes ikke nogen miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier hertil.

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

BankInvest har nedsat en intern Komité for Ansvarlige Investeringer, som har til opgave at overvage Bankinvests
arbejde med ansvarlige investeringer.

Komitéen har udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer, der blandt andet fastsaetter rammer for
eksklusionskriterier, proces for normbaseret screening og ESG-integration. Afdelingens efterlevelse af denne
politik skal vaere med til at sikre opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale karakteristika, som afdelingen har
gnsket at fremme.

Pa baggrund af politikken er der bl.a. fastsat complianceregler, der skal vaere med til at sikre overholdelsen af
politikkens standarder. Dette resulterer i en Isbende monitorering og kontrol af afdelingens efterlevelse af de
karakteristika.

Derudover bliver eksklusionslisten opdateret to gange arligt, hvor afdelingens positioner bliver analyseret for
overholdelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt

antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

For naermere oplysninger om tilgangen til arbejdet med ansvarlige investeringer samt link til politik, henvises der
til: https://bankinvest.dk/baeredygtighed/saadan-arbejder-vi/
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