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Maj Invest Granne Obligationer gav i april et afkast pa -1,1 pct., mens sammen-
ligningsindekset faldt 1,2 pct. Ar-til-dato er afkastet for afdelingen 0,4 pct.,
mens sammenligningsindekset er faldet 1,4 pct.

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

Gustav Bundgaard Smidth Obligationer.
Obligationschef

Vi har foretaget nogle mindre handler inden for emerging markets, virksomheder
og realkredit, men der er ikke foretaget ®ndringer af vaesentlig betydning i labet
af maneden.

Overordnet set er afdelingens risikoprofil og positionering ikke @ndret.

Tino Henriksen, 1. maj 2024.

Tino Henriksen
Seniorportefgljemanager

Aktivfordeling
Stats- og statslignende

obligationer: 39%
Virksomhedsobligationer: 55 %
Realkreditobligationer: 5%
Kontant: 1%

Risikonggletal

Effektiv gns. rente: 53%

Varighed: 4.5

Konveksitet: 0,4

Valuta

EUR: 48 %

DKK: 14 %

UsD: 10 %

GBP: 3%

MXN: 3%

BRL: 3%

NOK: 3%

ZAR: 3%

COP: 3%

uYu: 2%

SEK: 2%

INR: 2% Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du far, athanger af,

IDR: 2 % hvordan markedet fungerer, og af, hvor laenge du beholder investerin-

PLN: 1% . .

Andre: 5 o gen/produktet. Afkastet kan desuden variere som folge af valutaudsving.
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Sine Skov Jonassen
Senior sustainability manager

Den grgnne statsobligation fra
Volvo understotter FN’s
verdensmal:

13 hosks
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Grgnne projekter

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

Afdelingen har investeret i en grgn obligation udstedt under en grgn finansie-
ringsramme fra den globale organisation Volvo Car AB ("Volvo") og dets konsoli-
derede datterselskaber. Volvo blev grundlagt i Sverige i 1927 og er i dag et af de
mest kendte premium-bilmarker i verden. Volvo har klare mal om at reducere
CO2-emissionerne i hele vaerdikaden i overensstemmelse med Parisaftalens mal
og med ambitionen om at opna CO2-neutralitet inden 2040.

Siden 2018 har Volvo reduceret udstadningsforureningen med 31,5 pct., mens
forsyningskadeemissionerne er steget med 20 pct. pr. karetgj. Dette skyldes
lanceringen af flere fuldt elektriske biler, som har gget antallet af elbiler pa
markedet. Stigningen i emissioner fra forsyningskaeden skyldes, at batteridrevne
modeller har et hgjere CO2-aftryk fra produktion og raffinering af materialer
sammenlignet med traditionelle biler med forbrandingsmotorer. En vasentlig
del af Volvos baredygtighedsstrategi er derfor at gge brugen af genanvendelige
materialer for at begraense denne stigning.

Pa trods af dette er elektriske karetajer afgsrende for den grenne omstilling, da
de udleder betydeligt mindre CO2 under brug. Volvo har beregnet, at hvis sel-
skabets elektriske model XC40 oplades med vindkraft og karer 200.000 kilome-
ter, vil den kun generere omkring halvdelen af CO2-emissionerne sammenlignet
med traditionelle biler. Elbiler spiller derfor en vigtig rolle i at na Parisaftalens
mal om klimaneutralitet i 2050.

Volvo vil anvende provenuet til at finansiere eller refinansiere forskning og ud-
vikling samt produktion af elektriske karetgjer, herunder investeringer i gen-
fremstilling og/eller genanvendelse af elbilbatterier for at sikre baredygtig pro-
duktion. Pa kort sigt forventer Volvo at afsatte den starste del af provenuet til
forskning og udvikling dedikeret til emissionsfrie elbiler, herunder motorer,
samt teknologi, der omfatter test, udvikling af faciliteter, vaerktgjsproduktion og
fremstilling af elbiler uden emissioner.

Cicero, der har foretaget en uafhangig vurdering af Volvos grgnne finansie-
ringsramme, anerkender betydningen af elektrisk transport i fremtiden og Vol-
vos bestraebelser pa dette omrade. De har derfor givet Volvo den bedst mulige
vurdering.

Sine Skov Jonassen, 6. maj 2024.
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