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Aktivfordeling
Stats- og statslignende
obligationer:

Virksomhedsobligationer:

Realkreditobligationer:
Kontant:

Risikonggletal
Effektiv gnst. rente:
Varighed:
Konveksitet:

Valuta
DKK:
EUR:
GBP:
USD:
UYu:
ZAR:
BRL:
MXN:
HUF:
NOK:
TRY:
COP:
EGP:
SEK:
Andre:
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Maj Invest Grgnne Obligationer gav i marts maned et afkast pa -2,9 pct., mens
sammenligningsindekset faldt 1,2 pct. Ar-til-dato er afkastet for afdelingen -0,5
pct., mens sammenligningsindekset er steget 0,1 pct.

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

Vi har i lgbet af maneden primart lavet handler inden for granne statsobligatio-
ner og grgnne realkreditobligationer. Den overordnede fordeling mellem seg-
menter er dog uandret, sa der har primart vaeret tale om reallokeringer inden
for segmenterne. Her har vi blandt andet solgt hollandske og tyske grgnne stats-
obligationer og i stedet kabt en lang tysk gren statsobligation. Inden for grgnne
realkreditobligationer har vi lavet samme bevagelse ved salg af en kort obligati-
on mod kab af en lengere. Samlet set har vi laftet varigheden i afdelingen svagt
pa baggrund af stigningerne i statsrenter.

Vi fastholder overordnet set vores hidtidige strategi. Det vil sige, at vi holder
kreditrisikoen i portefeljen begraenset og har en relativt hgj andel af hgjtratede
stats— og realkreditobligationer.

Gustav Bundgaard Smidth, 1. april 2026.

Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du far, afhanger af,
hvordan markedet fungerer, og af, hvor lenge du beholder investerin-
gen/produktet. Afkastet kan desuden variere som folge af valutaudsving.

Investeringsforeningen Maj Invest
Bernstorffsgade 50
1577 Kebenhavn V
www.majinvest.dk
info@majinvest.dk

Investeringsforeningen Maj Invest og Fondsmaeglerselskabet Maj Invest A/S har udarbejdet dette materiale udeluk-
kende til generel orientering. Indholdet er ikke en opfordring til keb eller salg af vardipapirer, herunder investe-
ringsbeviser, og udger ikke investeringsradgivning eller investeringsanalyse. Investeringsforeningen Maj Invest og Fonds-
maglerselskabet Maj Invest A/S patager sig ikke ansvar for rigtigheden af informationer fra eksterne datakilder og der
tages forbehold for eventuelle trykfejl i materialet. Oplysninger om afkast i materialet er historiske og tidligere afkast kan
ikke anvendes som en palidelig indikator for fremtidige afkast. Investering er forbundet med risiko for tab og kursud-
viklingen kan afvige vasentligt fra det i materialet forventede. Materialet er til modtagerens personlige brug og ma ikke
udleveres, kopieres eller offentliggeres til andre uden Investeringsforeningen Maj Invests skriftlige tilladelse.
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Grenne projekter

Obligationerne i afdeling Grenne Obligationer finansierer en raekke projekter,
der skal have tydelige miljgmassige fordele. Dette er bl.a. karakteriseret ved
projekter inden for vedvarende energi, energieffektivitet, miljgvenlig transport
samt grenne byer.

Afdelingen har for nyligt investeret i en gren obligation udstedt af KfW
(Kreditanstalt fiir Wiederaufbau), som er en tysk statsejet investerings- og ud-

Sine Skov Jonassen viklingsbank. KfW har til opgave at finansiere baredygtig udvikling og under-

Senior sustainability manager stotte overgangen til en klimaneutral skonomi. Banken spiller en central rolle i
implementeringen af nationale og internationale klimamal og har som malsaet-
ning, at 38 pct. af bankens samlede arlige udlan malrettes miljsmassige aktivi-
teter. Obligationen er udstedt under KfW Banks Green Bond Framework, som er
udarbejdet i overensstemmelse med ICMA’s Green Bond Principles.

EU har sat mal om klimaneutralitet i 2050 og reduktion af drivhusgasser pa 55
pct. inden 2030. Tyskland spiller en central rolle i at opna dette, da landet er
EU’s starste skonomi og mest folkerige stat. Tyskland star saledes for en bety-
delig del af de samlede udledninger (36 pct. i 2022) og har derfor sat ambitigse
mal om klimaneutralitet i 2045 og desuden reduktionsmal pa 65 pct. i 2030 og
88 pct. i 2040. | 2022 udgjorde vedvarende energi kun 20,4 pct. af energifor-
bruget i Tyskland, hvilket understreger behovet for en markant udbygning.

Shantel F. Mbulo

Sustainability manager

Bygningssektoren spiller ligeledes en central rolle, da den star for ca. 35 pct. af
Tysklands samlede energiforbrug. Tyskland arbejder mod, at alle bygninger
samlet set er klimaneutrale i 2050, og har sat et delmal om at reducere udled-

Den grgnne obligation fra KfW

understatter FN’s verdensmal:

ningerne fra bygningerne med 68 pct. i 2030 og nedbringe energiforbruget med
min. 80 pct. frem mod 2050. Stgrstedelen af provenuet fra KfW’s grenne obliga-
tioner forventes at blive allokeret til projekter inden for grenne bygninger og
vedvarende energi, primart vind- og solenergi. Projekterne omfatter opferelse
og drift af vedvarende energianlaeg samt energieffektiviseringer af bygninger til
Effizienzhaus 40 og Effizienzhaus 85, hvilke betegner tyske energistandarder.
Derudover forventes en mindre del af provenuet at blive allokeret til investerin-
ger inden for miljgvenlig transport, herunder udvikling og udbredelse af elektri-

ficerede koretgjer, elektrificeret kollektiv transport samt tilhgrende infrastruk-
tur, f.eks. ladestationer samt biodiversitetsprojekter. KfW’s grgnne obligationer
bidrager dermed direkte til at understatte Tysklands klimamal.

Sustainalytics har foretaget en uafhangig vurdering af KfW’s Green Bond
Framework og vurderer, at det er robust, transparent og i trad med ICMA’s
Green Bond Principles. Det vurderes samtidig, at obligationer udstedt under
frameworket bidrager til FN’s verdensmal 2 (Stop sult), 6 (Rent vand og sanitet),
7 (Baredygtig energi), 9 (Industri, innovation og infrastruktur), 11 (Baredygtige
byer og lokalsamfund), 12 (Ansvarligt forbrug og produktion), 13 (Klimaindsats)
og 15 (Livet pa land).

Shantel F. Mbulo, 7. april 2026.
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