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Maj Invest Grgnne Obligationer gav i september et afkast pa -1,9 pct., mens sammenlignings-
indekset faldt 1,0 pct. Ar-til-dato er afkastet for afdelingen -0,8 pct., mens sammenlignings-
indekset ligeledes er faldet 0,8 pct.

Her i manedsopdateringen for afdeling Grgnne Obligationer fokuserer vi udelukkende pa de
grgnne obligationer. Afdelingen er naturligvis ogsa underlagt den generelle udvikling pa obli-
gationsmarkederne, og derfor bgr manedsopdateringen her laeses i sammenhaeng med ma-
nedsopdateringen for afdeling Globale Obligationer.

| september har vi foretaget et par mindre omlaegninger i portefgljen. Vi har dels kgbt en ny 12-
arig italiensk statsobligation, som blev finansieret ved salg af en tilsvarende 11-arig Italiensk
statsobligation vi havde i portefaljen. Den nyudstedte obligation kom efter vores vurdering
med en attraktiv merrente i forhold til den eksisterende, vi havde. Derudover har vi solgt ud af
en 3-arig obligation udstedt af Verdensbanken denomineret i kasahkstansk tenge efter et af-
kast pa sma 20 pct. efter vi inkluderede den i portefgljen i foraret.

Vi fastholder vores strategi med en relativt begraenset kreditrisiko og en relativt hgj andel af
hgjtratede stats— og realkreditobligationer.

Gustav Bundgaard Smidth, 5. oktober 2026.
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Obligationerne i afdelingen Grgnne Obligationer finansierer en reekke projekter, der skal have tydelige
miljgmaessige fordele. Det er bl.a. projekter inden for vedvarende energi, energieffektivitet, miljgvenlig
transport samt grenne bygninger.

Afdelingen har investeret i en gron realkreditobligation udstedt af BPCE SFH (Société de Financement
de 'Habitat), hvilket er et fransk kreditinstitut, som er et datterselskab af Groupe BPCE. Obligationen er
udstedt som en European Green Bond (EuGB) i henhold til EU’s European Green Bond Regulation, hvor
provenuet allokeres til aktiviteter, der opfylder EU-taksonomiens krav til miljgmaessig beeredygtighed.
Obligationen falger samtidig Groupe BPCE’s ”Green Funding Framework”, som er udarbejdet i overens-
stemmelse med ICMA’s Green Bond Principles.

BPCE SFH er et specialiseret finansieringsselskab under Groupe BPCE, der finansierer boliglan primaert
til privatpersoner i Frankrig. Groupe BPCE, der bl.a. omfatter Banque Populaire og Caisse d’Epargne, har
fastlagt en klimastrategi med mal om klimaneutraliteti 2050. Koncernen arbejder samtidig pa at tilpasse
sine finansierings- og investeringsaktiviteter til Parisaftalens klimamal.

Provenuet fra obligationen anvendes til at refinansiere boliglan til privatpersoner i Frankrig, der finansi-
erer kab eller opfgrelse af energieffektive boliger - og opfylder EU-taksonomiens kriterier for erhvervelse
og ejerskab af bygninger. Bygninger star, ifglge et estimat fra den europaeiske union, for omkring 40% af
energiforbruget og 36% af drivhusgasudledningerne i EU. | Frankrig tegner ejendomssektoren sig for
omkring 32% af energiforbruget og 11% af drivhusgasudledningerne. Finansiering af energieffektive
boliger kan derfor bidrage veesentligt til at reducere bade energiforbruget og udledningen fra den franske
boligsektor. Obligationen fokuserer saledes udelukkende péa at finansiere aktiviteter, der vurderes at
veere i overensstemmelse med EU-taksonomien og bidrager til modvirkning af klimaforandringer.

ISS-Corporate konkluderer, at der ikke er identificeret forhold, som indikerer, at den underliggende ak-
tivpulje ikke er i overensstemmelse med EU-taksonomien. De aktiviteter, derindgar i portefaljen, knytter
sig bl.a. tiLFN’s Verdensmal 7 om bzeredygtig energi, Verdensmal 11 om beeredygtige byer og lokalsam-
fund og Verdensmal 13 om klimaindsats.

22 september 2026, Karen Damkjeer Herlgv Hansen
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Sustainability & Impact Lead

Shantel F. Mbulo
Sustainability manager
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Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du far, afhaenger af, hvordan markedet funge-
rer, og af, hvor leenge du beholder investeringen/produktet. Afkastet kan desuden variere som fglge af
valutaudsving.
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