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Summary
The fund promotes environmental, social and good governance practices. The sustainable investment objective of the fund is to invest in green 
bonds where the proceeds are used for green projects. These green projects contributes to avoided emissions (greenhouse gas (GHG) emission). 
The fund's asset managers continuously work to account for the indicators of adverse impacts on sustainability factors. The fund takes principle 
adverse impact into consideration, and the 14 compulsory indicators are accounted for based on its Do No Significant Harm (DNSH) criteria and 
active ownership. The fund aims to avoid investments in systematic violators of OECD Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 
Principles on Business and Human Rights, including the principles and rights set out in the eight fundamental conventions identified in the 
Declaration of the International Labour Organization on Fundamental Principles and Rights at Work, and the International Bill of Human Rights. In 
particular, the fund promotes environmental and social characteristics through the exclusion of companies based on the Paris Aligned Benchmark 
(PAB) criteria. 

In the fund's investment strategy, ESG consideration serves as a fundamental part of the process. ESG information is integrated into the entire 
investment process, from screening and analysing potential new investments, to valuation, making investment decisions, and building and 
monitoring portfolios. 

The assessment of good governance practices of the investee companies is based on the investment manager's test of good governance practices. 
The test includes five parameters for good governance practices, including management structures, governance structures, employee relations, 
remuneration of staff, and tax compliance. Each parameter is supported by three to seven underlying indicators, which the manager has assessed 
as relevant for evaluating the investee company's compliance with the respective parameters based on their significance for the overall parameters 
and data availability. If the investee company does not pass the test for good governance practices, it cannot be included in the fund’s investment 
universe. 

The environmental and social characteristics of the financial product are continuously monitored. This is done by measuring the Principal Adverse 
Impact (PAI) indicators and using the findings for both reporting and internal controls. In particular, in connection with internal controls, the PAI 
indicators are assessed against the pre-contractual levels on a monthly basis. ESG data from multiple sources is used to measure the attainment of 
the environmental and social characteristics of the financial product. Screening and controlling of companies are conducted to check whether the 
entities abide by international standards, or if they have been involved in any activities that make them subject to exclusion. The third-party 
providers include, but are not limited to, MSCI ESG Research and Sustainalytics. Due diligence processes have been applied to all data sources and 
third-party providers are only appointed if they themselves have internal control procedures. The nature of ESG data comes with some limitations 
due to the inconsistency in methodologies and lack of data. The fund deals with this and applies estimates in cases where data is needed. ESG data 
is processed in the Data Warehouse, where all data is gathered and stored. 
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Ingen væsentlig skade for det bæredygtige investeringsmål
Produktets bæredygtige investeringer kontrolleres for ikke at gøre væsentlig skade gennem definitionen på bæredygtige investeringer. Princippet 
om ikke at gøre væsentlig skade måles gennem overholdelse af Global Compacts principper og OECD’s retningslinjer for multinationale selskaber 
sammenholdt med sektoreksklusioner rettet imod tobak, våben, alkohol, hasardspil og fossile brændstoffer. Udstedere, der vurderes at gøre 
væsentlig skade på et af de 17 verdensmål, kan heller ikke være bæredygtige. 

Produktet indarbejder oplysninger om de vigtigste negative indvirkninger på bæredygtighedsfaktorer i investeringsprocessen. Der tages hensyn til 
negative indvirkninger i investeringsbeslutningerne og i forbindelse med aktivt ejerskab, hvor det søges at mindske negative indvirkninger og sikre 
langsigtet værdiskabelse. 

Produktet måler på alle de 14 obligatoriske PAI-indikatorer. 

De negative indvirkninger identificeret gennem de klimarelaterede indikatorer såsom drivhusgasemissioner, CO2-aftryk, investeringsmodtagende 
virksomheders drivhusgasemissionsintensitet, virksomheder aktive i sektoren for fossile brændstoffer og andelen af forbrug og produktion af ikke 
vedvarende energi, håndteres gennem eksklusioner. 

Andre miljørelaterede indikatorer for negative indvirkninger er aktiviteter, der påvirker biodiversitetsfølsomme områder negativt, udledning af 
vand samt andel af farligt og radioaktivt affald. Udstedernes negative påvirkning af klimaet identificeres bl.a. gennem disse indikatorer samt 
overensstemmelse med FN's verdensmål 14 og 15. Informationerne anvendes på tværs i investeringsprocessen. Alle udstedere med disse negative 
indvirkninger screenes for overholdelse af de miljørelaterede principper i Global Compact og OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder 
samt lokal lovgivning. Såfremt et selskab bryder disse og ikke udviser handling til at håndtere de negative indvirkninger, vil produktet udøve aktivt 
ejerskab med udstederen for at få den til at ændre adfærd. Hvis dette ikke lykkes eller hvis udstederen vurderes at være stærkt ude af trit med 
FNs verdensmål, så ekskluderes udstederen fra investeringsuniverset. 

De negative indvirkninger vedrørende sociale og personalemæssige spørgsmål samt respekt for menneskerettigheder og bekæmpelse af korruption 
og bestikkelse såsom overtrædelse af Global Compact’s principper eller OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder. Såfremt disse 
indvirkninger har en materiel finansiel indflydelse, indgår disse i udvælgelse og evaluering af selskaberne. Alle udstedere med disse negative 
indvirkninger screenes for overholdelse af de miljørelaterede principper i Global Compact og OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder 
samt lokal lovgivning. Såfremt en udsteder bryder disse og ikke udviser handling til at håndtere de negative indvirkninger, vil produktet udøve 
aktivt ejerskab med udstederen for at få den til at ændre adfærd. Hvis dette ikke lykkes, så ekskluderes udstederen fra investeringsuniverset. 

De negative indvirkninger vedrørende sociale og personalemæssige spørgsmål såsom ukorrigeret lønforskel mellem kønnene eller kønsdiversitet i 
bestyrelserne identificeres gennem løbende screening og informationerne anvendes på tværs i investeringsprocessen. Disse indgår i udvælgelse og 
evaluering af selskaberne samt det aktive ejerskab. 

De negative indvirkninger vedrørende kontroversielle våben såsom personelminer, klyngeammunition, kemiske våben og biologiske våben håndteres 
gennem eksklusion af selskaber med involvering i produktion af disse. Identificerede udstedere blokeres for investeringer og frasælges. 
Investeringsuniverset overvåges løbende for at identificere nye udstedere, der så tilføjes eksklusionslisten, der blokerer for investeringer og 
gennemtvinger frasalg. 

For flere detaljer om dette se produktets bindende elementer og politik for bæredygtige investeringer her. 

Produktet screener alle bæredygtige investeringer, og enhver investering, der ikke lever op til OECD's retningslinjer for multinationale 
virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder, inkl. ILO-deklarationens otte kernekonventioner om 
fundamentale principper og rettigheder på arbejdet, vil ikke blive anset for en bæredygtig investering. 

Det finansielle produkts bæredygtige investeringsmål
Produktets bæredygtige investeringsmål er at investere i grønne obligationer, hvor provenuet fra udstedelsen går til grønne projekter. Disse grønne 
projekter bidrager derudover positivt til undgåede emissioner (greenhouse gas (GHG) emission). 

Produktet anvender ikke et referencebenchmark med henblik på at nå det bæredygtige investeringsmål.

Investeringsstrategi
Produktet er aktivt forvaltet og investerer i henhold til retningslinjerne fastsat i prospektet og vedtægterne med den hensigt som minimum at opnå 
et afkast på niveau med benchmark. 

Kreditvurdering skal på investeringstidspunktet primært være BBB- eller bedre (Standard & Poors/Fitch) og/eller Baa3 eller bedre (Moody’s) eller 
tilsvarende fra andre uafhængige ratingbureauer. I de tilfælde, hvor der er offentliggjort 2 eller flere ratings fra uafhængige ratingbureauer for en 
specifik udstedelse, anvendes højeste rating. 

Produktet kan for maksimalt 25% af formuen besidde obligationer med en lavere kreditrating end BBB-/Baa3 eller uden rating.

Fremgangsmåden til at vurdere god ledelsespraksis hos de investeringsmodtagende selskaber, bygger på en test for god ledelsespraksis. Såfremt det 
investeringsmodtagende selskab ikke består testen for god ledelsespraksis, bliver det ekskluderet fra samtlige investeringsprodukter, der forvaltes i 
overensstemmelse med politik for bæredygtige investeringer. Testen for god ledelsespraksis omfatter fem parametre for god ledelsespraksis, 
herunder ledelsesstrukturer, governance-strukturer, arbejdstagerforhold, aflønning af personale og overholdelse af skattereglerne. Hvert 
parameter understøttes af tre til syv underliggende indikatorer, som Nykredit ud fra deres væsentlighed for de overordnede parametre og 
datatilgængeligheden har vurderet er relevante for at vurdere et investeringsmodtagende selskabs overholdelse af de respektive parametre. 
Yderligere beskrivelse af definitionen kan findes i metodedokumentet "Methodologies related to Sustainable Investments", som kan tilgås her. 

https://www.nykreditinvest.dk/baredygtighed/sfdr/
https://www.nykredit.com/globalassets/nykredit.com/pdf/politik-for-baredygtige-investeringer.pdf
https://www.nykreditinvest.dk/contentassets/ac138d747b8848d1974f4c4c8765c094/methodologies-related-to-sustainable-investments-nov-7-2024.pdf


Andel af investeringerne
Produktets aktivallokering er afgrænset til at investere i grønne obligationer, som følger ICMA Green Bond Principles. Derudover investerer 
produktet ikke i obligationer fra udstedere, som har en væsentlig del af deres omsætning fra fossile brændsler og våbenproduktion, og endelig må 
udstederne ikke gøre væsentlig skade på andre bæredygtighedskriterier. Minimumsandelen af bæredygtige investeringer for produktet vil være 
90%, for så vidt angår den del, der faktisk investeres i finansielle instrumenter. Produktet har mulighed for at have en kontantbeholdning på op til 
10%. Produktets kontantbeholdning påvirker ikke opnåelsen af det bæredygtige investeringsmål og anvendes alene som likvide midler, der besiddes 
som accessorisk likviditet.

Overvågning af det bæredygtige investeringsmål
For at understøtte afdelingens bæredygtige investeringsmål investeres der primært i obligationsudstedelser, som lever op til ICMA Green Bond 
Principes. Afdelingens rådgiver forholder sig til anvendelsen af udstedelsens provenu og ikke blot til udstedelsens efterlevelse af ICMA Green Bond 
Principles’ oplysningskrav. For at opnå afdelingens bæredygtige investeringsmål, kræves det, at de grønne obligationer finansierer aktiviteter, så 
som: 
- Vedvarende energi samt faciliteter og produkter til at producere denne 
- Energieffektivitet såsom renovering af bygninger, lagring af energi, fjernvarme, smart grids og produkter, der muliggør energibesparelser
- Reduktion af forurening såsom genanvendelse, begrænsning af ressourceforbrug, reduktion af partikelforurening, overvågning af klimagasser og 
oprydning efter forurening 
- Bæredygtigt landbrug såsom bæredygtig planteproduktion og husdyrhold 
- Vand såsom vandrensning, reduktion af vandforbrug og infrastruktur til håndtering af risiko for oversvømmelser 
- Transport såsom nulemissions transportløsninger i form af biler, offentlig transport og infrastruktur 

Det bæredygtige investeringsmål overvåges løbende. Dette sker ved at måle på afdelingens beskrevne bæredygtighedsindikatorer. Disse indgår i 
rapporteringen til kunderne, men de indgår også i interne kontrolproducerer. For det første kontrolleres minimum kvartalsvis for overholdelse af 
eksklusionslisten knyttet til afdelingen. Ethvert selskab på eksklusionslisten blokeres for investering i vores interne systemer. For det andet 
kontrolleres hver af bæredygtighedsindikatorerne imod de prækontraktuelle niveauer ved hvert månedsskifte. For det tredje screenes ved hvert 
kvartalsskifte for overholdelse af FN's Global Compact, FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder, ILO-konventioner, 
og OECD's retningslinjer for multinationale virksomheder. Derudover screenes investeringsuniverset for nye selskaber, der måtte stride imod 
eksklusionskriterierne. For det fjerde så afrapporteres om overholdelse af processer til afdelingens bestyrelse hvert kvartal. Dette er beskrevet 
yderligere i vores metodedokument for bæredygtige investeringer på vores hjemmeside.

Metoder
Afdelingen anvender generelt metoder anbefalet af de FN-støttede principper for ansvarlige investeringer. Screeningen for overholdelse af det 
bæredygtige investeringsmål foregår på forskellig vis. Kontrol for overholdelse af eksklusionsliste sker via en sammenligning af identifikationsnumre 
på udelukkede selskaber med de tilknyttede udstedelser fra selskabet. Denne kontrol kører på såvel eksisterende beholdninger og ved nye 
investeringer. Bæredygtighedsindikatorerne måles på forskellig vis. Klimaaftryk måles ved hjælp af FinansDanmarks anbefalede metode. Screening 
for overholdelse af FN's Global Compact, FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder, ILO-konventioner, og OECD's 
retningslinjer for multinationale virksomheder sker ved at sammenligne beholdningslisterne med informationer om overholdelse af disse hos vores 
tredjepartsleverandører af ESG-data. I tilfælde af påstande relateret til brud undersøges også holdbarheden af disse påstande. Grønne obligationer 
vurderes af MSCI ESG Research ud fra fire kriterier, som er de centrale komponenter i Green Bond Principles fra ICMA: Anvendelsen af provenu, 
processen for evaluering og udvælgelse af projekter, processen for håndtering af provenuet og forpligtelsen til løbende rapportering. 

Anvendelsen af provenuet vurderes ud fra tre kriterier. Først og fremmest skal 100% af provenuet allokeres til projekter med en positiv effekt. For 
det andet skal mindst 90% af provenuet allokeres til mindst én projektkategori som defineret af MSCI ESG Research. Det sidste kriterium er, at 
ingen midler må allokeres til kategorier, der anses for at være uacceptable. Dette inkluderer fremstilling af kontroversielle våben, udvinding af 
termisk kul eller energiproduktion baseret på kul, samt dyrkning af tobak eller fremstilling af tobaksbaserede produkter. 

Analyse af medholdighed i forhold til verdensmålene sker på baggrund af data fra vores tredjepartsleverandør af ESG-data. Den anvendte metode 
til sammenligning af både den positive og den negative påvirkning af de enkelte af de 17 verdensmål sker ud fra metodeanbefalinger fra OECD og 
UNDP. Bæredygtige investeringer defineres som investeringer, der giver et væsentligt bidrag til den bæredygtige udvikling, mens den ikke gør 
væsentlig skade og samtidig lever op til god selskabsledelse. Væsentligt bidrag er defineret som mere end 20% af indtægterne fra taksonomi-
medholdige produkter og løsninger eller i øvrigt bæredygtige produkter. Det kan også være, at selskabet bidrager til en af de 17 verdensmål. 
Selskabet kan også drive sin virksomhed på en måde, der gør den særlig. Det kan være ved at have et valideret Science Based Target, der forpligter 
til en reduktion af klimaaftryk, der matcher 1,5 graders målet. Det kan også være en bestyrelse, hvor minimum 40% er kvinder. I udviklingslande er 
kravet dog kun 20%. Selskabet kan ikke medregnes, hvis det ikke udøver god selskabsledelse, og det måles på baggrund af ESG-rating, hvor vi 
udelukker de to laveste niveauer. Princippet om ikke at gøre væsentlig skade og minimum-safeguards bygger på dels overholdelse af FN's Global 
Compact, FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder, ILO-konventioner, og OECD's retningslinjer for multinationale 
virksomheder. Samtidig udelukkes også tobaksproducenter. Selskaber med væsentlige indtægter fra våben, alkohol, hasardspil og pornografi 
udelukkes også. Væsentlige indtægter fra fossile brændstoffer vil også stride imod princippet om ikke at gøre væsentlig skade. Derudover vil 
udstedere, der gør væsentlig skade på en af de 17 verdensmål også blive udelukket. Taksonomi-medholdighed måles primært på baggrund af data 
fra vores tredjepartsleverandør af ESG-data. Vi foretrækker rapporterede data, men da rapporteringen fortsat er begrænset så anvendes også 
estimater fra vores leverandør. På danske realkreditobligationer sker en rapportering, der matcher de tekniske screeningkriterier på boliger. Det er 
fortrinsvis en andel af finansierede A-mærkede boliger. I disse tilfælde beregnes taksonomi-medholdigheden ud fra disse. For alle disse 
investeringer kontrolleres for overholdelse af principperne om ikke at gøre væsentlig skade på andre mål og om minimum-safeguards beskrevet 
ovenfor. Dette er beskrevet yderligere i vores metodedokument for bæredygtige investeringer på vores hjemmeside.



Datakilder og databehandling
Data er generelt begrænset i forhold til mængden af konkret rapporteret data. Samtidig kan rapporterede data til tider ikke direkte sammenlignes 
på grund af forskellige opgørelsesmetoder. Denne udfordring imødekommes fortrinsvis ved anvendelse af data fra tredjepartsleverandører af ESG-
data. Disse leverandører validerer dels data, og dels søger de at estimere data ved at kombinere andre troværdige datakilder. Derudover anvendes 
anden data fra myndigheder f.eks. i forbindelse med statsobligationer, der kan indikere udfordringer. Ud over sanktioner, så kan dette på anden vis 
være begrænsninger i forhold til det enkelte land. Generelt anvendes princippet, at såfremt en udsteder tilegnes særlige egenskaber såsom bidrag 
til bæredygtig udvikling, så skal dette konkret kunne dokumenteres. Der gøres en særlig indsats for at identificere den negative påvirkning og 
afklare tvivlstilfælde. Disse tilgange medfører, at anvendelsen af data i investeringsprocessen og kontrollerne giver et retvisende billede af 
investeringernes karakteristika. EU-taksonomien anvendes primært til at vurdere virksomheders økonomiske aktiviteter og deres bidrag til 
bæredygtighed. Grønne obligationer finansierer projekter, som kan være sammensat af flere aktiviteter. Det kan betyde, at en grøn obligation kan 
finansiere projekter, hvor kun nogle dele opfylder taksonomiens krav. Derfor giver det datamæssige udfordringer at anvende taksonomien fsva. 
Grønne obligationer, da obligationerne ofte dækker flere aktiviteter, der kan anses for at være grønne mens taksonomien kræver en detaljeret 
vurdering af hver enkelt aktivitet. 

Begrænsninger mht. metoder og data
Data er generelt begrænset i forhold til mængden af konkret rapporteret data. Samtidig kan rapporterede data til tider ikke direkte sammenlignes 
på grund af forskellige opgørelsesmetoder. Denne udfordring imødekommes fortrinsvis ved anvendelse af data fra tredjepartsleverandører af ESG-
data. Disse leverandører validerer dels data, og dels søger de at estimere data ved at kombinere andre troværdige datakilder. Derudover anvendes 
anden data fra myndigheder f.eks. i forbindelse med statsobligationer, der kan indikere udfordringer. Ud over sanktioner, så kan dette på anden vis 
være begrænsninger i forhold til det enkelte land. Generelt anvendes princippet, at såfremt en udsteder tilegnes særlige egenskaber såsom bidrag 
til bæredygtig udvikling, så skal dette konkret kunne dokumenteres. Der gøres en særlig indsats for at identificere den negative påvirkning og 
afklare tvivlstilfælde. Disse tilgange medfører, at anvendelsen af data i investeringsprocessen og kontrollerne giver et retvisende billede af 
investeringernes karakteristika. EU-taksonomien anvendes primært til at vurdere virksomheders økonomiske aktiviteter og deres bidrag til 
bæredygtighed. Grønne obligationer finansierer projekter, som kan være sammensat af flere aktiviteter. Det kan betyde, at en grøn obligation kan 
finansiere projekter, hvor kun nogle dele opfylder taksonomiens krav. Derfor giver det datamæssige udfordringer at anvende taksonomien fsva. 
Grønne obligationer, da obligationerne ofte dækker flere aktiviteter, der kan anses for at være grønne mens taksonomien kræver en detaljeret 
vurdering af hver enkelt aktivitet.

Due diligence
Foreningen har en række processer til at sikre, at det finansielle produkt fremmer det bæredygtige investeringsmål. Investeringsteamet benytter 
både interne og eksterne datakilder til udvælgelse af investeringer, konstruktion af porteføljer, og monitorering af ESG performance. Helt specifikt 
anvendes ESG-data i det omfang, det foreligger, til vurdering af væsentlige ESG-risici og -muligheder for udstederne. Afdelingen screenes hvert 
kvartal for at sikre, at eventuelle nye bæredygtighedsrisici identificeres. Udstederne screenes for efterlevelse af internationale normer i form af 
FN's Global Compact, FN's vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder, inkl. ILO-deklarationens otte kernekonventioner om 
fundamentale principper og rettigheder på arbejdet og OECD's retningslinjer for multinationale virksomheder. Desuden screenes der for hvorvidt 
selskaberne er producenter af kontroversielle våben og er ikke-omstillingsparate, dvs. selskaber som ikke er på linje med Paris-aftalens 
målsætninger eller har en strategi for omstilling. Disse oplysninger anvendes af investeringsteamet i investeringsprocessen og det aktive ejerskab. 
På baggrund af den indsigt foreningen har opnået gennem screeninger vurderes det, om selskabet skal ekskluderes i tilfælde af f.eks. seriøse og 
vedholdende brud på internationale normer. I forhold til processen for evaluering og udvælgelse af projekter de grønne obligationers provenu går 
til, skal udstederen klart kommunikere de miljømæssige mål for projektet, de specifikke kriterier og processen for at bestemme, hvordan 
projekterne passer ind i en projektkategori, og de processer udstederen bruger til at identificere og håndtere opfattede sociale og miljømæssige 
risici forbundet med projekterne. Udstederen skal klart kreditere håndteringen af provenuet til underporteføljer eller underkonti til at blive sporet 
på en passende måde og kan enten forvaltes på en obligation for obligationstilgang eller på en aggregeret basis i en portefølje for flere grønne 
obligationer. Udstederne er også forpligtet til at frigive en årsrapport med information om anvendelsen af provenuet indtil fuld allokering. Denne 
rapport skal inkludere enten en liste over alle projekter samt en beskrivelse af projekterne, de allokerede beløb og deres forventede effekt, eller 
en liste over aggregerede projektkategorier, inklusive det beløb der er udbetalt til hver projekttype. MSCI kræver en årsrapport mindst 12 måneder 
efter udstedelsen af den grønne obligation. Hvis udstederen stadig ikke har frigivet en årsrapport 6 måneder efter forfaldsdatoen, betragtes den 
grønne obligation ikke længere som opfyldende kriterierne for grønne obligationer af MSCI på grund af manglende gennemsigtighed. Nykredits 
investeringsforvaltningsteams vil udføre en due diligence af potentielle investeringer ud fra en rapport af alle vurderede projekters anvendelse af 
provenuet. Dette er for at sikre, at potentielle investeringer overholder ICMA's Green Bond Principles. 

Politikker for aktivt ejerskab
Der drives ikke aktivt ejerskab på denne afdeling. 
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