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LEDELSESBERETNING

BÆREDYGTIGHED
ANNO 2022

Rejsen mod en mere bæredygtig verden er 
kun lige begyndt, og Handelsinvest er med 
på den.

Vi har gennem en årrække tilpasset vores 
fonde mod en bedre verden for os alle. Vi 
investerer derfor med sigte på, at virksom-
heder, der har fokus på bæredygtige mål fx 
reduktion af udledning af CO2, reduktion af 
energianvendelse i produktionen, genanven-
delse af råvarer, diversitet, god governance 
m.m. vil være blandt fremtidens vindere. Og 
på den måde kan afkast og bæredygtighed 
gå hånd i hånd.

Med tiden vil udtryk som klima, CO2, SDG, 
ESG, governance, aktivt ejerskab, ansvarli-
ge investeringer, Parisaftale m.fl. være mere 
genkendelige for alle – lige nu kan de fleste 

relatere udtrykkene til bæredygtighed, men 
det er svært at skelne, og hvad det i enkelt-
hed går ud på.
 
For at skabe en vis ensartethed har EU 
derfor vedtaget en fælles ramme for alle, 
der udbyder investeringsprodukter, der har 
indbygget bæredygtighed som en del af den 
måde, der vælges investeringer på.
 
2020 var første gang, alle skulle rapportere 
på området ud fra den fælles ramme, og 
det var med til at sikre en fælles forståelse af 
bæredygtighed og også at brådne kar ikke 
uden videre kunne markedsføre sig som 
bæredygtige uden at være det – også kaldet 
 greenwashing.

Vi stiller store krav til vores samarbejdspart-
nere – også inden for bæredygtighed – det 
gælder både rådgivere/forvaltere og distribu-
tører samt leverandører. Du kan derfor også 
som investor forvente at få gode råd og svar 
fra vores distributører, når du har specifikke 
bæredygtighedsspørgsmål.

På de næste sider kan du læse mere om, 
hvordan vi arbejder med bæredygtighed, og 
hvordan vi påvirker de virksomheder, vi har 
eller vil investere i.

Henrik Kragh
Adm. direktør
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BÆREDYGTIGE INVESTERINGER

HVAD ER BÆREDYGTIGE 
INVESTERINGER?
Svaret afhænger af øjnene, der ser. Det kan 
være bæredygtigt at fravælge bestemte 
brancher – også kaldet negativ screening, fx 
våbenproducenter, spiludbydere eller produ-
center af fossile brændstoffer.

Men bæredygtighed kan også være at vælge 
til – det kan være en grøn virksomhed eller 
en virksomhed, der tager et særligt socialt 
ansvar.

En tredje løsning er der, hvor der foretages 
en nærmere analyse af potentielle virksom-
heder. Analysen vil bestå af en såkaldt ESG-
screening/analyse. 

ESG står for Environmental , Social og 
Governance – eller på dansk miljø, so-
ciale forhold og god selskabsledelse. En 
ESG-analyse betyder for eksempel, at der 
vurderes på, om en virksomhed arbejder 
på at sænke sit energiforbrug, bekæmper 
børnearbejde og handler etisk i sin ledelse 
og forretning. Før der investeres i virksomhe-
der, der har en positiv ESG-profil, vurderes 
naturligvis også på indtjening og potentiale 
(morgendagens vindere).
 
Handelsinvest tror på, at ESG-analyser kan 
være med til at finde fremtidens ”vindere” og 
dermed levere solide afkast til vores investo-
rer.
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ANSVARLIGE INVESTERINGER

HVAD ER ANSVARLIGE 
INVESTERINGER?
Handelsinvests opfattelse er, at ansvarlig ad-
færd er en grundforudsætning for en langsig-
tet værditilvækst i en virksomhed. Ansvarlig 
investering bliver dermed en vigtig forudsæt-
ning for at nå vores mål om at skabe gode, 
langsigtede afkast.
 
Handelsinvests investeringspolitik omfatter, 
at de forskellige fondes kapital aktivt inve-
steres i virksomheder, der vurderes at have 
gode forudsætninger for langsigtet, god 
udvikling, og hvor holdbarhed og ansvarsfuld 
ledelse er vigtige delelementer, der iagttages. 

Handelsinvest vælger aktivt at undlade at 
investere i en virksomhed, eller har en dialog 
med en virksomhed, som er identificeret som 
værende en, der har handlet i strid med de 
internationale normer og konventioner, som 
foreningen støtter, eller hvis virksomheden 
ikke lever op til foreningens politik for aktivt 
ejerskab og ansvarsfulde investeringer. Via 
dialog forsøger vi aktivt at påvirke en virk-
somhed til at følge internationale normer og 
konventioner og til at forbedre deres forebyg-
gende arbejde inden for holdbarhed.
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TRE BÆREDYGTIGE STRATEGIER

TILVALG, FRAVALG OG
PÅVIRKNING
I Handelsinvest arbejder vi med tre strategier 
inden for bæredygtighed.

TILVALG
Vi har en langsigtet investe-
ringshorisont og vælger derfor 
investeringer i virksomheder 
med langsigtede, bæredygtige 

forretningsmodeller, der kan bidrage direkte 
til Agenda 2030 og de globale mål. Vi øn-
sker også at være en del af overgangen til 
en verden med lavere CO2 -emissioner og 
ser i dag flere investeringsmuligheder i virk-
somheder, der er i fuld gang med at ændre 
deres aktiviteter fra fossil energiproduktion til 
vedvarende.

Vi har derfor besluttet, at vi kan acceptere en 
vis eksponering for fossile brændstoffer, hvis 
virksomheden er i gang med at ændre fra 
fossil til vedvarende energiproduktion.

FRAVALG
Vi er langsigtede i vores investe-
ringshorisont og vælger derfor 
ikke investeringer i virksomheder 
med langsigtede, ikke-bæredyg-

tige forretningsmodeller, der risikerer at mod-
virke Agenda 2030 og de globale mål.
 
Vores fonde udelukker virksomheder, hvor 
mere end fem procent af omsætningen 
kommer fra kontroversielle industrier som 
alkohol (Danmark p.t. undtaget), tobak, 
cannabis, kommercielt spil, våben og ammu-
nition og pornografi. For services relateret til 
disse aktiviteter er den maksimale grænse 
50 procent. Services betyder for eksempel 
markedsføring, nøglekomponenter, råvarer, 
mekanisk og teknisk udstyr, teknologi, IT og 
supporttjenester.
 
Foreningen udelukker også virksomheder, der 
overtræder internationale normer og konven-
tioner vedrørende blandt andet menneskeret-
tigheder, arbejdsret, miljø og antikorruption.
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TRE BÆREDYGTIGE STRATEGIER

PÅVIRKNING
 

Rollen som aktionær betyder, 
at vi kan påvirke virksomheder 
via virksomhedernes ledel-
se. Dette sker primært ved at 

stemme på generalforsamlinger. Udgangs-
punktet for vores arbejde består af vores 
politik for aktivt ejerskab og ansvarlige inve-
steringer. Vi anvender endvidere relevante 
brancheanbefalinger fra Finans Danmark 
samt bekendtgørelse om ledelse, styring og 
administration af danske UCITS.
 
Eksempler på vigtige spørgsmål i vores på-
virkningsarbejde: 
• Gennemsigtighed og god information 
• Bestyrelsens kompetencer og sammen-

sætning 
• Honorarer og vederlag til bestyrelsesmed-

lemmer 
• Lønaftaler og incitamentsprogrammer i 

virksomhederne 
• Bæredygtighedsarbejde og vision 

Foreningen støtter generelt også aktionær-
samarbejder, der søger at fremme bæredygtig 
forretning og søger større gennemsigtighed i 
regnskab og rapportering af virksomhedernes 
klimapåvirkning, arbejde med menneskerettig-
heder, arbejdsmarkedsret med mere.

Hvert år gennemgår foreningen beholdningen 
i fondene med fokus på at identificere vigtige 
bæredygtighedsrisici, som derefter danner 
grundlaget for at bestemme retning og fokus 
for det aktive ejerskab. Centralt i denne vurde-
ring er, hvor stor foreningens eksponering er 
for forskellige sektorer, geografiske områder 
eller specifikke temaer. Der er fokus på de 
væsentlige bæredygtighedsspørgsmål inden 
for hvert område.
 

Aktiv påvirkning

Dialoger

Direkte
dialog

Dialoger med
andre investorer

Samarbejde via
investornetværk

Stemme på
generalforsamlinger

Aktivt ejerskab
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RESULTAT

RESULTATER 2022
– AKTIVT EJERSKAB
På vegne af vores investorer bruger vi aktio-
nærindflydelsen på de virksomheder, vi har 
investeret i.

På vegne af investorerne anvender 
 Handelsinvest sine stemmerettigheder på 
generalforsamlinger, både i Danmark og i 
udlandet. Med en samlet formue på ca. 18 
mia. kr. fordelt på mange investeringer har 
foreningen ikke store ejerandele, men ved 
at stemme kan foreningen sammen med 
andre aktionærer alligevel påvirke virksomhe-
derne i en bæredygtig og ansvarlig retning. 
 Handelsinvest stemmer på op til ca. 100 
gange på et almindeligt kalenderår. 

Stemmerne vil fortrinsvist ske på de største 
ejerandele, men også hvor der skal stemmes 
på områder, der bryder med foreningens po-
litik for aktivt ejerskab og ansvarlige investe-
ringer. Foreningen har de største ejerandele i 
danske aktier.

2020 var det første år, hvor Handelsinvest 
stemte. Afstemninger sker i samarbejde med 
analysevirksomheden ISS Governance. Ne-
denfor vises uddrag af den samlede rapport 
for 2022 på vores arbejde med påvirkning via 
afstemninger på generalforsamlinger. 

Statistik antal stemmer/mulige stemmer

Møder

Afstemning

Forslag

Stemmemulighed
Stemt

.

.
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RESULTAT

Ud af de afgivne stemmer, har vi i knap syv 
procent af tilfældene stemt imod virksomhe-
dens ledelse. Det har typisk været inden for 
emner som diversitet og lønpakker.

Statistik afstemning

Statistik afstemning fordelt på markeder

USA
Danmark
United Kingdom
Irland
Tyskland
Mexico
Sverige
Cypern
Færøerne
Finland
Andre markeder

Stemmer for
Ikke stemt
Stemme ”Managers Say-on-pay”
Blank stemme
Stemmer imod

Den samlede rapport kan du finde på 
handelsinvest.dk. 
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