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Redeggrelse for investeringsprincipper og aktivt ejerskab for CS Pension
(firmapensionskasse)

1. Formalet med investeringsaktiviteterne i CS Pension (CSP)

CSP’s investeringsaktiviteter skal bidrage til CSP’s kerneformal, dvs. at arbejde for en tryg
gkonomisk pensionstilvaerelse for medlemskredsen. Malet er at skabe det bedst mulige
langsigtede investeringsafkast for medlemskredsen.

2. Investeringsprincipper

CSP’s investeringer bygger pa en strategi med fokus pa 'Kgéb og Behold', risikospredning, enkelhed i
investeringsvalg og lave investeringsomkostninger. Dette sikrer, at CSP handler i medlemskredsens
interesse, i overensstemmelse med "prudent person-princippet” og inden for rammerne i lovom
firmapensionskasser § 57. Investeringsstrategien skal bl.a. veere robust over for udsving pa de
finansielle markeder, og de faktiske investeringer skal understgtte de langsigtede mal, herunder
bedst muligt langsigtede afkast. CSP anvender ikke finansielle afledte instrumenter til gearing. Der
kan dog ske udlan fra Kontantafdelingen til Obligationsafdelingen, med det formal at beskytte
pensionsmidler placeret i Kontantafdelingen mod bankkrak. | forbindelse med arsafslutningen og
den tilhgrende rebalancering mellem Obligationsafdelingen og Aktieafdelingen kan der desuden
opsta en teknisk gearing. CSP’s investeringsaktiver omfatter danske obligationer
(realkreditobligationer og erhvervsobligationer) samt bgrsnoterede aktier (danske og
udenlandske).

2.1. Strategisk aktivallokering

CSP’s aktivallokering mellem henholdsvis obligationer og aktier er balanceret i overensstemmelse
med medlemskredsens indplacering i de anvendte aldersbestemte eller selvvalgte
investeringsprofiler. Dette sikrer, at CSP’s investeringer i obligationer og aktier matcher
medlemskredsens tidshorisont og risikoprofil.

| Obligationsafdelingen investeres der kun i danske realkreditobligationer og til styring af
portefgljens risiko (herunder rentefglsomhed) anvendes BPV (Basis Point Value), som omseettes til
en tilsvarende varighed. Portefgljens varighed — inklusiv Obligationsafdelingens kontantbeholdning
— skal befinde sig i intervallet 7,0 til 10,0 ar.

| forhold til fordelingen mellem danske og udenlandske aktier geelder, at danske aktier maksimalt
ma udggre 15 % af aktieportefgljen. Denne begraensning tager afsaet i et gnske om diversificering
og minimering af landespecifik risiko. Investering i danske aktier foretages direkte af CSP med
udgangspunkt i en veldiversificeret portefglje af danske virksomheder. Portefgljen omfatter
ferende selskaber inden for sektorer som sundhedspleje, transport, forbrugsvarer, finansielle
tjenester, teknologi og industri. Investeringer i udenlandske aktier sker i form at indskud i
investeringsforening — aktuelt Kapitalforeningen Danske Invest Institutional Afdeling Five Danes
(KDII Five Danes), der har som opdrag at “tracke” MSCI World-indekset. Maksimalt 3 % af
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Aktieafdelingens formue ma investeres i et enkelt selskab. Dette gzlder for individuelle
aktieinvesteringer, hvorfor aktieinvesteringer i form af indskud i KDII Five Danes?
(investeringsforening) ikke er omfattet af denne begraensning.

2.2. Livscyklusprodukt (Life-Cycle)

For at sikre alderstilpassede investeringsstrategier fglger det af CSP’s Pensionsregulativ § 5, at CSP
har fire primaere investeringsprofiler, som automatisk tildeles medlemmet baseret pa medlemmets
alder ved indtraedelse i CSP. Eksisterende medlemmer kan andre investeringsprofil en gang pr.
maned. Investeringsprofilerne er udformet saledes, at andelen af aktier reduceres gradvist i takt
med medlemmets alder, dvs. i takt med, at tidspunktet for pensionsopsparingens udbetaling
naermer sig for den enkelte:

1. Investeringsprofil (standard under 40 ar): 100% placeret i aktieafdelingen.

2. Investeringsprofil (standard 40 - 50 ar): 75% placeret i aktieafdelingen og 25%
placeret i obligationsafdelingen.

3. Investeringsprofil (standard 50 - 60 ar): 50% placeret i aktieafdelingen og 50%

placeret i obligationsafdelingen.
4. Investeringsprofil (standard 60 ar og derover): 25% placeret i aktieafdelingen og 75%
placeret i obligationsafdelingen.

Desuden har medlemskredsen mulighed for at veelge, at midlerne skal vaere placeret kontant:

5. Investeringsprofil (alle): 100% placeret i kontantafdelingen

3. Investeringsrisici og metoder til deres maling

Medlemskredsens midler er fordelt pa obligationer og aktier, med en fordeling der reflekterer
medlemskredsens valg blandt de anvendte investeringsprofiler. CSP har som firmapensionskasse
ingen markedsrisici, idet CSP forvalter et rent markedsrenteprodukt, hvorfor medlemskredsen
bzerer den direkte markedsrisiko.

3.1. Madling af investeringsrisici pa obligationer
CPS anvender BPV (Basis Point Value) til at male og styre renterisikoen i obligationsportefgljen,
som omsattes til en tilsvarende varighed. Der rapporteres kvartalsvist til bestyrelsen.

' Kapitalforeningen Danske Invest Institutional Afdeling Five Danes investerer i overensstemmelse med de krav, der
stilles til instrumenter og deres udstedere i kapitel 15 i lov om investeringsforeninger.
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3.2. Madling af investeringsrisici pa aktieportefgljen — standardafvigelse

CSP anvender nggletallet "standardafvigelse” til at vurdere risikoen (volatiliteten) pa CSP's
aktieinvesteringer, herunder risikoen i forhold til den tilsvarende risiko pa de anvendte
benchmarks. CSP anvender ’7OMX Copenhagen 25 GI” (danske aktier), ?7OMX Copenhagen GI”
(danske aktier) og MSCI World-indekset (udenlandske aktier) som primaesre benchmark og
Finans Danmark ”Investeringsforeninger Aktier Danmark” (danske aktier) samt Finans Danmark
"Investeringsforeninger Aktier Global” (udenlandske aktier) som sekundzere benchmark. Der
rapporteres kvartalsvist til bestyrelsen.

3.3. Maling af investeringsrisici pa udenlandske aktier —tracking error

KDII Five Danes har som opdrag at “tracke” MSCI World-indekset og dermed levere det samme
afkast, som MSCI World-indekset. CSP anvender derfor nggletallet “"tracking error” til at vurdere
ngjagtigheden af KDII Five Danes’ replikation af netop MSCI World-indekset. Der rapporteres
kvartalsvist til bestyrelsen.

4. Aktivt ejerskab

Ifglge principperne i § 57a, stk. 5 i lov om firmapensionskasser har CSP besluttet ikke at udgve
aktivt ejerskab. Beslutningen er baseret pa overvejelser omkring CSP’s beskedne ejerandele i de
bgrsnoterede selskaber samt de omkostninger og ressourcer, der er forbundet med udgvelse af
aktivt ejerskab. Disse bevaeggrunde er i trad med CSP’s overordnede mal om at sikre det bedst
mulige langsigtede afkast for medlemskredsen, mens vi opretholder lave omkostninger for driften.

Beslutning om ikke at udgve aktivt ejerskab er baseret pa fglgende forhold:

Ejerandelens stgrrelse

CSP har ejerandele i ca. 420 bgrsnoterede selskaber, heraf 370 udenlandske og 50 danske.
Ejerandelen er generelt meget lille, typisk i promillestgrrelse, hvorfor det vurderes, at CSP’s
potentielle indflydelse er meget begraenset.

Omkostninger ved udenlandske aktier
Afgivelse af stemmer pa generalforsamlinger i udenlandske bgrsnoterede selskaber indebaerer
direkte omkostninger grundet depotstrukturen internationalt.

Tidsforbrug
Det vil kraeve en vaesentlig investering af tid for CSP at deltage/gennemga

generalforsamlingsmaterialer, herunder gennemgang af dagsordener og arsregnskaber samt, at
forberede og afgive stemme/stemmeblanketter.

Begraenset indflydelse i dialog
Pa grund af CSP’s beskedne ejerandel vurderes det, at CSP’s mulighed for at pavirke selskabernes
ledelser gennem direkte dialog, vil vaere meget begraenset.
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4.1. Investorfaellesskaber

CSP deltager heller ikke aktivt i investorfaellesskaber, som er indgaet med henblik pa at udgve
aktivt ejerskab, idet aktiv deltagelse i disse feellesskaber vurderes ikke at vaere en hensigtsmaessig
anvendelse af tid og ressourcer set i forhold til den eventuelle mervaerdi aktiv deltagelse matte
skabe for medlemskredsen.

4.2. Alternative strategier

CSP's investeringsstrategi tillader ledelsen at revurdere eller afvikle investeringer i bade danske og
internationale selskaber, der ikke udvikler sig i en retning, som CSP finder hensigtsmaessig. | praksis
kan dette veere relevant i tilfaelde af vaesentlige andringer i selskabets strategi, gkonomiske
resultater eller adfaerd, der bryder med ESG-standarder. Konkrete finansielle indikatorer kan ogsa
vaere udlgsende faktorer for en sadan beslutning. CSP gnsker at investere ansvarligt, idet der tages
hensyn til geeldende internationale konventioner.

4.2.1. Danske aktier

CSP investerer direkte i danske aktier. Skulle der opsta etiske problemer i forbindelse med konkrete
danske aktier, vil CSP’s direktion og bestyrelse behandle spgrgsmalet sag for sag. Rammerne for
vurderingerne indebaerer en overvejelse af selskabets overholdelse af ESG-principper samt
finansielle indikatorer. Direktionen treeffer efter behov beslutninger om portefgljen i samarbejde
med bestyrelsen, og beslutninger om afvikling af investeringer baseres pa et afbalanceret hensyn
til gkonomiske og ansvarlige investeringsprincipper.

4.2.2. Udenlandske aktier

For udenlandske aktier er Kapitalforeningen Danske Invest Institutional Afdeling Five Danes (KDII
Five Danes) i overensstemmelse med CSP’s gnske kategoriseret i overensstemmelse med artikel 6 i
forordning om baeredygtighedsrelaterede oplysninger (SFDR, EU-regulering 2019/2088). Dette
indebeerer, at afdelingen er forpligtet til at overholde specifikke standarder og retningslinjer
vedrgrende ansvarlige investeringer og beeredygtighed. CSP kan beslutte at fraveelge enkelte
aktieinvesteringer i udenlandske aktier, hvis de ikke laengere lever op til vores krav. Dette sker i teet
dialog med Five Danes og fglger samme principper som for danske aktier under punkt 4.2.1.

5. Samarbejde med Kapitalforeningen Danske Invest Institutional Afdeling

Five Danes (KDII Five Danes)

CSP’s udenlandske aktieinvesteringer fglger som naevnt en indeksbaseret strategi, som fuldt ud,
tilstraeber at fglge MSCI World-indeksets udvikling. CSP’s forvaltningsaftale med KDII Five Danes
sikrer en omkostningseffektiv portefgljelgsning, som ligeledes bidrager til CSP’s overordnede
strategi om at sikre det bedst mulige afkast for medlemskredsen, samtidig med at vi bevarer lave
driftsomkostninger.
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5.1. Afstemning af strategi og langsigtede forpligtelser

CSP’s samarbejde med KDII Five Danes og bestyrelsens Igbende monitorering af portefgljen og
evaluering af resultater sikrer en sammenhang med CSP’s overordnede investeringsstrategi. CSP’s
forventninger sikres gennem en regelmaessig dialog og afrapportering saledes, at konkrete
investeringsbeslutninger foretaget af KDII Five Danes afspejler CSP’s risikoprofil.

5.2. Langsigtede resultater

Incitamentsstrukturen for KDII Five Danes understgtter CSP’s prioritering af langsigtede finansielle
og ikke-finansielle resultater med afszet i CSP’s investeringsprincipper. Denne tilgang bidrager til en
investeringspraksis, der malrettet sigter mod at opna det bedst mulige langsigtede afkast.

5.4. Evaluering og honorering/omkostninger

CSP evaluerer kvartalsvist KDII Five Danes praestationer, med saerligt fokus pa at sammenligne
resultatet med de tidligere naevnte primaere og sekundaere benchmarks, dvs. effektiviteten af KDII
Five Danes praestation males mod udviklingen pa det globale aktiemarked. Tilsvarende vurderes
arligt niveau og udviklingen i KDII Five Danes omkostninger i forhold til alternativer sasom andre
brede indeksforeninger og ETF’ere.

6. Kommunikation og rapportering
CSP rapporterer arligt om investeringspraksis og arets resultater via CSP’s hjemmeside.

Denne redeggrelse offentligggres pa CSP’s hjemmeside. Redeggrelsen ajourfgres arligt samt ved
vaesentlige eendringer i CSP’s investeringspolitik eller praksis.
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