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Ord og udtryk, der er defineret i tillaegget til vicksomhedens prospekt vedrgrende fonden ("tillaegget"),
har samme betydning, medmindre konteksten er en anden, nar de anvendes i denne artikel 10
Erklaering om gennemsigtighed.

(a) Sammenfatning

Fondens investeringsmal er at opna kapitalveekst ved primaert at investere i amerikanske aktier. Fonden
sigter mod at na sit investeringsmal ved at investere i mellemstore virksomheder, der har vaekstudsigter
over gennemsnittet, og som er noteret eller handles pa de amerikanske markeder og bearser.
Mellemstore virksomheder er virksomheder, hvis markedskapitalisering er lig med eller mere end 1,5
mia. USD pa& det tidspunkt, hvor  fonden  kgber udstederens  veerdipapirer
("markedskapitaliseringsinterval"). Fonden kan ogsa investere i amerikanske Rule 144A-vaerdipapirer,
amerikanske og globale depotbeviser, amerikanske statsobligationer med fast og/eller variabel rente
og supplerende likvide aktiver inden for de graenser, der er fastsat i prospektet. Der er ingen garanti for,
at fonden nar sit investeringsmal.

Fonden fremmer miljgmaessige og sociale karakteristika, men har ikke baeredygtig investering som sit
mal.

Investeringsforvalteren forventer, at fonden vil allokere 80 % af sin indre veerdi til investeringer, der er
tilpasset miljgmaessige og sociale karakteristika. Fonden har ikke forpligtet sig til at foretage en
minimumsandel af baeredygtige investeringer.

Som en procentdel af fondens portefglje har forvalteren (i samarbejde med investeringsforvalteren)
fastslaet, at fonden vil have 0 % eksponering for investeringer i skonomiske aktiviteter, der kvalificerer
sig som miljgmeessigt baeredygtige agkonomiske aktiviteter i henhold til taksonomiforordningen
(investeringer i overensstemmelse med taksonomien).

Fonden sgger at fremme ESG-karakteristika gennem sin investeringsudveelgelsesproces, der
integrerer ESG-research i den grundlaeggende researchproces. ESG-analyse og grundlaeggende
analyse overvejes holistisk, nar der traeffes investeringsbeslutninger. ESG-analysen fokuserer pa de
vaesentlige ESG-risici i en virksomhed. Karakteristika, der tages i betragtning ved fremme af ESG-
karakteristika, omfatter:

e Miljomaessige: Fonden foretraekker virksomheder, der forvalter naturressourcerne pa en
ansvarlig made og har tilstreekkelige ledelsesstrukturer og ekspertise til at hjeelpe med at
mindske miljgrisici.

e Sociale: Fonden foretraekker virksomheder, der viser lederskab inden for forvaltning af
menneskelig kapital og/eller har strategisk tilsyn med forsyningskaeder og arbejdsstyrken
for at begraense kontroverser og potentielt gavne grundlaeggende resultater. Indikatorer,
der tages i betragtning i denne analyse, omfatter, men er ikke begraenset til, en eller flere
af fglgende: en vurdering af forsyningskaedepolitikker og revisionspraksis; diversitet i
bestyrelser, ledelser og arbejdsstyrker; samt overholdelse af globale standarder (f.eks.
FN's Global Compact). Denne investeringsudveelgelsesproces kan fare til udelukkelse af
investeringsmodtagende virksomheder med darlige arbejdsvilkar og/eller stor
personaleomsaetning.
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o Ledelsesmassige: Fonden foretraekker kvalitet og etablerede ledelsesteams, der har
formaliserede ledelsesstrukturer. Indikatorer, der tages i betragtning i denne analyse,
omfatter, men er ikke begraenset til, en eller flere af felgende: bestyrelsessammenseetning
og -struktur med hensyn til ekspertise og diversitet; bestemmelser om aktionaerrettigheder;
samt kompensationspakker. Fonden vil gennem stemmeafgivning ved fuldmagt og andre
mekanismer gere opmaerksom pa betydningen af passende incitamenter (f.eks.
kompensation) for at muligggre langsigtede resultater. Denne
investeringsudveelgelsesproces kan fere til udelukkelse af investeringsmodtagende
virksomheder, hvor investeringsforvalteren vurderer, at ledelsesstrukturerne er
uhensigtsmaessige, f.eks. manglende tilpasning til de langsigtede aktionzerers gnsker.

Fondens investeringsproces vil generelt resultere i en lav eller ingen eksponering mod virksomheder,
som investeringsforvalteren anser for at veere bagud pa visse miljgmaessige, sociale eller
ledelsesmaessige karakteristika. Hvis en virksomhed kan anses for at veere bagud pa visse
miljigmaessige eller sociale karakteristika, vil investeringsforvalteren forsgge at identificere en positiv
ESG-kurs. Hvis en virksomhed har betydelig eksponering for virksomheder eller praksisser, der anses
for at veere bagud pa& miljgmaessige, sociale eller ledelsesmaessige karakteristika, vil
investeringsforvalteren forsgge at kommunikere med virksomheden for at forsta, hvilke planer
virksomheden eventuelt har for at reducere eksponeringen. Hvis investeringsforvalteren vurderer, at
virksomheden ikke har planer om at reducere eksponeringen inden for investeringshorisonten, vil
positionen blive lukket pa en made, som efter investeringsforvalterens opfattelse er i fondens bedste
interesse. Ved vurderingen af, om der skal investeres pa grundlag af disse principper, kan
investeringsforvalteren bruge ESG-data fra tredjeparter til at vurdere relevante eksponeringer.
Investeringsforvalteren har tilladelse til at investere i et veerdipapir, hvis denne vurderer, at veerdipapiret
har en acceptabel ESG-risikoprofil uanset modstridende tredjepartsdata eller tredjepartsanbefalinger.

Selvom fonden ikke har et specifikt mal for baeredygtige investeringer, har fonden vedtaget fglgende
bindende begraensninger og vil ikke investere i virksomheder, der:

o fremstiller hele kontroversielle vabensystemer, herunder klyngevaben, landminer, biologiske
vaben og/eller kemiske vaben;

e eridentificeret som virksomheder, der ikke overholder FN's Global Compact;

e far mere end 5 % af deres konsoliderede omsaetning fra tobaksproduktion.

Fonden vil sgge at udelukke besiddelser, som investeringsforvalteren anser for uforenelige med de
geldende bindende begreensninger, der er beskrevet ovenfor. Som fglge heraf vil det univers af
investeringer, som fonden har adgang til, veere mere begraenset end andre fonde, der ikke anvender
sadanne karakteristika. Fonden kan dog have eksponeringer mod visse virksomheder, som nogle
investorer anser for at vaere i strid med ESG-principperne, f.eks. forsvar og konventionelle vaben.
Anvendelsen af de bindende begreensninger kan give resultater, der er bedre eller darligere end
resultatet af en lignende fond, afheengigt af resultatet af de udelukkede investeringer og de
investeringer, der er inkluderet i stedet for sddanne udelukkede investeringer. Fondens bindende
begraensninger kan effektivt imgdekomme kravene fra visse fondsinvestorer, men ikke andre, og kan
veere mere eller mindre restriktive end en bestemt fond, som en investor ellers ville foretreekke.

Der er ikke angivet et referencebenchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige eller sociale
karakteristika, som fonden fremmer.

(b) Intet baeredygtigt investeringsmal

Fonden fremmer miljigmeessige og sociale karakteristika, men har ikke baeredygtig investering som sit
mal.

Ved vurderingen af skadelighed kan investeringsforvalteren overveje tilgaengelige "vigtigste negative
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indvirkninger" ("PAI") (som defineret i bilag 1 til SFDR), kontroversielle forretningseksponeringer, ESG-
kontroverser og ESG-risikoeksponering og ledelsespraksis.

Da de investeringer, der ligger til grund for fonden, ikke tager hensyn til EU-kriterierne for miljgmeaessigt
baeredygtige skonomiske aktiviteter, der er indeholdt i taksonomiforordningen, finder princippet om
"ikke at ggre veesentlig skade" ikke anvendelse pa de investeringer, der ligger til grund for fonden.

Selvom fonden fremmer miljigmaessige karakteristika, fremmer fonden ikke de miljgmal, der er indeholdt
i taksonomiforordningen. Som en procentdel af fondens portefglje har forvalteren (i samarbejde med
investeringsforvalteren) derfor besluttet, at fonden vil have 0 % eksponering for investeringer i
gkonomiske aktiviteter, der kvalificerer sig som miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter i
henhold til taksonomiforordningen (investeringer i overensstemmelse med taksonomien).

(c) Fondens miljemaessige eller sociale karakteristika

Fonden sgger at fremme ESG-karakteristika gennem sin investeringsudveelgelsesproces. De
karakteristika, der tages i betragtning ved fremme af ESG-karakteristika, omfatter fglgende:

¢ Miljomaessige: Fonden foretraekker virksomheder, der forvalter naturressourcerne pa en
ansvarlig made og har tilstreekkelige ledelsesstrukturer og ekspertise til at hjaelpe med at
mindske miljgrisici.

e Sociale: Fonden foretraekker virksomheder, der viser lederskab inden for forvaltning af
menneskelig kapital og/eller har strategisk tilsyn med forsyningskaeder og arbejdsstyrken
for at begraense kontroverser og potentielt gavne grundlaeggende resultater. Indikatorer,
der tages i betragtning i denne analyse, omfatter, men er ikke begraenset til, en eller flere
af fglgende: en vurdering af forsyningskaedepolitikker og revisionspraksis; diversitet i
bestyrelser, ledelser og arbejdsstyrker; samt overholdelse af globale standarder (f.eks.
FN's Global Compact). Denne investeringsudveelgelsesproces kan fare til udelukkelse af
investeringsmodtagende virksomheder med darlige arbejdsvilkar og/eller stor
personaleomsaetning.

o Ledelsesmaessige: Fonden foretraekker kvalitet og etablerede ledelsesteams, der har
formaliserede ledelsesstrukturer. Indikatorer, der tages i betragtning i denne analyse,
omfatter, men er ikke begraenset til, en eller flere af felgende: bestyrelsessammenseaetning
og -struktur med hensyn til ekspertise og diversitet; bestemmelser om aktionzerrettigheder;
samt kompensationspakker. Fonden vil gennem stemmeafgivning ved fuldmagt og andre
mekanismer ggre opmaerksom pa betydningen af passende incitamenter (feks.
kompensation) for at muliggere langsigtede resultater. Denne
investeringsudveelgelsesproces kan fore til udelukkelse af investeringsmodtagende
virksomheder, hvor investeringsforvalteren vurderer, at ledelsesstrukturerne er
uhensigtsmaessige, f.eks. manglende tilpasning til de langsigtede aktionzerers gnsker.

(d) Investeringsstrategi

Fondens investeringsmal er at opna kapitalvaekst ved primaert at investere i amerikanske aktier. Fonden
sigter mod at na sit investeringsmal ved at investere i mellemstore virksomheder, der har vaekstudsigter
over gennemsnittet, og som er noteret eller handles pa de amerikanske markeder og bgrser. Fonden
kan ogsa investere i amerikanske Rule 144A-veaerdipapirer, amerikanske og globale depotbeviser,
amerikanske statsobligationer med fast og/eller variabel rente og supplerende likvide aktiver inden for
de greenser, der er fastsat i prospektet. Der er ingen garanti for, at fonden nar sit investeringsmal.

Fonden investerer mindst 80 % af sine nettoaktiver i aktier i amerikanske mellemstore virksomheder.
Mellemstore virksomheder er virksomheder, hvis markedskapitaliseringer er lig med eller mere end 1,5
mia. USD pa det tidspunkt, hvor fonden  keber udstederens  veerdipapirer
("markedskapitaliseringsinterval").

Investeringsforvalteren begynder med at identificere et univers af mellemstore veekstvirksomheder
inden for markedskapitaliseringsintervallet. Fra disse virksomheder bruger investeringsforvalteren
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intern research og andre tredjepartsinformationskilder til at udvaelge de virksomheder, som den mener
har potentiale til at gge indtjeningen med en arlig vaekst over gennemshnittet. Investeringsforvalteren
foretager derefter en dybdegaende analyse af virksomhedernes grundleeggende tilstand for at
identificere dem, der har:

o betydelige forretningsmuligheder i forhold til deres driftshistorik og -stgrrelse. Disse muligheder
kan opsta ved at henvende sig til store og fragmenterede markeder eller markeder, der vokser
hurtigt. Derudover kan virksomhedens evne til at forny sig hjeelpe med at skabe nye markeder
for dens produkter eller tjenester;

o varemaerkebeskyttede produkter, tjenester eller distributionssystemer, der giver virksomheden
en konkurrencemaessig fordel;

e enledelse, der demonstrerer en "veekstmentalitet” og en plan, som investeringsforvalteren klart
kan forsta, overvage og evaluere; og

e veerdipapirer til en attraktiv pris i forhold til deres vaekstpotentiale.

Fondens investeringsstrategi til fremme af miljgmeessige og sociale karakteristika er
investeringsforvalterens bottom-up-research, som bestar af integreret grundlaeggende research og
ESG-research, som yderligere beskrevet i afsnittet om fremme af ESG-karakteristika og integration af
baeredygtighedsrisici i tillaegget. Fonden sg@ger at udnytte ESG-research i investeringsprocessen i et
fors@g pa at hjeelpe med at identificere baeredygtighedsrisici i forbindelse med bestemte virksomheder,
der kan pavirke virksomhedens gkonomiske resultater.

ESG-research kommer fra intern ESG-research eller fra tredjepartsudbydere af ESG-research. Den
interne ESG-research udferes af ESG-analytikere, som arbejder sammen med grundlaeggende
analytikere pa tveers af aktivklasser og branchesektorer. Fondens portefgljeforvalter fgrer tilsyn med
researchprocessen, der har til formal at undersage individuelle vaerdipapirer med henblik pa at skabe
resultater, og inkluderer en vurdering af baeredygtighedsrisici. Der udarbejdes interne eller eksterne
ESG-analyser for hver enkelt virksomhed i fonden. Investeringsforvalteren kan efter eget skan tillade
fonden at foretage en investering uden en skriftig ESG-vurdering pa kebstidspunktet, sa leenge
investeringsforvalteren mener, at det relevante veerdipapir opfylder fondens baeredygtighedskriterier.

Selvom fonden ikke har et specifikt mal for beeredygtige investeringer, har fonden vedtaget felgende
bindende begraensninger og vil ikke investere i virksomheder, der:

o fremstiller hele kontroversielle vabensystemer, herunder klyngeammunition, landminer,
biologiske vaben og/eller kemiske vaben;

o eridentificeret som virksomheder, der ikke overholder FN's Global Compact;og/eller
o far over 5 % af deres konsoliderede omsaetning fra tobaksproduktion.

Fonden vil sgge at ekskludere beholdninger, som investeringsforvalteren anser for uforenelige med
geldende ESG-karakteristika, der er beskrevet ovenfor. Anvendelsen af ESG-karakteristika kan
resultere i resultater, der er bedre eller darligere end resultaterne for en lignende fond, afthaengigt af
resultaterne af de udelukkede investeringer og de investeringer, der indgar i stedet for sadanne
udelukkede investeringer. Fondens ESG-karakteristika kan effektivt ingdekomme kravene fra visse
fondsinvestorer, men ikke andre, og kan veere mere eller mindre restriktive end en bestemt fond, som
en investor ellers ville foretraekke.

(e) Andel af investeringerne

Investeringsforvalteren forventer, at fonden vil allokere 80 % af sin indre veerdi til investeringer, der
er tilpasset miljigmaessige og sociale karakteristika, og har ikke forpligtet sig til at foretage
baeredygtige investeringer. Investeringer i de resterende 20 % kan omfatte andre investeringer,
som ikke er blevet vurderet til at vaere i overensstemmelse med fondens miljgmaessige og/eller
sociale karakteristika. For sadanne investeringer vil investeringsforvalteren stadig anvende de
udelukkelser, der er anfart i tillaegget, og de bindende elementer, der er beskrevet ovenfor. Likvide
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midler, der endnu ikke er blevet allokeret til en investering, eller som anvendes til likviditets- eller
afdaekningsformal, vil ogsa blive medtaget i de resterende 20 %.

(f) Overvagning af miljemaessige eller sociale karakteristika

Investeringsforvalteren foretager en screening for at bekreefte, at en investering opfylder miljgmaessige
og/eller sociale minimumsretningslinjer, inden den kgbes. Denne screening foretages derefter
regelmaessigt pa portefaljebeholdninger efter investering for at overvage den lgbende overholdelse af
disse minimumskriterier.

Investeringsforvalterens Reporting and Business Intelligence-team udarbejder kvartalsvise rapporter
om fondens beholdninger med data, der stammer fra egenudviklede researchvurderinger, som
gennemgas af portefgljeforvalterne. Disse rapporter dokumenterer de egenudviklede ESG-vurderinger,
der er tildelt en beholdning, sammen med tilgeengelige tredjepartsdata.

(g) Metoder

Selvom fonden ikke har et specifikt mal for baeredygtige investeringer, har fonden vedtaget felgende
bindende begraensninger og vil ikke investere i virksomheder, der:

o fremstiller hele kontroversielle vabensystemer, herunder klyngevaben, landminer, biologiske
vaben og/eller kemiske vaben;

¢ eridentificeret som vaerende i strid med FN's Global Compact; og/eller
e farmere end 5 % af deres konsoliderede omsaetning fra tobaksproduktion.

Investeringsforvalteren udelukker virksomheder baseret pa oplysninger fra troveerdig og uafhaengig
research af udstedere, der er repraesenteret i fonden. En raekke kilder anvendes i denne research og
kan omfatte oplysninger, der er indhentet fra officielle kilder, organisationer eller fra virksomhederne
selv.

Investeringsforvalteren kan anvende specifik ESG-research fra uafhaengige researchudbydere i
forbindelse med fonden.

(h) Datakilder og databehandling

Investeringsforvalteren baserer sin vurdering pa en reekke datakilder ved gennemfarelsen af ESG due
diligence. Disse kilder omfatter offentligt tilgeengelige data, tredjepartsdataudbydere, oplysninger
indsamlet via aktivt ejerskab, hvis det er relevant, og investeringsforvalterens researchteams analyse.
Data fra tredjeparter er et input i fondens tilgang til ESG-analyse, men er ikke den primaere faktor i
ESG-vurderingen. ESG-researchteamet er ansvarligt for at overvage de data, der anvendes i ESG-
vurderingerne.

(i) Begreensninger mht. metoder og data

Investering pa grundlag af ESG-kriterier er af kvalitativ og subjektiv karakter, og der kan ikke gives
nogen garanti for, at de data, der modtages fra investeringsforvalterens leverandgrer, eller enhver
vurdering foretaget af investeringsforvalteren vil afspejle en bestemt investors overbevisninger eller
veerdier. Data og kvalitative oplysninger er i sagens natur genstand for fortolkning, omformulering,
forsinkelse og udeladelse uden for investeringsforvalterens kontrol.

(j) Due diligence

Investeringsforvalterens ESG-researchteam overvager lgbende virksomhederne i fonden, og der
foretages ogsa yderligere overvagning gennem en kvartalsvis gennemgang af visse ESG-karakteristika
for fonden. Ud over den egenudviklede og kvalitative ESG-analyse har investeringsforvalteren adgang
til ESG-relaterede data fra tredjepartsudbydere.

(k) Politikker for aktivt ejerskab
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Investeringsforvalteren sgger at fgre lgbende drgftelser med virksomheder for at informere sin
investeringsanalyse og beslutningstagning. Nar det er muligt og vaesentligt for en
investeringsbeslutning, er disse samtaler en standardkomponent i investeringsforvalterens ESG-
researchproces og finder sted som en del af investeringsforvalterens indledende kontrol af
beholdninger og derefter regelmaessigt som en del af overvagningsprocessen for eksisterende
beholdninger i investeringsforvalterens portefgljer, f.eks. fonden.

Fra tid til anden samarbejder investeringsforvalterens investeringsteam med Vvisse
virksomheder/udstedere og branchegrupper for at advokere for forbedret ESG-praksis og/eller fortsat
implementering af eksisterende ESG-relaterede initiativer som led i den lgbende interesse i en
portefgljeinvestering. Ligeledes bliver investeringsforvalteren fra tid til anden af virksomhederne bedt
om feedback og uformel radgivning om udvikling, forbedring og/eller kommunikation i forbindelse med
virksomhedens ESG-indsats. Investeringsforvalteren optreeder ikke i nogen formel egenskab af
radgiver eller konsulent i disse spgrgsmal, men snarere som en sparringspartner. Endelig samarbejder
investeringsforvalteren med investorgrupper og nonprofitorganisationer for at hjeelpe med at fremme
visse ESG-spgrgsmal, som er relevante og vigtige for dens investeringer.

() Angivet referencebenchmark

Der er ikke angivet et referencebenchmark med henblik pa at opna de miljgmeessige eller sociale
karakteristika, som fonden fremmer.
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