
Alm. Brand Groups investeringsafdeling anvender en fast proces, 
når der skal foretages nye investeringer og udvælges forvaltere. 
Denne præsentation har til formål at give kunder, investorer og 
potentielle nye investeringsmodparter en kort introduktion til pro-
cessen med at foretage nye investeringer og blive udpeget som 
ekstern formueforvalter for Alm. Brand Group.

Processen, der er beskrevet i dette dokument, gælder for alle Alm. 
Brand Groups investeringsaktiver. Vi har desuden en målsætning 
om at udøve aktivt ejerskab for alle koncernens aktivt forvaltede 
aktieinvesteringsporteføljer.

Alm. Brand Groups 
investeringsproces

ALM. BRAND GROUP



ALM. BRAND GROUP INVESTERINGSPROCES 2 

1. Proces for nye 
 investeringer
Processen for nye investeringer er opdelt i fire faser:

1.1 En fase før investeringen, hvor investeringside-
en opstår – typisk på baggrund af et ønske om enten 
at afdække koncernens forpligtelser eller investere 
koncernens frie midler. Nogle ideer opstår internt, mens 
andre opstår på baggrund af input fra eksterne samar-
bejdspartnere, f.eks. investeringsbanker.

1.2 En investeringsanalysefase, som omfatter en 
indledende analyse af investeringen, en mere dybde-
gående analyse, hvor investeringen vurderes både som 
enkeltstående investering og som del af en portefølje. 
Det vurderes, om investeringen opfylder koncernens 
interne såvel som regulatoriske krav. Desuden vurderes 
de med investeringen forbundne ESG-aspekter.

Investeringsanalysefasen kan også omfatte en vurde-
ring foretaget af koncernens CRO og en præsentation 
for koncernens investeringskomité med henblik på at 
drøfte investeringen og beslutte, om investeringen skal 
forelægges for bestyrelserne i de relevante koncernsel-
skaber.

1.3 Investeringsbeslutningen, som omfatter besty-
relsens godkendelse af investeringen og igangsættelse 
af investeringen.

1.4 En fase efter investeringen, som omfatter af-
kast- og risikorapportering samt løbende overvågning 
af forvalteren. I denne fase indgår desuden rapportering 
til koncernledelsen og bestyrelsen samt indberetning til 
eksterne myndigheder.

I alle faser er der en løbende dialog med interne og po-
tentielt også eksterne eksperter. Investeringskomitéen 
spiller en rådgivende rolle og fungerer som et dialogfo-
rum, før investeringscasen forelægges for bestyrelsen. 
Alle nye aktivklasser og forvaltere skal godkendes af 
bestyrelsen.

Diagrammet nedenfor viser trinnene i processen for nye 
investeringer.
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2. Valg af forvalter
Due diligence-proces i forbindelse med valg af forvalter 
omfatter:

2.1 Oplysninger om forvalterens organisation: 

• En kort beskrivelse af og historik for 
organisationen

• Oversigt over aktiviteter og 
forretningsområder

• Ejerstruktur 

2.2 Oversigt over teamet: 

• Organisationsdiagram over de 
investeringseksperter, der er involveret i 
forvaltningen af fonden/strategien. Hvis 
porteføljeforvaltere eller analytikere også 
benyttes til andre strategier, skal forvalteren 
angive, hvilke personer der er allokeret til 
hvilke andre strategier

• Beskrivelse af teamets oprettelse og 
udvikling

• Angivelse af den person, der er lead portfolio 
manager med øverste investeringsansvar for 
fonden/strategien

• Angivelse af “nøglepersonen” og beskrivelse 
af eventuelle planer for udskiftning i 
selskabet og kapitalforvalterens planer 
for imødegåelse af risici forbundet med 
nøglepersoner

• En drøftelse af personaleudskiftningen 
blandt relevante medarbejdere og en oversigt 
over relevante medarbejdere, der har forladt 
kapitalforvalteren i løbet af de seneste fem 
år, samt deres funktion

• En oversigt over eventuelle ændringer i 
organiseringen/ejerskabet i ledelsesgruppen 
eller selskabet i løbet af de seneste fem år 
Oplysninger om allerede kendte fremtidige 
ændringer i selskabsstrukturen

• En beskrivelse af aflønningsstrukturen 
(løn, bonus og resultatbaserede 
incitamentsordninger) for nøglemedarbejdere. 
Hvilke incitamenter tilbyder selskabet sine 
medarbejdere?

• En beskrivelse af, hvordan langsigtet 
incitamentsaflønning (aktier, 
resultatbaserede incitamentsordninger mv.) 
deles i organisationen 
 

2.3 Investeringsstrategi: 

• Strategioversigt

• En beskrivelse af de væsentligste fordele for 
investorer, der overvejer den pågældende 
strategi, og hvordan den passer ind i en 
bredere portefølje

• En oversigt over de sektorer, som fonden/
strategien overvejer at investere i

• Hvor mange positioner forventer forvalteren 
at have i porteføljen?

• Forventet belåningsgrad på aktivniveau. 
Hvor relevant suppleres med andre lignende 
risikomål (f.eks. fordeling på rating-grupper/
intern rating eller nettogæld/EBITDA)

• Forventet fordeling af kapitalstrukturposition

• En beskrivelse af den forventede 
valutaeksponering, og hvordan investeringer i 
ikke-basisvalutaer kan afdækkes

• En oversigt over den forventede sektor-/
brancheeksponering

• En oversigt over den forventede geografiske 
eksponering

• Et overblik over, om forvalteren anvender 
gearing i fonden/strategien

• En beskrivelse af den forventede procentvise 
hold-andel for hver investering, fonden 
foretager

• Over hvilken periode forventer forvalteren at 
kunne investere den allokerede kapital?

• En beskrivelse af den gennemsnitlige 
ejerperiode og bestemmelser om forlods 
betaling/bøder

• Hvordan udvælger forvalteren 
investeringerne?

• En beskrivelse af antallet af 
investeringscases, som forvalteren vurderer 
pr. år i screeningsfasen, antallet af cases, 
hvor forvalteren laver en fuld analyse, og 
antallet af investeringscases, der dækkes pr. 
analytiker
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• En oversigt over sammensætningen af den 
overordnede indtægt, der genereres af de 
underliggende transaktioner, herunder up-
front-gebyrer, OID, margen/kuponrente, 
LIBOR floor eller andre forventede 
afkastforbedrende elementer

• En oversigt over forvalterens konkurrenter 
og en vurdering af forvalterens 
konkurrencefordele 
 

2.4 Investeringsproces: 

• En detaljeret beskrivelse af forvalterens 
investerings- og beslutningsproces (typer af 
analyse/overvågning mv.)

• En beskrivelse af, hvordan dårlige 
investeringer håndteres

• En beskrivelse af eventuelle andre ledelses-/
tilsynsorganer, der har indflydelse på fondens 
forvaltning

• En beskrivelse af forvalterens 
allokeringspolitik

• En beskrivelse af, hvordan ESG-risici 
vurderes i investeringsprocessen

• En indikation af, om selskabet har tilsluttet 
sig UN PRI eller andre standarder 
 
 
2.5 Resultathistorik: 

• En beskrivelse af teamets resultathistorik

2.6 Vilkår for fonden: 

• En oversigt over fondens juridiske struktur

• En oversigt over fondens 
indbetalingsstruktur, hvis relevant

• En beskrivelse af eventuelle 
investeringsbegrænsninger, der er gældende 
for fonden

• En beskrivelse af 
forvaltningshonorarstrukturen

• En beskrivelse af, om der ydes rabat til seed-
investorer eller større investorer

• En oversigt over, hvad honoraret omfatter, og 
hvilke andre beløb, investoren skal påregne 
at skulle betale 
 

2.7 Rapportering: 

• En oversigt over rapporter, som forvalteren 
skal udarbejde til investorer, herunder 
tidspunkt for fremsendelse. Forvalteren 
skal desuden fremsende eksempler på 
rapporterne (eksemplerne kan være fra en 
anden fond), hvis sådanne findes

• En beskrivelse af, om forvalteren tilbyder 
adgang til en investorportal

• For kollektive investeringsinstitutter: Hvilke 
“look-through”-oplysninger vil forvalteren 
levere til investorer for QRT S.06.03?

Alle forvaltere skal overholde de ESG-krav, der er 
beskrevet i Alm. Brand Groups politik for ansvarlige 
investeringer, og løbende indsende ESG-rapportering. 
De skal desuden fremsende de oplysninger, der er 
nødvendige for Alm. Brand Groups eksterne ESG-
rapportering, herunder oplysninger om CO2-udledning.

Endvidere fremsendes følgende ESG-oplysninger 
til forvalterne med krav om, at de fremsender 
oplysningerne i god tid inden koncernens eksterne 
rapportering.
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ESG-oplysninger

Andel af samlede investeringer i fonden, der er kvalificeret i henhold til EU-taksonomien

Andel af samlede investeringer i fonden, der ikke er kvalificeret i henhold til EU-taksonomien

Andel af investeringer i fonden, der er tilpasset EU-taksonomien (hvis rapporteret)

Andel af samlede investeringer i afdelingen, hvor der ikke er krav om, at modparten skal offentliggøre ikke-finan-
sielle oplysninger i henhold til artikel 19a og 29a i direktiv 2013/314/EU

Oplysninger om CO2-udledning for afdelingen opdelt på Scope 1 og Scope 2 (og Scope 3, hvis relevant)

Forvalterne skal beskrive, hvordan de i praksis overholder taksonomireglerne i forbindelse med den omfattende 
forretningsstrategi for finansielle virksomheder, produktudvikling og dialog med kunder og modparter

Oplysninger om, hvorvidt Alm. Brand Groups investeringer har opfyldt gældende menneskerettigheder

Oplysninger om, hvorvidt Alm. Brand Groups investeringer har opfyldt EU- og FN-sanktioner

Oplysninger om andre ESG-forhold, der er relevante for Alm. Brand Groups investeringer i afdelingen

3. Graden af integrering  
 af ESG-faktorer i   
 investeringer opdelt   
 efter investeringstype  
Den generelle tilgang er, at Alm. Brand Group arbejder 
med ESG i sin investeringsforvaltning og overholder 
UN PRI-retningslinjerne, punkterne i anbefalingerne fra 
Komitéen for god selskabsledelse vedrørende aktivt 
ejerskab i investeringer i danske virksomheder og Fi-
nanstilsynets vejledning om investeringsprocesser (VEJ 
nr. 9516 af 27/06/2018).

ESG er et vigtigt element i den indledende vurdering af 
en investeringsmulighed, den interne analyse af inves-
teringen og den indledende due diligence-proces. For 
hver investering sikres det, at forvalteren overholder 
Alm. Brand Groups politik for ansvarlige investeringer.

ESG indgår også i selve investeringsbeslutningen, 
herunder når investeringen forelægges for Alm. Brand 
Groups investeringskomité og bestyrelser.

Efter investeringen er foretaget, vil der løbende blive 
fulgt op på finansielle resultater og ESG-faktorer, både 
i form af løbende rapportering, forvalterens månedlige 
og kvartalsvise rapportering, forvalterens vurdering og 
opfølgende due diligence-spørgeskemaer.

Alm. Brand Group indsamler også oplysninger fra sine 
forvaltere vedrørende tilpasning til EU-regler, CO2-ud-
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ledning og respekt for menneskerettigheder.

Alm. Brand Group anvender eksterne forvaltere til 
størstedelen af sin investeringsportefølje og udøver 
således aktivt ejerskab gennem sine eksterne for-
valtere. Alm. Brands primære investeringsforvalter er 
Nykredit Asset Management. Nykredit Asset Manage-
ment afgiver stemme for forvaltede aktiepositioner 
i danske og udenlandske selskaber på vegne af Alm. 
Brand Group m.fl. Nykredit og dermed også Alm. Brand 
har en målsætning om at afgive stemme for alle aktive 
positioner og mere end halvdelen af aktiepositionerne 
målt på værdi.

For yderligere oplysninger henvises til Investments 
(nykredit.com)

Pr. ultimo 2022 havde Alm. Brand Group investeringer i 
følgende aktivklasser:

3.1. Integrering af ESG   
 faktorer i Alm. Brand  
 Groups aktivt forvalte- 
 de aktieinvesteringer 
Alm. Brand Groups aktivt forvaltede aktieinvesteringer 
forvaltes af Nykredit, som anvender både positiv og 
negativ screening og udøver aktivt ejerskab i form af 
stemmeafgivelse og dialog. Nykredit indgår i dialog gen-
nem Sustainalytics, koalitionerne Climate Action 100+, 
IIGCC (Institutional Investors Group on Climate Change) 

Aktivklasse Investeringsformat ESG-mål ud over ovenstående

Børsnoterede aktier:
• Passivt forvaltede globale 

aktier

• Aktivt forvaltere globale aktier

• REITs

• Langsigtede europæiske aktier

Investeringsfond

Investeringsfond

IMA

Passivt forvaltede, direkte 
ejede aktier

ESG-tilgang
Artikel 8-fond

ESG-tilgang, aktivt ejerskab gennem 
forvalter Artikel 9-fond

Aktivt ejerskab gennem forvalter

Generel tilgang og eksklusion

Unoterede aktier
(branchespecifikke strategiske 
investeringer)

Direkte ejerskab Dialog med bestyrelser

Obligationer:
• Stats- og realkreditobligationer

• Investment grade 
virksomhedsobligationer

• Passive High Yield 
virksomhedsobligationer

Investeringsfond og i 
mindre udstrækning internt 
forvaltede porteføljer

Investeringsfond

Investeringsfond

Generel tilgang

Generel tilgang

ESG-tilgang
Artikel 9-fond

Illikvide og alternative 

kreditinvesteringer:

• Privat gæld

• Infrastrukturgæld

• CRE-gæld

Closed-end fonde

IMA

Closed-endfonde

Medlemskab af rådgivningskomitéen for 
Ardian PD V
Generel tilgang
Generel tilgang

Fast ejendom:
• Erhverv

Open-end-fonde
Anden faglig vurdering/peer group-ana-
lyse udført af Mercer
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og IAHR (International Alliance on Human Rights) eller 
direkte med selskaberne. Alm. Brand Group indgår i dia-
log om forskellige emner, herunder, men ikke begrænset 
til, klimatransitionsplaner, datasikkerhed, beskyttelse 
af oprindelige folk, bevaring og genopretning af sårbare 
landområder, menneskerettigheder og arbejdstagerret-
tigheder samt arbejdsmiljø.

Særligt for Alm. Brand Groups aktivt forvaltede aktiein-
vesteringer hos Nykredit har forvalteren gennem Sustai-
nalytics være i dialog med Thermo Fisher Scientific 
om overtrædelse af menneskerettigheder, Tencent om 
manglende privatlivsbeskyttelse og Telefonaktiebola-
get LM Ericsson om ESG-risici relateret til korruption, 
der ikke udgør en reel overtrædelse af internationale 
normer.

Nykredit afgiver stemme på selskabernes generalfor-
samlinger gennem sin samarbejdspartner (ISS Interna-
tional Shareholder Services). Nykredit har udarbejdet 
en skræddersyet politik for stemmeafgivelse baseret 
på ISS’ politik for stemmeafgivelse. Det betyder, at der 
er klare retningslinjer for, hvordan Nykredit generelt 
afgiver stemme i forbindelse med forhold som f.eks. 
bestyrelsens sammensætning, menneskerettigheder, 
aflønning, diversitet, klima- og miljørelaterede emner og 
aktionærforslag generelt.
 

3.2. Integrering af ESG- 
 faktorer i Alm. Brand  
 Groups REIT-mandat 

Alm. Brand Groups europæiske REIT-portefølje, der 
forvaltes af REIT Adviser, analyseres på baggrund af 
oplysninger fra Sustainalytics.

Indberetninger fra forvalteren pr. ultimo 2022 bekræfter, 
at porteføljen scorer højt på CO2-udledning og CO2-på-
virkning samt den overordnede ESG-risikovurdering.

REIT Adviser er medlem af den europæiske brancheor-
ganisation EPRA (European Public Real Estate Associa-
tion), som indsamler ESG-oplysninger om børsnotere-
de europæiske ejendomsaktier og på baggrund heraf 
tildeler en overordnet vurdering i form af en guld/sølv/
bronze-rating. REIT Adviser overvåger og opdaterer 
denne vurdering i sin egen databehandling af selskab-
erne.

I henhold til EPRAs rapport pr. ultimo 2022 var 20 ud 
af Alm. Brand Groups portefølje på 25 selskaber blevet 
tildelt guld-rating, et selskab (TAG) var blevet tildelt 
sølv-rating, mens fire selskaber endnu ikke havde af-
givet tilstrækkelige oplysninger til at få tildelt en rating 
(VGP, Argan, Al-Real og Wallenstam).

ESG spiller desuden en afgørende rolle i forvalterens 
aktieudvælgelse og porteføljesammensætning, primært 
på grund af den kvalitative tilgang til hvert enkelt selsk-
ab i porteføljen.

4. Ledelsesansvar for 
 ansvarlige investeringer
Ledelsesansvaret for Alm. Brand Groups ansvarlige 

investeringer er forankret hos Andreas Ruben Madsen, 
CFO og næstformand for Alm. Brand Groups invester-
ingskomité.

5. Medarbejdere med   
 ansvar for at analysere  
 ESG-forhold  
 
Alm. Brand Group har udnævnt følgende medarbejdere 
som personer med ledelsesansvar for ansvarlige invest-
eringer i koncernens investeringsafdeling:

Investering, Front Office: 
John Lindholm, Senior Investment Manager

Investering, Middle Office: 
Anders Adelsbøll, Senior Investment Risk Manager

Ansvarlig for kontakt med PRI: 
Christina Krambeck Sønderbye, Sustainability Special-
ist, og John Lindholm, Senior Investment Manager 

6. Vederlagspolitik i 
 investeringsafdelingen  
 
Alle medarbejdere i investeringsafdelingen modtager et 
fast vederlag.


