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Lenpolitik

med retningslinjer for tildeling af variabel lgn, for s@rlige godtgerelser og pensionspolitik

1. Baggrund

Denne lgnpolitik er udarbejdet i overensstemmelse med /ov om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde ("FAIF") §§ 20-22 og bekendtgarelse om lonpolitik (‘Bekendtgorelsen’)’. Efter
§ 20 i FAIF skal en forvalter af alternative investeringsfonde som Maj Invest Equity A/S ("MIE")
have en lgnpolitik og -praksis, der er i overensstemmelse med og fremmer en sund og ef-
fektiv risikostyring og ikke tilskynder overdreven risikotagning. Lenpolitikken skal kgnsneu-
tral. Lanpolitikken, herunder retningslinjer for tildeling af variabel Izn, er udarbejdet i over-
ensstemmelse med FAIF §§ 20-22 og Bekendtgorelsen, som indeholder en raekke begrans-
ninger for tildeling af variable lendele, pension og godtgerelser, herunder fratreedelsesgodt-
gerelser. Lanpolitikken implementerer ligeledes ESG Disclosure Forordningen om overhol-

delse af reglerne om baredygtighedsrisici.

MIE har valgt ikke at nedsatte et aflanningsudvalg. Dette er begrundet i virksomhedens be-
grensede storrelse og AUM, som er lavere end de EUR 1,25 mia. fastsat i ESMA's retningslin-
jer (ESMA/2016/579), interne organisation (begraensede antal ansatte og mange splitansaet-
telser med s@sterselskabet Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S og moderselskabet Maj In-
vest Holding A/S), begransede typer alternative investeringsfonde under forvaltning og be-

graenset kompleksitet i aktiviteter.

2. Overordnet formal

Det er malet, at MIE’s lgnpolitik og -praksis bidrager til at:
e Sikre konkurrencedygtig aflenning
e Fremme forretningsmaessig udvikling
e Give mulighed for medejerskab hos ledelse og medarbejdere for at styrke vaerdiska-
belse
e Fremme en sund og effektiv risikostyring.

1 Bekendtgarelse om lenpolitik og aflenning for forvaltere af alternative investeringsfonde mv. fra 24. oktober
2017. ’



Det er ogsd malet, at lenpolitik- og praksis er kensneutral og tager stilling til i hvilket om-
fang Maj Invest Equitys aflenningsstruktur skal bidrage til en hensigtsmassig styring af bae-

redygtighedsrisici, jf. ESG Disclosure Forordningen.

Lenpolitikken er ogsa udarbejdet, sa den sikrer de overordnede hensyn i § 9 i Bekendtgarel-
sen, herunder at lgnpolitikken er i overensstemmelse med MIE’s og de forvaltede fondes for-
retningsstrategi, vaerdier og mél, harmonerer med principperne om beskyttelse af kunder og
investorer, indeholder foranstaltninger, der kan afvaerge interessekonflikter, samt at den

samlede variable len ikke udhuler MIE’s mulighed for at styrke sit kapitalgrundlag.

3. Lenpolitikkens anvendelsesomrade

De generelle principper finder anvendelse pa alle medarbejdere i MIE.

Lonpolitikken fastsatter i gvrigt begransninger for:
e Bestyrelsen
¢ Direktionen
e Ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil ("vae-
sentlige risikotagere”). Denne kreds fastsa@ttes mindst en gang arligt af bestyrelsen.
Pt. er i Maj Invest Equity 10 medarbejdere defineret som vasentlige risikotagere, ud-
over selskabets direktion. Blandt de vaesentlige risikotagere er 7 MIE partnere samt

skonomichef, chef for Jura & Compliance og manager gkonomistyring equity.

Enkelte dele af lgnpolitikken sztter endvidere begraensninger for:

e Ansatte i serlige funktioner: Ansatte involveret i kontrolfunktioner, herunder ansatte,

der arbejder med compliance og risikostyring.

4. Lenpolitikkens generelle vederlagsprincipper og -begransninger for udvalgte grupper
Der geaelder falgende generelle vederlagsprincipper og begransninger:

a. Generelle vederlagsprincipper for alle ansatte i MIE:

e Udover (i) fast lgn, er der (ii) pligtmaessigt pensionsbidrag pa op til pt. 10 pct. og (iii)
resultatafh@ngig bonus pd mellem 0-12 maneders lgn. Den resultatafhangige bonus
er diskretionaer og fastlagges arligt af ledelsen og typisk pa grundlag af en vurdering
af den pagzldendes resultater, resultaterne i den pagaldendes afdeling og virksom-
hedens resultater. Derudover er der (iv) individuelle equity-incitamenter.

¢ Medarbejdere skal have lige Ign for samme arbejde eller arbejde af samme vardi,
uanset ken og kensidentitet. Medarbejdere ma ikke diskrimineres pa grundlag af ken
og kensidentitet i muligheder pa arbejdspladsen, herunder forfremmelse,



arbejdsopgaver og uddannelse. Overtradelser af forbud mod diskriminering som
folge af ken og kensidentitet skal indgd i arlig vurdering af fastsattelse af fast len.

e Aflenningspraksis kan i relevant omfang inddrage, om medarbejderen har efterlevet
regler om interessekonflikter i forhold til kunder. Manglende efterlevelse af handte-
ring af og transparens om interessekonflikter kan indgd i arlig vurdering af fastsat-
telse af fast lon.

¢ Medarbejdere i MIE er underlagt restriktioner pa tildeling af variabel aflgnning efter
FAIF og Bekendtgarelsen. For direktion, partnere og andre vasentlige risikotagere er
aflenning primart fast, se nedenfor. Den almindelige aflanningsstruktur er derfor
kun i begrenset omfang egnet til at sikre incentives til at integrere baeredygtigheds-
risici for samtlige medarbejdere, modsat fx equity-incitament (carry interest) knyttet
til performance i de enkelte fonde. MIE er forvalter af flere fonde med forskellige bee-
redygtighedspolitikker og klassifikationer efter SFDR. For de enkelte fonde er aftalt
specifikke politikker for baeredygtighed med investorerne. Medarbejdere i MIE skal
overholde krav til baeredygtighed i de enkelte politikker og er forpligtet til at inte-
grere baredygtighedsrisici i overensstemmelse hermed. Aflenningsprincipper og -
praksis muligger kun i begraenset omfang, at den enkelte medarbejder derudover
skal tage hajde for principper i politik om baredygtighedsrisici. Konstateres materiel
overtradelse af politik om baredygtighedsrisici indgar dette i drlig vurdering af fast-
sattelse af lon for den enkelte medarbejder.

e Aflgnningsstrukturen i MIE skal understette de specifikke baredygtighedskrav, som
folger af de enkelte politikker i fondene. Aflenningspraksis muligger derfor som ud-
gangspunkt ikke, at den enkelte medarbejder skal tage hgjde for principper i politik
om baeredygtighedsrisici. Konstateres materiel overtraedelse af politik om baredyg-
tighedsrisici indgar dette i drlig vurdering af fastsettelse af fast lgn for den enkelte

medarbejder.

b. Bestyrelsen

e Der er faste bestyrelseshonorarer. Der er aftalt fast vederlag for de eksterne bestyrel-
sesmedlemmer og -formanden, som godkendes pa den ordinzre generalforsamling.
De interne bestyrelsesmedlemmer modtager ikke sarskilt honorar for deres bestyrel-
seshverv. Z£ndringer indstilles af bestyrelsen ved formandskabet til generalforsamlin-
gens godkendelse. Der er ingen udvalgshonorarer og ingen variable honorarandele. |

ekstraordinzre tilfalde, f.eks. saerlige enkeltsager, kan dette fraviges.

c. Direktionen

Aflenning til direktionen kan besta af flere elementer:

e Fast vederlag. Det faste vederlag for direktionen pa koncernniveau fremgar af arsrap-
porten for Maj Invest Holding A/S. Det faste vederlag afspejler ansvar, kompetencer

og projektrelateret indsats. Det faste vederlag skal endvidere afspejle, om direktgren



har bidraget til at integrere de generelle vederlagsprincipper for alle ansatte. Udbetalt
vederlag ses af arsrapporten under Ledelseshverv.

e Bonusordning baseret pa resultatet pd koncern- og afdelingsniveau og den enkeltes
performance samt resultatet for de fonde, som MIE forvalter. Bonusordninger har i
det forlgbne ar varet under eller pad maksimalt DKK 100.000, hvor bestyrelsen efter
en konkret vurdering har fundet, at der ud fra en proportionalitetsbetragtning kon-
kret kan undtages fra kravene i FAIF § 20, stk. 2, nr. 4 og 52. Nye bonusordninger
(som ikke falder under punktet lige nedenfor) vil ogséa vare under eller pa DKK
100.000 og opfylde betingelserne nedenfor i punkt 5, dog sledes at bestyrelsen
ogsa for nye bonusordninger ud fra en proportionalitetsbetragtning konkret kan
undtages fra kravene i FAIF § 20, stk. 2, nr. 4 og 5.

e Performancebonus/equity-incitament knyttet til performance i de enkelte equity-
fonde og til konkrete investeringstilsagn i samme fonde (se noter i arsrapporten for
Maj Invest Holding A/S) er enten (i) variabel aflenning indgaet for 1. januar 2011, (ii)
ikke-aflanning indgéet inden FAIF tradte i kraft, eller (iii) aftaler om preaeferenceafkast
udarbejdet i overensstemmelse med FAIF § 20, stk. 10.

e Pensionsordning, som indebzrer, at op til 10 pct. af den manedlige bruttolgn indbe-
tales som et manedligt pensionsbidrag.

e Andre Igngoder i form af fri telefon, internetopkobling, avis, heltidsulykkes- og livs—
forsikring, sundhedsforsikring mv.

e Lon i en aftalt opsigelsesperiode, der ikke modsvares af en sadvanlig arbejdsforplig-
telse, skal udbetales manedsvis i opsigelsesperioden i overensstemmelse med FAIF §
20 b.

e Fratrzdelsesgodtgerelser i sterrelsesordenen op til 2 ars lgn, som opfylder betingel-
serne i FAIF § 20 og § 20 ¢ og Bekendtggarelsen § 15. Efter de navnte bestemmelser
skal fratraedelsesgodtgarelsen afspejle de resultater, der er opnaet ved varetagelse af
stillingen, og ma ikke belanne forseelser eller manglende resultater. Fratraedelses-
godtgerelsen skal udbetales i mdnedsvise rater svarende til storrelsen af modtage-
rens gennemsnitlige ménedslen inklusive pension i det seneste regnskabsdr. Udbeta-
lingen af fratreedelsesgodtgarelsen kan tidligst begynde, efter en eventuel len i opsi-
gelsesperioden er fuldt udbetalt. Udbetaling skal ske i gvrigt ske i overensstemmelse
med FAIF § 20 ¢, stk. 4 og stk. 5. Reglerne om fratraedelsesgodtgorelser efter FAIF §
20 a - 20 c kan ikke fraviges ved aftale.

o Der kan vare aftalt konkurrenceklausuler, som udlgser betaling ved fratradelse.

d. Vasentlige risikotagere og ansatte i sarlige funktioner

Aflenning til vaesentlige risikotagere og ansatte i sarlige funktioner kan besta af flere

elementer:

2 De kr. 100.000 bliver opgjort i forhold til hver direkters/medarbejders sam/ede variable lgn.



Fast vederlag.

Bonusordning baseret pa resultatet i MIE og en vurdering af den enkeltes perfor-
mance og resultaterne p& koncern- og afdelingsniveau samt resultatet for de fonde,
som MIE forvalter. Bonusordninger har i det forlabne ar varet under eller maksimalt
DKK 100.000 og direktionen efter en konkret vurdering har fundet, at der ud fra en
proportionalitetsbetragtning konkret kan undtages fra kravene i FAIF 20, stk. 2, nr. 4
og 5. Derudover eksisterer bonusordninger fra for vasentlige risikotagere blev udpe-
get i MIE. Nye bonusordninger (som ikke falder under punktet lige nedenfor) vil vaere
under eller pa bagatelgraeensen pa DKK 100.000 og opfylde betingelserne nedenfor i
punkt 5 dog sdledes at direktionen ogsa for nye bonusordninger ud fra en proportio-
nalitetsbetragtning konkret kan undtages fra kravene i FAIF 20, stk. 2, nr. 4 og 5.
Performancebonus/equity-incitament knyttet til performance for de enkelte equity-
fonde og til konkrete investeringstilsagn i samme er enten (i) variabel aflenning ind-
gaet far 1. januar 2011, (ii) ikke-aflenning indgdet inden FAIF tridte i kraft eller iii)
aftaler om praeferenceafkast udarbejdet i overensstemmelse med FAIF § 20, stk. 10.
Pensionsordning, som indebarer, at 10 pct. af den manedlige bruttolen, indbetales
som et manedligt pensionsbidrag.

Andre langoder i form af fri telefon, internetopkobling, avis, heltidsulykkes- og livs-
forsikring, sundhedsforsikring mv.

Fratredelsesgodtgerelser i storrelsesordenen op til 2 ars lan, som opfylder betingel-

serne i Bekendtgerelsen § 15.

Der kan vare aftalt konkurrenceklausuler, som kan udlgse en betaling ved fratreedelse.

Ovenstiende begransninger kan ikke omgas som veasentlig risikotager ved splitansat-

telse.

For bade direktion og vasentlige risikotagere skal (i) aftaler eller @ndring af eksisterende af-

taler om bonusordninger/performancebonus/praferenceafkast, (ii) pensionsbidrag mv. og

(iii) s@rlige godtgerelser vaere i overensstemmelse med punkt 5 om Retningslinjer for tilde-

ling af variable lenandele, se nedenfor.

5. Retningslinjer for tildeling af variable lenandele

Variable lenandele for direktionen

Variable lgnandele, som udbetales efter aftaler indgdet eller @ndret efter FAIF’s ikrafttraeden

den 22. juli 2013, er underlagt felgende begransninger:

Hvem der beslutter dem: Bestyrelsen v/formandskabet tager arligt stilling til direktio-

nens variable Isnandele. Bonusordningerne er diskretionaere og fastsattes pa grund-

lag af



o Envurdering af direktarens resultater, resultaterne i dennes afdelinger og
MIE's samlede resultat samt resultatet for de fonde, som MIE forvalter,
o @nsket om at opna en passende balance mellem faste og variable lgndele,
o hensyntagen til ikke-gkonomiske kriterier, séisom overholdelse af interne
regler og procedurer,
o nuvaerende og fremtidige risici.
Evaluering af direktgrernes resultater sker pa baggrund af droftelser mellem direktio-
nen og formandskabet.

e Hvor meget de kan udgore: Den samlede variable lenandel kan maksimalt udgere op
til DKK 100.000 om aret.

e Hvad de kan bestd af - undtagelse fra udbetaling i instrumenter. Bestyrelsen kan - for
en bonus pa maksimalt kr. 100.000 - ud fra en proportionalitetsbetragtning af MIE’s
samt direktorens forhold konkret undtage fra kravene i FAIF § 20, stk. 2, nr. 4 0g 5
om, at udbetaling kan ske i kontanter og ikke falge instrumentkrav i FAIF § 20, stk.

2, nr. 4.

e Hvorndr kan de udbetales - undtagelse fra krav om udskydelse: Bestyrelsen kan - for
en bonus pa maksimalt kr. 100.000 - ud fra en proportionalitetsbetragtning af MIE’s
samt direktorens forhold konkret undtages fra kravene i FAIF § 20, stk. 2, nr. 5 og
beslutte, at udbetaling kan ske uden udskydelse og tilbageholdelse og ikke folge
kravene hertil i FAIF § 20, stk. 2, nr. 5.

e Tilbageholdelse (back testing) og tilbagebetaling (claw back): Bonus skal i avrigt leve
op til principperne i § 20 i evrigt, herunder fx reglerne om tilbageholdelse i § 20, stk.
5, og tilbagebetaling i tilflde af ond tro hos direkter efter FAIF § 20, stk. 6.

o Praferenceafkast: Preferenceafkast, herunder carried interest, indgdet efter FAIF’s
ikrafttraeden vil blive udbetalt i overensstemmelse med FAIF § 20, stk. 10, nr. 1, dvs.
efter at den alternative investeringsfond har tilbagebetalt indskud (commitment) til
investorerne og den aftalte hurdle rate. Carried Interest kan udbetales - efter besty-
relsens konkrete vurdering af MIE's og modtagerens forhold samt indgaet aftale for
den alternative investeringsfond - i kontanter og i gvrigt uden gvre grense pa 50
pct., uden udskydelse og uden tilbageholdelse (back testing). Carried Interest kan
ikke udbetales, hvis MIE ikke overholder sit kapitalkrav, jf. FAIF § 20, stk. 2, nr. 6 og
7. Carried Interest kan alene udbetales ved samtidig underleeggelse af tilbagetagel-
seskrav i FAIF § 20, stk. 6 (claw back) indtil den pagaldende alternative investerings-
fond likvideres. Fratreedelsesgodtgorelser er herudover underlagt begransninger i

FAIF § 20 ¢, herunder reglerne om tilbageholdelse og tilbagebetaling.

Variable lonandele for vaesentlige risikotagere

For vasentlige risikotagere vil der vaere falgende begransninger:



e Hvem der beslutter dem: Direktionen tager arligt stilling til variable lgnandele for
denne kreds. Bestyrelsen farer kontrol med aflenningen. Bonusordningerne er dis-
kretionare og fastsattes pa grundlag af:

o En vurdering af modtagerens resultater, resultaterne i dennes afdeling og
MIE's samlede resultater samt resultatet for de fonde, som MIE forvalter,
o w@nsket om at opna en passende balance mellem faste og variable lgndele,
o hensyntagen til ikke-gkonomiske kriterier, sasom overholdelse af interne
regler og procedurer,
o nuvarende og fremtidige risici.
Evaluering af medarbejderens indsats i lgbet af aret sker pa en arlig medarbejderud-
viklingsaftale.

s Hvor meget de kan udgere. Den samlede variable Ienandel kan maksimalt udgere op
til 50 pct. af den faste grundlen inkl. pension. Den maksimale variable lgnandel gal-
der tilsvarende pa koncernniveau, siledes at den variabel lanandel for vasentlige ri-
sikotager ved splitansattelse maksimalt kan udgere kr. 100.000 arligt.

o Hvad de kan bestd af - undtagelse fra udbetaling i instrumenter. Direktionen kan -
for en bonus p& maksimalt kr. 100.000 - ud fra en proportionalitetsbetragtning af
MIE’s samt risikotagerens forhold konkret undtage fra kravene i FAIF § 20, stk. 2, nr.
4 og 5, om, at udbetaling kan ske i kontanter og ikke folge instrumentkrav i FAIF §
20, stk. 2, nr. 4.

e Hvorndr kan de udbetales - undtagelse fra krav om udskydelse: Direkteren kan - for
en bonus pa maksimalt kr. 100.000 - ud fra en proportionalitetsbetragtning af MIE’s
samt risikotagerens forhold konkret undtage fra kravene i FAIF § 20, stk. 2, nr. 5, og
beslutte, at udbetaling kan ske uden udskydelse og tilbageholdelse og ikke felge
kravene hertil i FAIF § 20, stk. 2, nr. 5.

o Tilbageholdelse (back testing) og tilbagebetaling (claw back): Bonus skal i gvrigt leve
op til principperne i § 20 i gvrigt, herunder fx reglerne om tilbageholdelse i § 20, stk.
5, og tilbagebetaling i tilflde af ond tro hos direkter efter FAIF § 20, stk. 6. Prafe-
renceafkast: Preeferenceafkast, herunder carried interest, indgaet efter FAIF’s ikraft-
traden vil blive udbetalt i overensstemmelse med FAIF § 20, stk. 10, nr. 1, dvs. efter
at den alternative investeringsfond har tilbagebetalt indskud (commitment) til inve-
storerne og den aftalte hurdle rate. Carried Interest kan udbetales - efter bestyrel-
sens konkrete vurdering af MIE's og modtagerens forhold samt indgdet aftale for den
alternative investeringsfond - i kontanter og i gvrigt uden gvrige granse pa 50 pct.,
uden udskydelse og uden tilbageholdelse (back testing). Carried Interest kan ikke
udbetales, hvis MIE ikke overholder sit kapitalkrav, jf. FAIF § 20, stk. 2, nr. 6 og 7.
Carried Interest kan alene udbetales ved samtidig underlaggelse af tilbagetagelses-
krav i FAIF § 20, stk. 6 (claw back) indtil den padgaldende alternative investeringsfond

likvideres.



Variable lgnandele for ansatte i sarlige funktioner
For ansatte i saerlige funktioner vil der veere folgende begransninger:
e Variable landele skal vaere uafhangige af resultatet af de aktiviteter eller de tjeneste-

ydelser, som medarbejderen kontrollerer.

6. Retningslinjer for szrlige godtgerelser, herunder fratreedelsesgodtgerelser

For direktionen, medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer og vasentlige risikotagere kan
fratredelsesgodtgerelser, der skal aftales i forbindelse med de pagaldendes tiltreden, ikke
udgere mere end op til 2 ars fast len inkl. pension og fratreedelsesgodtggrelsen ma ikke go-
res afhaengig af resultater opndet ved varetagelse af stillingen, og skal i evrigt opfylde kra-
vene i Bekendtgerelsen § 15 samt i forhold til direktionen FAIF § 20 c. Der kan vare aftalt
konkurrenceklausuler, som kan udlgse en betaling ved fratraedelse. | gvrigt vil fratraedelses—
godtggrelse kunne blive udlgst efter funktionarloven, men i sa fald gaelder restriktionerne i

FAIF-loven. Nyansattelsesgodtgerelser skal ligeledes opfylde Bekendtgerelsens krav i § 16.

7. Retningslinjer for pension (pensionspolitik)

For direktionen og vaesentlige risikotagere galder der som for de gvrige medarbejdere en
pensionsordning, som indebzrer, at MIE indbetaler pt. op til 10 pct. af den manedlige brut-
tolen som et manedligt pensionsbidrag. Der kan ikke aftales eller udbetales diskretionaere

pensionsbidrag og dermed ikke pensionsbidrag, som kan sidestilles med variabel lan.

8. Udarbejdelse og opdatering af samt kontrol med overholdelse af Isnpolitikken

For at sikre, at lanpolitikken opfylder sit formal og reguleringens krav, og at politikken i gv-
rigt er tilpasset virksomhedens udvikling, gennemgar bestyrelsen en gang arligt lenpolitik-

ken og sikrer generalforsamlingens godkendelse.

Bestyrelsen drager omsorg for, at der en gang arligt foretages kontrol af overholdelse af lgn-
politikken. Naermere retningslinjer for kontrol af lenpolitikken til direktionen er udstukket af
bestyrelsen, som modtager &rlig rapportering om resultatet af kontrollen. Kontrollen er til-
rettelagt med sigte pa den starst mulige uafhaengighed af de afdelinger i MIE, der skal fores

kontrol med, og med hensyntagen til MIEs begransede stgrrelse, organisation og aktiviteter.

Bestyrelsen, direktionen og afdelingen Jura & Compliance har varet involveret i udarbejdel-
sen af opdatering af lanpolitikken, hvilket bestyrelsen, henset til MIE's begraensede stgrrelse,
organisation, omfang og kompleksitet af MIE’s aktiviteter og sarligt det begraensede omfang

af variabel lgn, har vurderet er forsvarligt.



9. Offentliggarelse af lenpolitikken mv.
Direktionen drager omsorg for, at de medarbejdere, som er omfattet af lanpolitikken, gores
bekendt hermed samt med de avrige dokumenter, der beskriver fastsattelsen af deres af-

lenning samt evalueringen af deres prastation.

Oplysninger vedrarende lgnpolitik og -praksis vil blive offentliggjort efter Bekendtggrelsen.
Udvalgte oplysninger om lanpolitik og -praksis vil i det omfang, det folger af FAIF § 22, blive
offentliggjort i arsrapporten, som offentliggeres pa virksomhedens hjemmeside www.majin-

vest.com.

Det samlede vederlag for hvert enkelt mediem af bestyrelsen og direktionen, som den pa-
gxldende har modtaget som led i sit hverv for virksomheden og som den pagazldende i
samme &r har modtaget som medlem af bestyrelsen eller direktionen i virksomheden inden

for samme koncern, vil blive offentliggjort i det omfang dette falger af FAIF § 22.

Sporgsmdl om MIE’s lenpolitik kan rettes til direktionen. Godkendt pd bestyrelsesmode den

25. august 2023. Godkendes pd en ekstraordiner generalforsamling i selskabet.
Vedtaget af bestyrelsen den 25. august 2023.

Bestyrelsen: 2
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