


1. P+’s arbejde med klima

P+ arbejder for at skabe det stgrst mulige afkast og samtidig veere en ansvarlig investor. Her er
hensynet til klima det emne, P+ prioriterer hgjest og bruger flest ressourcer pa.

Vores fokus pé klima skyldes ferst og fremmest, at negative indvirkninger pa klimaet bade er vee-
sentlige og uoprettelige. Dernaest udger klimaforandringer vaesentlige finansielle risici for vores in-
vesteringsportefglje. Derudover ved vi, at klimaforandringerne og den grenne omstilling er emner,
som en stor del af vores medlemmer gar op i. Samtidig tror vi pa, at den grgnne omstilling medfez-
rer nye, attraktive investeringsmuligheder. Sidst men ikke mindst er vi underlagt lovgivning fra bl.a.
EU. Derfor integrerer vi klimahensyn pé tveers af aktivklasser, sektorer og regioner.

Vi fokuserer pa at understgtte en reel gren omstilling. Derfor prioriterer vi som udgangspunkt ak-
tivt ejerskab frem for fravalg. Nar vi fraveelger et selskab, forringes vores muligheder nemlig for at
skubbe pa for en bzeredygtig og gren udvikling. | stedet fokuserer vi derfor p& at bruge vores ind-
flydelse og péavirke selskaber ved bl.a. at ga i dialog og stemme for klimaansvarlige forslag pa ge-
neralforsamlinger.

Vi gnsker at give vores medlemmer stgrre indblik i, hvordan og i hvad deres pension bliver investe-
ret. Derfor laegger vi bl.a. vores investeringer i bade aktier, erhvervskredit- og statsobligationer
abent frem. Og vi arbejder lgbende for at skabe gget dbenhed om vores ansvarlige investeringer,
aktive ejerskab og prioriteringer i de dilemmaer, vi star over for. Det gor vi bl.a. pa vores hjemme-
side og i webinarer, nyhedsbreve, debatter og debatindlaeg. Formalet med denne redeggrelse er at
give et samlet overblik over de mange indsatser, der er gjort p& klimaomréadet i P+ de seneste ar.

1.1 Organisatorisk forankring

Hensynet til klima og ansvarlighed generelt er centralt integreret i vores beslutningsprocesser. Det
overordnede ansvar for P+’s arbejde med klimahensyn og ansvarlige investeringer ligger i P+’s be-
styrelse. P4 klimaomradet har der veeret en raekke generalforsamlingsresolutioner, som bestyrelsen
labende har implementeret.

Administrationen star for det udfgrende arbejde. Det operationelle ansvar ligger hos P+’s chef for
ansvarlige investeringer, som refererer til investeringsdirektgren. Investeringsdirektaren refererer til
P+’s administrerende direktar.

P+’s investeringskomite vurderer lgbende nye og eksisterende investeringer, og om de lever op til
vores politik for ansvarlige investeringer herunder i forhold til klimahensyn. Det er ogséa investe-
ringskomiteen, som beslutter, hvornar et selskab eller land skal placeres pa P+’s fravalgsliste. In-
vesteringskomitéen udggres af P+’s administrerende direkter, investeringsdirekter, finansdirekter,
chef for ansvarlige investeringer og risikochef samt to eksterne medlemmer og mgdes hver 14. dag.



1.2 Grundlaget for klimaindsatsen

Vores arbejde med ansvarlighed tager udgangspunkt i lovgivning, internationale aftaler, retningslin-
jer og principper, herunder bl.a. UN PRI' og OECD’s Retningslinjer for Multinationale Selskaber.? P&
klimaomradet tager vi specifikt afsaet i Paris-aftalen?, der siden 2017 har veeret skrevet ind i vores
politik for ansvarlige investeringer.* | november 2020 vedtog vi, at investeringsportefgljen skal veere
CO2-neutral i 2050, og vi forpligtigede os pa at folge det langsigtede méal op med konkrete delmal.

Vi fokuserer pa, om de selskaber, vi investerer i, har god selskabsledelse og kan forebygge og
handtere i) negativ indvirkning pa klimaet og gvrige beeredygtighedsfaktorer® samt ii) potentielle
beeredygtighedsrelaterede finansielle risici for investeringerne, herunder klimarelaterede. Og vi vur-
derer, om selskaberne har forretningsmodeller, der er forenelig med Paris-aftalens malsaetning om
at begraense den gennemsnitlige temperaturstigningen til 1,5 grader.

Vores arbejde med klima og ansvarlighed tager desuden udgangspunkt i de stadigt mere omfat-
tende lovkrav fra bl.a. EU, som i hgj grad overlapper med internationale retningslinjer. EU’s Aktio-
neerrettighedsdirektiv stiller krav om, at vi som institutionel investor udgver aktivt ejerskab overfor
de selskaber, vi investerer i, om bl.a. klimahensyn, nar vi vurderer, at de er vaesentlige. EU’s Disclo-
sureforordning stiller krav til, at vi oplyser om vores investeringers CO2-aftryk, og om de har vee-
sentlige negative indvirkninger pa klimaet. Mens Taksonomiforordningen indeholder en feelles klas-
sificering af, hvad der kan siges at veere klima- og miljgmeessigt beeredygtige gkonomiske aktivite-
ter pé tveers af EU

1.3 Samarbejder, krav og forpligtelser pa klimaomradet

P+ er en del af en reekke organisationer, initiativer og investorsamarbejder for at stgtte relevante
indsatser og gge vores indflydelse over for portefgljeselskaber, politiske beslutningstagere og an-
dre relevante interessenter og aktgrer pa klimaomrédet.

CDP® - Tidligere Carbon Disclosure Project - er et internationalt initiativ, som arbejder for at skabe
gennemsigtighed om selskaber og andre aktgrers udledning af CO2 - bl.a. gennem koordinerede
kampagner. P+ statter initiativet, og vi deltager i de malrettede kampagner for at skubbe p4, for at
der bliver udarbejdet et stgrre og bedre datagrundlag, s vi kan vurdere vores portefgljeselskabers
klimaindvirkning.

IIGCC (Institutional Investors Group on Climate Change)’ er en europzeisk netvaerksorganisation for
institutionelle investorer. Formalet med IIGCC s arbejde er at skabe investeringsmaessige gode
rammevilkar for at handtere klimarelaterede risici og muligheder, hvilket vi statter op om.

" https://www.unpri.org/

2 https://mneguidelines.oecd.org/guidelines/

3 https://www.un.org/en/climatechange/paris-agreement

4 https://pplus.dk/investeringer/ansvarlige-investeringer/politik-for-ansvarlige-investeringer

® Disse omfatter bl.a. menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg, biodiversitet, skat og antikorruption

5 https://www.cdp.net/en

7 https://www.iigcc.org/
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Climate Action 10048 er et investorinitiativ i regi af IIGCC, som via aktivt ejerskab arbejder for at re-
ducere udledningerne fra verdens sterste udledere af drivhusgasser. P+ har tilsluttet sig initiativer
med henblik pa at stgtte dette vigtige arbejde.

EOS (Equity Ownership Services) at Federated Hermes® (herefter EOS) er et engelsk konsulenthus
og P+’s samarbejdspartner om aktivt ejerskab med en veesentlig del af de selskaber, vi investerer i.
EOS er specialiseret i screening, dialog og stemmeafgivelse over for bgrsnoterede selskaber. EOS
er i dialog med bade danske og internationale selskaber om blandt andet klimahensyn pa vegne af
P+ og andre investorer. Derudover bruger P+ EOS som sparringspartner i blandt andet klimaspgrgs-
mal, nar vi stemmer péa selskabers generalforsamlinger.

Net-Zero Asset Owner Alliance™ er en FN-stgttet organisation. Igennem alliancen har P+ forpligtet
sig til, at vores investeringsportefglje skal vaere klimaneutral (netto-nul) senest i 2050. Vi har ogsa
forpligtet os pé at saette delmél hvert femte &r, hvilket vi gjorde farste gang i 2021.

Via de forskellige organisationer og initiativer er P+ lgbende i dialog med portefgljeselskaber, samt
medunderskriver pa fx offentlige erklaeringer og hgringssvar for at saette konkrete klimarelaterede
problemstillinger p& dagsordenen. Til eksempel skrev P+ tilbage i 2021 som det eneste danske pen-
sionsselskab under pé et positionspapir fra IGCC med en klar opfordring til banksektoren om at
tilslutte sig malsaetningen om at blive CO2-neutrale senest i 2050. Op til klimatopmgdet i 2022
skrev vi desuden sammen med over 600 andre investorer under pa et brev til regeringer verden
over, hvor vi opfordrede dem til at konkretisere, hvordan de vil implementere klimalgfterne fra tid-
ligere topmader, sé politiske lafter kan blive til konkrete projekter.

P+’s bestyrelse har lgbende vedtaget forskellige klimarelaterede krav for investeringerne. Blandt
andet har bestyrelsen besluttet at fraveelge investeringer i en raekke selskaber indenfor fossil
energi pa baggrund af forskellige kvantitative kriterier.

Figuren nedenfor preesenterer en tidslinje og opsummering for P+’s deltagelse i klimarelaterede
samarbejder og gvrige forpligtelser.

8 http://www.climateaction100.org/

® https://www.hermes-investment.com/dk/en/professional/eos-stewardship/

0 https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
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Figur 1 Udviklingen i P+’s samarbejde og forpligtelser pa klimaomradet
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1.4 Implementering i praksis

Som ansvarlig investor er P+ opmaerksom p4, at vores investeringer kan have negativ indvirkning pa
bl.a. klimaet. Det arbejder vi fokuseret pé at forebygge og handtere. Med en global, diversificeret
investeringsportefolje, vil P+ potentielt vaere forbundet med flere typer kontroverser og negative
indvirkninger. Derfor er vores tilgang risikobaseret. Det betyder, at vi sa vidt muligt prioriterer vores
ressourcer, der hvor vi vurderer, at er der er stgrst risiko for vaesentlige negative indvirkninger pa
klimaet.

Vi integrerer hensynet til klima forskelligt alt efter, om der er tale om sakaldte ’alternative’ inve-
steringer som fx infrastruktur, ikke-bgrsnoterede selskaber og ejendomme, eller om der er tale om
investeringer i bgrsnoterede aktier, erhvervsobligationer eller statsobligationer.

‘Alternative’ investeringer

Vores investeringer i infrastruktur, ikke-bgrsnoterede selskaber og udenlandske ejendomme sker
oftest igennem fonde. Her giver P+ et sdkaldt investeringstilsagn, hvorefter fondene lgbende fore-
tager investeringer over de kommende &r. Det betyder, at P+ som udgangspunkt ikke har indsigt i,
hvilke konkrete aktiver og selskaber, fonden efterfglgende investerer i. Derfor foretager vi altid en
grundig vurdering af forvalteren bag fonden og af den type selskaber, som fonden forventes at in-
vestere i, inden vi investerer.

Nar vi vurderer en fond eller kapitalforvalter, indgér kapitalforvalterens arbejde med ansvarlighed
herunder klimaansvar i vores vurdering og beslutning om at investere. Vi stiller altid krav om at,
forvalteren skal overholde gzeldende lovgivning og principperne i vores politik for ansvarlige inve-
steringer, nar de investerer pa vegne af P+. Ligesom de forpligtes til ikke at investere i selskaber og
lande p& P+’s fravalgsliste. Vi bruger ogsd mange ressourcer pé at forhandle os til de bedste vilkér
og pa at udfordre forvaltere til at udvikle og styrke deres arbejde med ansvarlighed.

Hvis der mod forventning optreeder et portefgljeselskab med aktiviteter, som er i modstrid med
P+’s principper, i en fond, som vi har investeret i, skal fonden fraszelge selskabet, hvis det er mu-
ligt. | praksis er det ikke altid ligetil, da en investering i fx en kontorejendom eller et privatejet



selskab ikke er lige sa let at omszette som en bgrsnoteret aktie eller obligation. Derudover kraever
et frasalg ogs3, at de gvrige investorer i fonden er enige i, at det er det rigtige at gore. Netop derfor
er vores indledende vurdering og forhandling med kapitalforvalteren afggrende, nar vi investerer i
alternative investeringer.

Borsnoterede investeringer

Nar vi investerer i bgrsnoterede selskaber, noterede erhvervsobligationer og statsobligationer sker
det ofte ogsa via eksterne kapitalforvaltere. Ligesom nar vi investerer i alternative investeringer,
foretager vi altid en grundig vurdering og forhandling af vilkar, fgr vi indgar et samarbejde med en
ny kapitalforvalter.

Vi benytter os af bade aktive og passive kapitalforvaltere. Passive kapitalforvaltere foretager inve-
steringer ved at fglge deres valgte benchmark (investeringsuniverset) forholdsvis teet, mens aktive
forvaltere i hgjere grad kan afvige fra deres benchmark ved at til- eller fraveelge selskaber ud fra et
hensyn til blandt andet afkast, risici og ansvarlighed.

Aktivt ejerskab er er det vaesentligste greb, nér vi skal integrere vores principper for klimahensyn
og ansvarlighed generelt i forhold til bgrsnoterede investeringer. Vores aktive ejerskab bestar bl.a.
af, at vi labende monitorerer og gar i dialog med de selskaber, vi investerer i, ligesom vi stemmer
pa generalforsamlinger. | sidste ende kan vi fraveelge et selskab, hvis de ikke lever op til vores poli-
tik for ansvarlige investeringer og ikke er villige til at omstille sig.



2. Strategi og metode

P+ gnsker at veere en ansvarlig pensionskasse og tage klimaansvar. Vores arbejde med klima tager
udgangspunkt i tre overordnede strategiske indsatsomrader nemlig aktivt ejerskab, klimavenlige
investeringer og reduktion af portefgljens CO»-aftryk.

Figur 2 Klimaansvar
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2.1 Vi bruger vores indflydelse og udgver aktivt ejerskab

P+ har stort fokus pa at bruge vores indflydelse og udgve aktivt ejerskab til at forebygge og hand-
tere negative indvirkninger p& blandet andet klimaet og at fremme en bzeredygtig og klimaansvarlig
udvikling. Bade i de selskaber, som vi investerer i, og hos vores samarbejdspartnere.

Vi prioriterer vores indflydelse og aktive ejerskab ud fra to overordnede parametre. Forst og frem-
mest ser vi pa, hvor meget et selskab vaegter i portefgljen, samt vores muligheder for, at investe-
ringen kan levere et godt afkast til medlemmerne. Derudover foretager vi en vurdering af, hvor veae-
sentlig selskabets negative indvirkning pa eksempelvis klimaet er. Veesentligheden afhzenger af
omfanget af den negative indvirkning, hvor alvorlig den er, og om den er uoprettelig. Her prioriterer
vi uoprettelige negative indvirkninger hgjest. Figur 3 illustrerer, hvordan vi prioriterer vores aktive
ejerskab i praksis. | sidste ende kommer det altid an pa en individuel vurdering af det enkelte sel-
skab, og der kan derfor veere undtagelser. En neermere beskrivelse findes i vores Rapport om an-
svarlige investeringer for 2022.



Figur 3 Illlustration af risikobaseret tilgang
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2.1.1 Overvagning og data

P+ overvager lgbende selskaber og fonde, vi investerer i, som en del af vores aktive ejerskab. Her
fokuserer vi blandt andet pé investeringens finansielle resultater, risici, strategi og om den har ne-
gative indvirkninger pa klimaet, menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, klima, miljg, skat el-
ler antikorruption. Den lgbende overvagning er et vigtigt grundlag for vores udgvelse af aktivt ejer-
skab.

Vi har brug for valide data, for at vi kan overvage og vurdere vores investeringer og deres potenti-
elle negative indvirkninger pa blandt andet klimaet. Selvom klimadata stadig er et forholdsvis nyt
omréde, og vi derfor stadig er langt fra det niveau, hvor vi gerne vil veere, har omradet udviklet sig
markant de seneste ar, og data bliver lebende bedre. Den udvikling gnsker vi at stgtte op om. | dag
anvender vi de bedste data, der er tilgeengelige. Sidelgbende arbejder vi for mere og bedre data via
forskellige samarbejder med andre investorer.

| forhold til data om klima og gvrige beeredygtighedsfaktorer har P+ valgt primzert at samarbejde
med én dataleverandgr, som er MSCI". Derudover gor vi brug af andre datakilder til ad hoc analyser
af vores portefgljeselskaber. P& klimaomradet har vi eksempelvis benyttet InfluenceMap™ til at be-
lyse udvalgte portefgljeselskabers klimapolitiske lobbyaktivitet samt Transition Pathway Initiative
(TPI)® til at vurdere udvalgte selskabers omstilling og reduktioner.

2.1.2 Dialog skal bidrage til positiv udvikling og forandring
Dialog er et vigtigt element af vores aktive ejerskab. Vi er i labende dialog med vores kapitalforval-
tere om blandt andet at udvikle og styrke deres arbejde med ansvarlighed. Og vi gar i dialog med

" https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing

2 https://influencemap.org/

¥ https://www.transitionpathwayinitiative.org/
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udvalgte portefgljeselskaber for at pavirke selskaberne til at forebygge negativ indvirkning pa ek-
sempelvis klimaet. Hvis skaden allerede er sket, er formalet at fa selskabet til at genoprette den
negative indvirkning og sendre adfeerd for fremtiden. Samtidig fgrer vi ogsa dialog for at udvikle
selskaberne og fremme deres langsigtede veaerdiskabelse og minimere blandt andet klimarelaterede
finansielle risici.

Vores dialog med portefgljeselskaber foregdr som udgangspunkt igennem eksterne konsulenter,
kapitalforvaltere og investorsamarbejde, hvor P+ opnar at tale med en stgrre stemme. En vaesentlig
del af dialogen med vores portefgljeselskaber foregar via EOS.

| P+ prioriterer vi at ga i hyppig dialog med de selskaber, som har de veesentligste negative
indvirkninger, fremfor at veere i dialog med et stort antal selskaber. Vi mener, at det giver de
bedste vilkar for at lykkes med at skubbe pa for positiv udvikling og forandring i selskaberne.

Nogle af de klimarelaterede emner og problemstillinger, som P+ pa nuveerende tidspunkt er i dialog
med selskaber om, er:

e Reduktionsmal for selskabernes CO>-udledninger.

e Bestyrelsernes kompetencer i forhold til at vurdere og handtere relevante klimaforhold.

e Incitamentaflgnning af ledelsen i forbindelse med indfrielse af klimamal.

e Om selskaberne finansierer nye fossile projekter (Cap-Ex planer).

e Om selskaberne finansierer lobbyisme, der modarbejder mélszetningerne i Paris-aftalen.

e Selskabets klimarapportering pa baggrund af de internationale anbefalinger fra Task Force
on Climate-related Disclosures (TCFD).

e Implementering og brugen af FN’s Science Based Targets.

2.1.3 Vi stemmer pa generalforsamlinger

P+ stemmer pa generalforsamlinger hos vores bgrsnoterede portefaljeselskaber for at gare vores
indflydelse geeldende. Selvom vi foretager de fleste af vores investeringer gennem eksterne forval-
tere, stemmer vi selv pa vores portefgljeselskabers generalforsamlinger enten direkte eller via vo-
res samarbejdspartner, EOS, som er specialiseret i blandt andet afstemning.

Med flere tusinde bgrsnoterede selskaber i portefaljen, som arligt afholder generalforsamlinger,
bruger vi ogsa her en kvantitativ tilgang for at sikre, at vi bruger vores interne ressourcer rigtigt.
Det betyder, at vi far en notifikation, nar vi skal tage stilling til nye generalforsamlingsforslag i ud-
valgte selskaber, eller nér der er tale om temaer, som vi har seerligt fokus pa. Det gzelder blandet
andet for klimarelaterede forslag.

Nar vi stemmer, modtager vi radgivning og anbefalinger fra vores samarbejdspartner EOS, og vi
bruger I1SS’s (Institutional Shareholder Services) elektroniske platform til at stemme ved general-
forsamlingerne i selskaber over hele verden. Via platformen har vi desuden adgang til notater med
mere dybdegéende analyser af de enkelte generalforsamlingsforslag. Bade EOS og ISS udarbejder
deres anbefalinger og analyser pa baggrund af offentligt tilgeengelige retningslinjer herunder for



generalforsamlingsforslag specifikt for klimaomradet.™'® P4 den baggrund tager vi selv stilling til,
hvordan vi skal stemme i klimarelaterede forslag.

De overordnede principper for, hvordan vi stemmer ved klimarelaterede forslag, er, at:

1. P+ stemmer som udgangspunkt for forslag, der handler om at forebygge negativ indvirkning el-
ler fremme klimaansvar

2. Viinddrager information om selskabet, som P+ har tilgeengeligt herunder input fra kapitalfor-
valtere, samarbejdspartnere og investorinitiativer (fx IGCC og CA100+) samt via medierne

3. P+ kan vzelge ikke at stotte et forslag, der er enten for snaevert eller for bredt formuleret til at
selskabet kan implementere forslaget hensigtsmeaessigt.

Hvordan vi har stemt pa et givent forslag, kan ses pa pplus.dk.

2.1.4 Fravalg af selskaber

P+ anser fravalg som ét blandt mange andre redskaber i vores samlede veerktgjskasse for aktivt
ejerskab. Og fravalg er som udgangspunkt det sidste veerktgj, vi tager i brug. Nar vi fraveelger et
selskab, forringes vores muligheder for at presse pé for en baeredygtig udvikling i selskabet. Derfor
prioriterer vi som udgangspunkt aktivt ejerskab i form af at g& i dialog og stemme pé& generalfor-
samlinger for et eventuelt fravalg. P+ investerer ikke i selskaber og lande pa vores fravalgsliste.

P+’s bestyrelse har vedtaget en raekke arsager til, at selskaber systematisk bliver fravalgt, inden for
fossil energi. Selskaber, der falder for disse kriterier, vil som udgangspunkt blive fravalgt uden for-
s@g pa aktivt ejerskab fgrst. Vi har valgt en kvantitativ tilgang for at sikre den ngdvendige brede i
vores tilgang til fossile fravalg og for at sikre at vi bruger vores ressourcer mest effektivt. Det vil
nemlig veere en meget ressourcekraevende opgave at skulle kvalitativt vurdere de enkelte portefol-
jeselskaber og selskaber i investeringsuniverset. En neermere beskrivelse af vores kvantitative fra-
valgskriterier for fossile investeringer findes i afsnit 3.1.

2.1.5 Abenhed og rapportering
P+ har fokus pé at veere sa dben om vores aktive ejerskab som muligt med forbehold for eventu-
elle fortrolighedshensyn. Vi sgger labende at gge transparensen.

Pa P+’s hjemmeside findes en underside om ansvarlige investeringer og en temaside om klimaind-
satsen. Her findes:

e P+’s politik for ansvarlige investeringer,

e P+’s politik for aktivt ejerskab,

e beholdningslister for vores investeringer i henholdsvis bgrsnoterede aktier, noterede er-

hvervsobligationer og statsobligationer’,
o fravalgslisten,
e observationslisten,

* EOS stemmeanbefalinger specifikt for klima tager udgangspunkt i Parisaftalens malszetninger, jf. afsnittet om
Climate Change i deres offentlig tilgeengelige "Global Voting Guidelines”, som findes her: https://www.hermes-

investment.com/dk/en/professional/eos-stewardship/eos-Llibrary/ Som kunde hos EOS er P+ med til at bi-

drage til udformning af EOS’ stemmeprincipper.

® https://www.issgovernance.com/policy-gateway/voting-policies/

'® Det er vores ambition at gge gennemlysning af en stgrre del af den samlede portefglje s det ogsd omfatter
fx investeringer i unoterede selskaber og infrastruktur via fonde.
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e kvartalsvise og arlige statistikker om P+’s dialoger og stemmer pa generalforsamlinger™,
e arsrapporter om ansvarlige investeringer.

Derudover findes der foruden denne rapport en reekke redeggrelser om specifikke temaer og en-
keltsager pa klimaomrédet, herunder:
e En scenarieanalyse i henhold til TCFD’s (Taskforce on Climate-related Financial Disclosure)
anbefalinger
e kvalitative vurderinger af olieselskaberne p& observationslisten,
e en gennemgang og status over de 20 stgrste CO2-udledere i portefgljen.

Hjemmesiden opdateres desuden lgbende med nyheder, debatindleeg mv. om P+’s indsats pé
blandt andet klimaomréadet. Derudover afholder vi labende webinarer, udgiver nyhedsbreve og del-
tager i debatter om klimarelaterede emner.

2.2 Vi investerer klimavenligt

P+ har igennem en arraekke investeret massivt i bl.a. gran energiinfrastruktur sdsom vindenergi og
solceller, der direkte understatter den grenne omstilling. P+ har sat det som mal at investere 15
pct. af den samlede formue klimavenligt inden 2030. Det betyder, at vi lebende vil gge andelen af
investeringer i blandt andet vedvarende energiinfrastruktur, i virksomheder, der udvikler klimaven-
lige teknologier og produkter, der understgtter den grgnne omstilling. Det gar vi bade ud fra et an-
svarlighedshensyn, og fordi vi vurderer, at klimavenlige investeringer er gkonomisk attraktive for
vores medlemmer béde nu og i de kommende ar.

Der mangler fortsat en standarddefinition af, hvornar en investering er klimavenlig. Som en del af
vores indsats vil vi derfor arbejde sammen med andre investorer om at f& udarbejdet nogle skar-
pere definitioner af klimavenlige investeringer. Vi vil derfor genbesgge vores malsaetning om, at 15
pct. af formuen skal veere i klimavenlige investeringer i 2030 i takt med, at arbejdet med en felles
definition skrider fremad. Det gor vi for lgbende at sikre os, at vores malssetning fortsat er ambi-
tigs. Vi genbesgger malsaetningen i juni 2023.

| tabellen nedenfor findes et udvalg af vores klimavenlige investeringer inden for forskellige aktiv-
klasser.

| lgbet af fgrste kvartal af 2023 forventer vi at kunne lancere en online portal, hvor vores stemmeafgivelser
kan sgges frem enkeltvis.
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Tabel 1 Eksempler pd klimavenlige investeringer i P+

Udvalgte bgrsnoterede portefgljeselskaber,

der understgtter den grenne omstilling (pr. ja-
nuar 2023)

Markedsveerdi

af P+ investe-
Selskab Sektor ring (DKK)
@rsted Energi 165 mio.
Vestas Energi 154 mio.
Tesla Auto 111 mio.
Enphase Energy Inc. Energi 14 mio.
SolarEdge Tech. Inc. Teknologi 9 mio.
First Solar Energi 8 mio.
Plug Power Teknologi 5 mio.
Verbund AG Energi 1,5 mio.

Note: De fremhaevede selskaber optraeder p4d RE-
NIXX indekset over de storste globale selskaber in-
den for vedvarende energi teknologi

Klimavenlige boliger

Infrastrukturinvestering i vedvarende energi

P+ har investeret i flere af Copenhagen Infra-
structure Partners’ (CIP) fonde. CIP er en dansk
kapitalforvalter med speciale i langsigtede in-
vesteringer i energi og infrastruktur. Gennem
CIP's fonde er P+ blandt andet medinvestor i
vindmglleparker i Spanien og Taiwan.

| 2022 gav P+ et investeringstilsagn pa en halv
mia. kr. i en ny fond fra den franske kapitalfor-
valter Antin Infrastructure Partners, der er spe-
cialist i investeringer i blandt andet vedvarende
energi. Fonden har allerede foretaget sin forste
investering i det tyske selskab Blue Elephant
Energy, der i dag driver 67 solcelleparker og 13
vindmglleparker i otte forskellige lande.

Grgnne danske statsobligationer

| eiendommen Dalhusene i Vanlgse har P+ op-
fort 36 svanemeerkede tagboliger. Svanemazer-
ket betyder, at boligerne har et lavt energifor-
brug, at byggematerialer og kemiske produkter
lever op til bl.a. skrappe miljgkrav, at byggeaf-
faldet sorteres og sendes til recirkulering mv.

P+ har investeret 400 mio. kr. i danske grgnne
statsobligationer. Statens grgnne obligationer
er gremaerket gkonomiske aktiviteter, som vae-
sentligt bidrager til den grgnne omstilling af
transportsektoren og produktion af vedvarende
energi.

2.3 Vi reducerer portefgljens CO,-aftryk

Som en del af vores arbejde for at begraense den globale temperaturstigning til under 2 grader og

sé teet pa 1,5 grader som muligt, har vi fokus pa at begraense CO.-aftrykket ved P+’s investeringer.
For at saette en strategisk retning for det arbejde og opstille konkrete méal p& kort, mellemlang og
lang sigt tilsluttede vi os i november 2020 den fremmeste alliance for klimansvarlige investorer,

Net-Zero Asset Owner Alliance. Her forpligtede vi os p3, at den samlede investeringsportefglje skal
veere COz-neutrale senest i 2050. Desuden har vi forpligtet os til at fremleegge handlingsplaner og
delmal hvert femte ar, som vi lgbende vil rapportere om.

For at nd de CO2-reduktionsmal, som vi lebende vil seette, anvender vi forskellige greb. Dialog er et
af vores vigtigste greb. Ved fortsat at ga i dialog med klimabelastende selskaber kan P+ bidrage til
at skubbe selskaberne til at omstille sig. | tilfeelde, hvor dialog ikke medfgrer de forventede resul-

tater, eller hvor selskabets primeere aktiviteter ikke er kompatible med et lavemissionssamfund, vil

vi overveje at fraveelge selskabet.

Et eventuelt fravalg af CO2-udledende selskaber vil ikke i sig selv bidrage til at reducere selskabers
negative indvirkning pa klimaet. Omvendt mener vi, at det ikke bgr veere uden konsekvens, hvis et
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selskab fx ikke er villig til at indgd i dialog, eller hvis den gnskede fremdrift udebliver over tid. Da
vil dialogen ikke have den rette effekt.

Sidelgbende med vores dialog med selskaber arbejder vi for at standardiserede male- og bereg-
ningsmetoder og for at styrke bade kvaliteten og omfanget af klimadata fra vores portefaljeselska-
ber. Det skal bidrag til, at bade vi som investor og selskaberne selv har et opdateret og solidt data-
grundlag at styre efter pa vejen mod klimaneutralitet.

Vores konkrete delmal for 2025 og 2030 og vores malrettet indsats med at nd dem er nermere be-
skrevet i afsnit 3.2.
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3. Konkrete klimatiltag og
-resultater

| P+ gnsker vi at bidrage til den grgnne omstilling, og klimaet er det overordnede omrade inden for
arbejdet med ansvarlige investeringer, som P+ prioriterer hgjest og dedikerer flest ressourcer til.
Det har resulteret i en raekke starre, konkrete klimatiltag, som vi har arbejdet malrettet med igen-
nem de seneste ar.

Med ca. 3.500 selskaber i portefgljen vil vi uundgdeligt fra tid til anden veere eksponeret mod po-
tentielle negative indvirkninger pa klimaet. Derfor prioriterer vi vores indsats ud fra en tilgang, hvor
vi sd vidt muligt fokuserer pa temaer og selskaber, som vi vurderer, har vaesentlig negativ indvirk-

ning.

3.1. Kvantitative fravalg af fossil energi

P+ anser generelt fravalg som ét blandt mange andre redskaber i vores veerktgjskasse, og ikke som
et mal i sig selv. P& klimaomradet har bestyrelsen i P+ dog fundet det ngdvendigt at treeffe beslut-
ning om nogle mere principielle og systematiske fravalg af selskaber, der beskzeftiger sig med ud-
vinding af fossile braendsler, grundet deres direkte konsekvenser for den globale opvarmning. Alle-
rede tilbage i 2016 besluttede bestyrelsen sdledes at fraveelge selskaber, der udvinder fossile
breendsler pa grund af deres direkte konsekvenser for den globale opvarmning.

Det har veeret ngdvendigt for P+ at anvende en overvejende kvantitativ tilgang til vores fossile fra-
valg. Dels giver det mulighed for en bred indsats péa tveers af portefgljen. Og dels vil det vaere me-
get ressourcekrzevende for os at skulle kvalitativt vurdere hvert af de ca. 3.500 selskaber i porte-
foljen og selskaberne i det gvrige investeringsunivers.

P+ benytter primeert data fra MSCI til vores kvantitative screening af de bgrsnoterede selskaber, vi
investerer i. Hvad angar investeringer i ikke-bgrsnoterede selskaber og infrastruktur er fravalgskri-
terierne og procentsatserne for fossil energi indarbejdet i aftalevilkdrene med fonden eller kapital-
forvalteren, jf. afsnit 1.4.

Nar vi fraveelger et selskab, omfatter det badde selskabets aktier og obligationer. Hvis der er tale
om et datterselskab, vil moderselskabet som udgangspunkt ogsa blive fravalgt, da en andel af det
fravalgte datterselskabs omsaetning fra fossile aktiviteter alt andet lige vil tilfalde moderselska-
bet."

Nogle af de forste selskaber, som bestyrelsen allerede i 2016 besluttede at fraveelge ud fra
klimahensyn, var selskaber, som beskaftiger sig med udvinding af termisk kul. | dag har vi

nultolerance over for kulselskaber. Det betyder, at selskaber, der har omszetning fra udvin-
ding af termisk kul stgrre end O pct., bliver fravalgt systematisk. Den aktuelle implemente-
ring afspejler en generalforsamlingsbeslutning fra august 2020 og anses for at veere fuldt
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implementeret. Vi felger lgbende op pa beslutningen i form af systematiske screeninger af
portefgljen og det gvrige investeringsunivers.

Olie- og gasselskaber

Olie- og gasselskaber er lgbende fravalgt siden foraret 2019. P4 baggrund af en generalfor-
samlingsbeslutning fra august 2020 bliver olie- og gasselskaber i dag systematisk fravalgt,
hvis omsaetningen fra konventionel olie og gas er stgrre end 30 pct. og/eller omsaetningen
fra ukonventionel olie og gas herunder oliesand, skifergas mv. er stgrre end 20 pct. Enkelte
selskaber, der er over greenseveerdierne, beholdes i portefgljen, hvis de vurderes at veere i
tilstraekkelig udvikling med at reducere deres negative indvirkning pa klimaet. Vi fglger lg-
bende op pa beslutningen i form af systematiske screeninger af portefgljen og det gvrige in-
vesteringsunivers.

Ved siden af vores kvantitative screeninger foretager vi ogsé kvalitative vurderinger af de
selskaber, vi har i portefgljen, som har en omsaetning fra olie eller gas, men hvor omsatnin-
gen er mindre end 30 pct. fra konventionel olie og gas eller mindre end 20 pct. fra ukonven-
tionel olie og gas, og som derfor ikke falder inden for de systematiske fravalgskriterier. Her
vurderer vi, om selskaberne er i gang med at omstille sig og har potentiale til at udvikle for-
retningsplaner, som er forenelige med Paris-aftalen. Vi foretager de kvalitative vurderinger
pa baggrund af data fra selskabernes arsregnskaber, gvrige selskabsrapporter, anden of-
fentligt tilgeengelig information og gvrige relevante data. Vi undersgger:

1) omfanget og typen af olie- og gasaktiviteter

2) hvilke kort-, mellem- og langsigtede reduktionsmaél selskaberne har vedtaget

3) selskabernes forretningsplaner fx ift. allerede planlagte olie- og gasudvindings-
projekter

4) selskabernes investeringsplaner ift. grgnne projekter, energieffektiviseringer og
indfangning- og lagringsteknologier (CCS)

5) hvilke brancheorganisationer, som selskaberne er medlemmer af

6) selskabernes adfeerd i gvrigt

Kulbaserede forsyningsselskaber

P+’s bestyrelse besluttede i oktober 2020 at fravzelge kulbaserede forsyningsselskaber ud
fra en betragtning om, at forsyningsselskaber - ligesom olie- og gasselskaber - er en vigtig
spiller i den grgnne omstilling. Hvis vi skal n& de danske og internationale klimamal, er det
ngdvendigt, at forsyningsselskaber udfaser deres brug af kul hurtigst muligt.

Beslutningen om at fraveelge kulbaserede forsyningsselskaber er implementeret som en
kvantitativ screening af selskaber, hvor mere end 25 pct. af omszetningen stammer fra elek-
tricitet produceret ved kul, eller hvor produktionen af elektricitet fra kul overskrider 10.000
MWh. Herefter foretager P+ en kvalitativ vurdering af de forsyningsselskaber, der er blevet
identificeret i screeningsprocessen. Vi vurderer, om selskaberne er omstillingsparate i for-
hold til Paris-aftalen ud fra en gennemgang af bl.a. selskabernes klimaambitioner og -mél,
deres lobbyaktiviteter, og hvor villige de har veeret til at ga i dialog med os.

| forbindelse med vurderingen kan der bade vere selskaber, der bliver fravalgt og andre,
som vi veelger et beholde vores investering i. Vi har eksempelvis valgt at beholde danske @r-
sted pé& trods af, at de har en produktion af kulbaseret elektricitet, der overstiger 10.000
MWh, pa grund af deres omstilling og klimamal.

Processen for den kvalitative vurdering af de kulbaserede forsyningsselskaber er nzermere
beskrevet i Rapport om Ansvarlige Investeringer for 2021.

Siden 2019 har P+ pa baggrund af ovenstéende frasolgt fossile og COz-intensive selskaber for i alt
2 mia. kr. Der er i den sammenhaeng tale om kul-, olie-, gas- og forsyningsselskaber foruden en
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reekke stal-, cement- og industriselskaber med store COz-aftryk. Vi analyserer lgbende de afkast-
maessige effekter ved vores fravalg. Over de seneste fem &r har alle vores fravalg tilsammen bety-
det en lille positiv effekt pa afkastet i omegnen af 0,04 pct. arligt med sma udsving.

3.2 Malrettet og bredspektret indsats for at na ambiti-
gse CO,-reduktionsmal

| P+ gnsker vi at understgtte den grgnne omstilling og opna reelle og mélbare reduktioner i CO2-
udledningerne i gkonomien. Derfor satte vi i 2021 et ambitigst mal om, at CO-aftrykket fra inve-
steringerne i bgrsnoterede aktier, noterede erhvervsobligationer og direkte ejede ejendomme inden
udgangen af 2025 skulle veere reduceret med 30 pct. sammenlignet med 2019.

For at reducere investeringernes CO»-aftryk arbejder vi med en malrettet og bredspektret indsats
bestdende af bade aktivt ejerskab, fravalg, energirenoveringer samt portefgljejusteringer pa tveers
af aktivklasserne. P+ har saerligt fokus pa de sterste CO.-udledere i portefaljen, hvor vi fgrer skeer-
pet aktivt ejerskab med henblik p& at understatte, at selskabernes klimaambitioner bliver til klima-
handlinger.

Pa baggrund af vores indsats var mélet om 30 pct. CO.-reduktion opnéet allerede ved udgangen af
2022. En vaesentlig del af arsagen til, at reduktionsmalet er ndet hurtigere end fgrst forventet er, at
vores portefgljeselskaber har reduceret deres CO2-udledning. Sidelgbende med vores aktive ejer-
skab har vi fravalgt en raekke selskaber med stor CO2-udledning, blandt andet fordi vi har vurderet,
at deres omstilling gar for langsomt.

P+ har derfor haevet CO>-reduktionmalet for 2025 til 45 pct. sammenlignet med 2019. Samtidig har
vi vedtaget, at reduktionen skal n& 65 pct. inden udgangen af 2030. Ligesom det oprindelige 2025-
mal geelder de nye bade for bgrsnoterede aktier, noterede erhvervsobligationer og direkte ejede
ejendomme. Som noget nyt omfatter 2030-malet ogsa investeringer i infrastruktur.

Vi anser de nye malszetninger for 2025 og 2030 for at veere ambitigse. Fordi vi allerede har opndet
markante reduktioner, blandt andet via fravalg af de mest CO2-udledende og mindst omstillingspa-
rate fossile selskaber, bliver de kommende reduktioner sveerere, og skal i hgj grad opnas igennem
aktive ejerskab i form af dialog og ved at bruge vores indflydelse pa generalforsamlinger.
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Figur 5 Opdaterede klimamal
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3.3. Skaerpet indsats overfor de stgrste CO,-udlederer i
portefgljen

Som en del af vores indsats for at reducere portefglijens CO2-udledninger og som led i vores for-
pligtigelse i regi af Net-Zero Asset Owner Alliance har vi sat et mal om at veere i skeerpet dialog
med de 20 stgrste CO,-udledende selskaber i portefaljen for at pavirke dem i en grgnnere retning.
Formalet er at bidrage til reel fremdrift og omstilling via aktivt ejerskab.

Fordi vi allerede har fravalgt en raeekke selskaber inden for fossil energi, er de tilbageverende CO»-
intensive selskaber i P+’s portefgljen beskaeftiget inden for en reekke andre sektorer. | dag er dan-
ske A.P. Mgller-Meersk den stgrste CO2-udleder i vores portefglje. Selskabet har taget flere ambiti-
@se initiativer, der kan reducere deres CO,-udledninger, som vi gerne vil understatte og hjeelpe pa
vej. De har blandt andet en ambition om at halvere udledningen af CO: pr. transporteret container i
2030 og veere CO2-neutrale i 2040. Derudover har de investeret massivt i at udvikle teknologien og
gge produktionen af gran metanol til deres fremtidige skibstransport. Vi er derfor i dialog med
Meersk om blandt andet deres CapEx-planer, og fordi vi mener, at de skal gge transparensen om
deres lobbyaktiviteter.

Listen med alle 20 selskaber, og hvad vi fokuserer pé i vores dialog med selskaberne, findes pa
pplus.dk. Listen bliver opdateret en gang om é&ret.

Det er hovedsageligt EOS og de eksterne kapitalforvaltere, der har investeret i selskaberne pé
vegne af P+, og derfor har detaljeret indblik i selskaberne, som varetager dialogen med de 20 mest
CO2-udledende selskaber i vores portefglje. P+ er jeevnligt i dialog med bade EOS og vores forval-
terne om deres aktive ejerskab med selskaberne, og vi modtager lgbende afrapporteringer fra vo-
res samarbejdspartnere, i forhold til om der er fremdrift eller udfordringer i forhold til de konkrete
problemstillinger.
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3.4. Fokuseret indsats overfor banker

Som institutionel investor kan P+ spille en vaesentlig rolle i den grenne omstilling i kraft af vores
investeringer. Det samme kan banksektoren via deres udlédn og investeringer. Som en del af vores
klimaindsats har P+ valgt at have en fokuseret indsats overfor de banker, vi investerer i, med hen-
blik pa& at bruge vores indflydelse overfor bankerne og derved presse pa for at bankerne implemen-
terer ambitigse klimahensyn.

Selvom vi via vores investeringer i banker, som fortsat yder lan til eller investerer i fossile selska-
ber, vil veere indirekte eksponeret overfor selskaber, som P+ selv har fravalgt, foretraekker vi at
spge indflydelse via aktivt ejerskab med bankerne fremfor blot at fraveelge dem. Vi bruger vores
indflydelse via fokuseret dialog og stemmeretsudgvelse med banker.

Forud for FN’s klimakonference COP26 i 2021 skrev P+ via en samarbejdspartner under pé et brev
fra den internationale klima-NGO ShareAction. Brevet blev sendt til 63 globale banker sdsom
JPMorgan Chase, Deutsche Bank og Goldman Sachs. Her opfordrede vi dem til, at de skal forpligte
sig pa det internationale energiagenturs (IEA) mélszetning om at blive klimaneutrale i 2050. Vi pres-
sede desuden pa for, at de skal offentliggare planer for, hvornar de vil udfase kul og stoppe med
at finansiere selskaber, der har planer om at ekspandere deres kulproduktion.

| 2021 var P+ som det eneste danske pensionsselskab desuden medunderskrevet pa et positions-
papir fra IIGCC, hvor vi opfordrede banksektoren til at tilslutte sig en malsaetning om at blive ud-
ledningsneutrale senest i 2050. Pa baggrund af dette positionspapir er der udviklet et rammevaerk
til vurdering af bankers klimaindsats, som forelgbigt er afprgvet i et pilotprojekt med 27 internatio-
nale banker. Nar det endelige rammevaerk efter planen bliver offentliggjort i 2023, vil vi se pa, hvor-
dan vi konkret kan implementere det for at styrke vores aktive ejerskab med bankerne.

En del af den fokuserede indsats over for banker handler om, at vi stemmer for klimaansvarlige
forslag pa bankernes generalforsamlinger. Det kan blandt andet veere aktionaerforslag, der péleeg-
ger bankerne ikke at finansiere eller investere i nye fossile udvindingsprojekter, eller som opfordrer
bankerne til at fremlaegge konkrete klimahandleplaner, der er i overensstemmelse med Paris-afta-
len. Nar man opggr, hvilke danske pensionsselskaber der mest konsekvent stemmer for klimaan-
svarlige forslag pa bankernes generalforsamlinger, ligger P+ helt i toppen, jf. analyse fra Ansvarlig
Fremtid i 2022.
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4. Indsatsomrader for det
fremadrettede arbejde

De seneste ars arbejde med klimaindsatsen i P+ har veeret indholdsrige. Det forventer vi ogsa, at de
kommende ar bliver. Klimaomradet er nemlig i konstant udvikling — og det er vores tilgang til ind-
satsen med klimaintegration i investeringerne derfor ogsa.

4.1. Vi vil fortsat styrke eksisterende klimaindsatser

Vi vil fortsat arbejde malrettet med at styrke og tilpasse vores eksisterende klimaindsatser i takt
med udviklingen. Det indebzerer, at vi fortsat vil have seerligt fokus pa folgende:

e Systematiske, kvantitative fravalg af selskaber inden for fossil energi: Vi vil forsat fokusere
pa at monitorere vores portefglje og foretage kvantitative screeninger. Dels med henblik pa
at forebygge, at vi far nye fossile selskaber i portefgljen, som vi ikke gnsker at investere i.
Dels for at fravaelge eksisterende portefgljeselskaber, hvis de pa grund af nye aktiviteter
eller en zendret omszetning ikke leengere holder sig inden for vores fravalgskriterier.

e At reducere investeringsportefaljens CO2-aftryk: Vi vil fortszette vores malrettede og bred-
spektrede indsats med at néd vores ambitigse CO,-reduktionsmal i portefgljen pa bade kort,
mellemlang og lang sigt. Vi vil hovedsageligt fokusere pa at understgtte vores mélsaetnin-
ger ved at udeve aktivt ejerskab over for de selskaber, vi investerer i.

e Aktivt ejerskab med de starste CO2-udledere: Vi vil fortsat have szerligt fokus pa de 20
stgrste COz-udledere i vores portefglje med henblik pa at understgtte deres grgnne om-
stilling.

e At gge vores andel af klimavenlige investeringer i portefgljen: Vi vil fortsat arbejde med at
definere, hvornar en investering er klimavenlig. P& den baggrund vil vi i juni 2023 genbesgge
vores malsaetning for 2030 om, at 15 pct. at portefeljen skal vaere investeret klimavenligt,
for at sikre, at den fortsat er ambitigs.

e Aktivt ejerskab over for banker: Vi vil fortsat veere i kritisk dialog med banker og stemme
for klimaansvarlige forslag pé& deres generalforsamlinger.

4.2. Nye indsatsomrader som vi ogsa har identificeret
som veesentlige

Foruden de eksisterende indsatser har vi ogsa identificeret nedenstdende indsatser som veesent-
lige. Vi vil derfor i lgbet af de kommende ar kigge pa ogsa at prioritere ressourcer til dem.

Klimadata for investeringer i ikke-bgrsnoterede selskaber og infrastruktur

Vi gnsker fortsat at forbedre og udvide vores datagrundlag om klimaindvirkning fra vores investe-
ringer i ikke-bgrsnoterede selskaber, infrastruktur og ejendomme, sa vi lgbende far relevante og
sammenlignelige CO2-data. Det vil blandt andet @ge vores muligheder for at ga i dialog med selska-
berne om deres negative indvirkning pa klimaet.
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| dag findes der dog ikke en dataudbyder, som kan levere disse data — hverken for alle vores ’alter-
native’ investeringer eller blot en veesentlig del af dem. Derfor er det ngdvendigt at foretage en
manuel indsamling af data og en efterfelgende databearbejdning, hvilket er ressourcetungt. Vi vil
g4 i gang med arbejdet inden for de kommende ar, s snart vi har mulighed for at allokere de ngd-

vendige interne ressourcer.

Fokuserede indsatser overfor CO2-belastende sektorer

Ligesom vi har en fokuseret indsats over for banksektoren, kunne det vaere relevant at dedikere
ressourcer til tilsvarende indsatser over for nogle af de seerligt CO>-belastende sektorer som fx
transport, stal og cement. Enkelte selskaber inden for disse sektorer indgar allerede i investoriniti-
ativet, Climate Action 100+, hvor vi ogsa deltager, men forméalet med mere fokuserede indsatser
skulle veere at kortleegge flere af den type selskabers klimaindvirkning, deres planer for omstilling i
overensstemmelse med Paris-aftalen og pa den baggrund gé i dialog med selskaberne om at acce-

lerere deres omstilling.

Det er vores vurdering, at en sddan indsats bade vil f& starst gennemslagskraft og vil veere mest
ressourceeffektiv, hvis den bliver lgftet i samarbejde med ligesindede investorer. Derfor holder vi
labende gje med relevante initiativer for at vurdere, om vi skal tilslutte os.

Bedre muligheder for at identificere selskaber og samarbejdspartnere som stotter antiklima-lobby-
isme

Vi mener, at der skal vaere en klar sammenhaeng mellem vores egen tilgang til klimaomradet og
den tilgang vores portefgljeselskaber og samarbejdspartnere har til dette vigtige omrade. Og vi ac-
cepterer ikke, at hverken de selskaber, vi investerer i, eller de kapitalforvaltere og gvrige organisa-
tioner, som vi samarbejder med, finansierer branche- og netvzerksorganisationer, som lobbyer imod

Paris-aftalens malsaetninger.

Som det er i dag, er det dog sa godt som umuligt at foretage en systematisk screening af selska-
ber og organisationers lobby-medlemskaber, fordi der ikke findes et samlet datagrundlag. Derfor
har vores tilgang hidtil vaeret ad hoc pé baggrund af de data og input, der er tilgaengelige.

Arbejdet med at udvikle en mere struktureret made at identificere selskaber og samarbejdspart-

nere som statter anti-klima lobbyisme, sa vi kan saette ind med aktivt ejerskab, er derfor endnu et

indsatsomrade, som vi gnsker at seette ind overfor.
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