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Baeredygtighedsrelaterede oplysninger

Produktnavn: Oplysninger geelder for Identifikator for juridiske enheder

P+ Livscyklus (Lav, Mellem og Hgj), (LEI-kode): 5299000NAW3RQAVXMI33
P+ Balance, P+ Veelger, P+ Aktiemax og

P+ Obligationsmax, herefter refereret til

som “produktet”

Sammenfatning

Dette finansielle produkt fremmer miljemaessige og/eller sociale karakteristika med
udgangspunkt i lovgivning samt internationale standarder og retningslinjer, men det
har ikke bzeredygtig investering som sit mal. Der er szerlig fokus pa at fremme ka-
rakteristika relateret til menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, klima, miljg,
biodiversitet, ansvarlig skat og anti-korruption. Samtidig er der igennem hele inve-
steringsprocessen seerligt fokus pé at identificere og hdndtere negativ indvirkning pa
baeredygtighedsfaktorer.

Arbejdet med ansvarlige investeringer i produktet tager bl.a. udgangspunkt i FN’s
Global Compact-principper, FN’s retningslinjer for ansvarlige investeringer (PRI) samt
Paris-aftalen. Derudover tilstraebes at etablere strukturer for arbejdet med ansvarlige
investeringer, som er pa linje med FN’s retningslinjer for menneskerettigheder og er-
hvervsliv samt OECD’s retningslinjer for multinationale selskaber. God ledelsespraksis
i de selskaber, vi investerer i, bliver ogsa vurderet med udgangspunkt i disse interna-
tionale retningslinjer.

P+’s politik for ansvarlige investeringer samt politik for aktivt ejerskab vedrgrende ak-
tivt ejerskab i bgrsnoterede aktieselskaber har begge til formal at fremme selskabers
langsigtede veaerdiskabelse samt at handtere og minimere negative baeredygtigheds-
indvirkninger. Aktivt ejerskab omfatter overvagning af selskaber, dialog med udvalgte
selskaber, samarbejde med andre investorer samt sé vidt muligt stemmeafgivelse pa
selskabers generalforsamlinger. P+ gar ikke i dialog med lande.

Som en del af investeringsstrategien investeres der ikke i selskaber eller lande pa P+’s
fravalgsliste mhp. at opnad miljgmaessige og/eller sociale karakteristika samt for at
undga negativ indvirkning pa beeredygtighedsfaktorer. Fravalgskriterier og fravalgsliste
er til enhver tid tilgeengelig pa P+’s hjemmeside. Muligheden for anvendelse af bzere-
dygtighedsindikatorer til at opnéa miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, som pro-
duktet fremmer, varierer pa tveers af aktivklasser. Metoder indebaerer bl.a. screening,
dialog, opgarelse af CO,-aftryk og vurdering af eksterne kapitalforvaltere.

Produktet bestar af 19 pct. direkte eksponeringer i investeringsmodtagende enheder og
dermed 81 pct. i andre typer eksponeringer mod disse enheder.

P+ investerer hovedsageligt via eksterne kapitalforvaltere, og derfor stiller vi krav til
dem om, hvilke selskaber de kan investere i pa vegne af P+. Her fokuserer vi pa at
identificere risici, som kan have veesentlig negative bzeredygtighedsindvirkninger eller
bzeredygtighedsrisici, som kan pévirke vaerdien af investeringen.
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For en ny investering foretages, skal der bl.a. foretages en grundig vurdering, eller en
sékaldt ESG'-due diligence, af investeringen og kapitalforvalteren. Tilgangen til ESG-
due diligence tilpasses efter den givne aktivklasse, som investeringen falder under.

Pa baggrund af en praeliminaer ESG-vurdering baseret pa tilsendt materiale samt ri-
sici-screening foretages der et ESG-malrettet mgde med kapitalforvalteren for at vur-
dere politikker for ESG, governance omkring investeringsbeslutninger, ledelsespraksis,
ESG-due diligence, for investeringer foretages, samt monitorering efter, investeringer
er foretaget. Pa baggrund af en samlet vurdering af bl.a. kapitalforvalterens arbejde
med ESG og de potentielle negative baeredygtighedsindvirkninger investeringen kan
have, gives kapitalforvalteren en score fra 1-5, hvoraf 5 er den bedste score.

Efter en investering er foretaget, vil vi lsbende monitorere, vurdere, forebygge og hand-
tere faktiske og potentielle negative indvirkninger pé& baeredygtighedsfaktorer.

Ved alle behandlinger af investeringsforslag i investeringskomitéen skal der som en
del af forslagsmaterialet foreligge en ESG-vurdering af investeringen, foretaget af P+’s
ESG-team, og investeringskomitéen skal integrere denne ESG-vurdering i sin drgftelse
af investeringsforslaget.

P+ anvender data fra eksterne samarbejdspartnere og ESG-dataleverandgrer, herunder
EOS, MSCI, Sustainalytics og Institutional Shareholder Services (ISS). Vi anvender disse
datakilder i vores interne processer bl.a. til at vurdere og monitorere investeringer
samt screene produktets likvide aktier og likvide erhvervsobligationer mod overtraedel-
ser af internationale retningslinjer for ansvarlig virksomhedsadfzerd eller FN-traktater
og -konventioner, som Danmark har underskrevet vedr. kontroversielle vaben.

Minimum én gang arligt foretages der en systematisk gennemgang af portefgljen af
likvide aktier og likvide erhvervsobligationer, hvorefter bl.a. selskaber, som far en hgj
(negativ) score af dataleverandgr pa alvorligheden af deres overtraedelser af FN’s Glo-
bal Compact principper, vurderes kvalitativt. Investeringer, der er foretaget, monito-
reres som en del af risikostyringen af produktet, bl.a. for at identificere nye potentielle
eller faktiske negative baeredygtighedsindvirkninger.

Datakilder, -kvalitet og -tilgaengelighed varierer pa tveers af aktivklasser. Der anvendes
rapporterede data i storst muligt omfang. Hovedparten af CO,-oplysningerne, herunder
selskabernes direkte og indirekte CO,-udledninger, er rapporteret af de enkelte selska-
ber og i tilfeelde af, at selskabet ikke opggr sin CO,-udledning, har MSCI i visse tilfeel-
de estimeret CO,-udledningen fra selskabet, oftest baseret pa den sektor, selskabet
tilhgrer.

For unoterede investeringer, sdsom private equity og infrastruktur, er data p& nuvee-
rende tidspunkt ikke tilgeengelig hos eksterne dataleverandgrer. Den lavere data-
daekning for unoterede aktivklasser betyder, at det forventes, at data i hgjere grad vil
blive estimeret. Det er vores forventning, at estimeringsmetoder bliver forbedret og
forfinet over tid, i takt med at der bliver konsensus om rapporteringsstandarder og at
estimeringsbehovet samtidig bliver mindre, i takt med at selskaber selv skal rappor-
tere baeredygtighedsoplysninger.

Tilgeengelighed af data er endnu en veesentlig udfordring. Begraensninger mht. metoder
og data kan i nogle tilfeelde vaere en udfordring ift. at fremme miljgmaessige eller soci-
ale karakteristika. Safremt P+ bliver opmaerksom pa fejl i data, foretages der en vur-

dering af fejlen, og der treeffes pa den baggrund en beslutning om handtering af dette.

1 Forkortelse for miljgmaessige (Environment), sociale (Social) og ledelsesmaessige (Governance) forhold.
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Intet baeredygtigt investeringsmal

Dette finansielle produkt fremmer miljgmaessige eller sociale karakteristika, men det
har ikke beeredygtig investering som sit mal.

De baeredygtige investeringer, som produktet foretager, skader ikke i vaesentlig grad
nogen af de baeredygtige investeringsmal. For at en investering kan siges ikke at gare
vaesentlig skade pa et eller flere miljgmaessige eller sociale baeredygtige investerings-
mal, skal fglgende kriterieroverholdes:

« Selskabet ma ikke have forbindelser til kontroversielle vadben.

« Mindre end 1 pct. af selskabets omsaetning mé& stamme fra udvinding af
termisk kul og salg af samme til eksterne parter.

+ Selskabet ma ikke vaere en tobaksproducent og mindre end 5 pct. af dens
omsaetning ma stamme fra tobaksrelaterede forretningsaktiviteter.

» Den overordnede vurdering af selskabets kontroverser, dvs. negativ indvirkning
pa sociale eller miljgmaessige forhold, ma ikke veere vurderet som *alvorlige’ eller
’meget alvorlige’ Det svarer til de to mest alvorlige trin i den fire-trins-skala, der
benyttes af dataleverandgr til at vurdere kontroverser.

Der tages hensyn til nedenstéende indikatorer for negative indvirkninger pa baeredyg-
tighedsfaktorer pa fglgende mader:

+ Gennem fravalg og aktivt ejerskab tages der hensyn til CO,-aftryk pa likvide
aktier, likvide erhvervsobligationer samt direkte ejede ejendomme.

* Gennem screeninger, aktivt ejerskab og fravalg tages der hensyn til over
treedelser af internationale retningslinjer for ansvarlig virksomhedsadfeerd,
som vedrgrer menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og anti-
korruption, herunder FN’s Global Compact principper.

* Gennem fravalg tages der hensyn til eksponering mod likvide aktier og likvide
erhvervsobligationer og sa vidt muligt ogsa illikvide investeringer?, der agerer
i strid med FN-traktater og -konventioner, som Danmark har underskrevet
vedr. kontroversielle vaben.

Negativ indvirkning pé& baeredygtighedsfaktorer er desuden integreret i P+’s politik for
ansvarlige investeringer og indgér i vurderingen af investeringer for og efter, de foretages.

Iht. P+ s politik for ansvarlige investeringer, som geelder for produktet, tilstreebes det
at etablere strukturer for arbejdet med ansvarlige investeringer, som er pa linje med
OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder og FN’s retningslinjer for men-
neskerettigheder og erhvervsliv. Det betyder, at P+’s arbejde med produktet fokuserer
pa, hvorvidt selskaber i portefgljen har gode ledelsessystemer og derved forebygger og
afbgder negativ indvirkning pa principper for bl.a. menneskerettigheder, arbejdstager-
rettigheder, klima, miljg, biodiversitet, ansvarlig skat og anti-korruption.
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Det finansielle produkts miljgmaessige eller sociale
karakteristika

Produktet fremmer miljgmaessige og sociale karakteristika med udgangspunkt i
lovgivning samt internationale standarder og retningslinjer. Der er szerlig fokus pa at
fremme karakteristika relateret til menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, klima,
miljg, biodiversitet, ansvarlig skat og anti-korruption. Samtidig er der igennem hele
investeringsprocessen seerlig fokus pa at identificere og handtere negativ indvirkning
pa beeredygtighedsfaktorer.

Arbejdet med ansvarlige investeringer i produktet tager bl.a. udgangspunkt i FN’s
Global Compact principper, FN’s retningslinjer for ansvarlige investeringer (PRI) samt
Paris-aftalen.

Derudover tilstreebes at etablere strukturer for arbejdet med ansvarlige investeringer,
som er pa linje med FN’s retningslinjer for menneskerettigheder og erhvervsliv samt
OECD’s retningslinjer for multinationale selskaber.

P+ har ambitigse klimamalsatninger, hvilket ogsa geelder for produktet. P+’s samlede
portefalje har som malseetning at veere CO,-neutral senest i 2050. Hvert 5. ar fastleg-
ges og offentliggares delmal.

P+ arbejder desuden aktivt pa at pavirke de selskaber og eksterne kapitalforvaltere,
som der samarbejdes med, til en systematisk opprioritering af tilgangen til miljgmaes-
sige og sociale karakteristika. Ift. bdde selskaber og kapitalforvaltere fokuserer P+
derudover p&, om de har tilstreekkelig god ledelsespraksis til at forebygge og héndtere
negativ indvirkning p& mennesker, miljg og klima.

P+ anser sine tiltag med produktet for at fremme miljgmzaessige og sociale karakte-
ristika som initiativer, der ogsa bidrager til forebyggelse og handtering af de vigtigste
negative bzeredygtighedsindvirkninger, og som tiltag, der bidrager til selskabers lang-
sigtede veerdiskabelse.

P+ fgrer aktivt ejerskab over for udvalgte portefeljeselskaber, hvilket ogsa geelder for
produktet. Aktivt ejerskab omfatter overvagning af selskaber, dialog, samarbejde med
andre investorer samt sé vidt muligt stemmeafgivelser pa selskabers generalforsam-
linger.

Investeringsstrategi

Produktet skal have det hgjest mulige afkast og samtidig veere ansvarligt. Investering-
erne spredes pa forskellige aktivtyper for at sikre diversifikation i portefgljen og sikre
en balance mellem afkast og investeringsrisiko. Aktivtyperne bestar bl.a. af likvide
investeringer som aktier og obligationer og illikvide investeringer som ejendomme og
infrastruktur.

Seerligt for produkterne P+ Livscyklus (Lav, Mellem og Hgj), som er livscyklusproduk-
ter, geelder det, at risikoen i investeringerne sendrer sig med tiden, alt efter hvor langt
der er til pensionsalderen. P+ sgrger for at investere medlemmets pensionsopsparing,
séledes at investeringsrisikoen afspejler, hvor man er i livet. Vi nedtrapper den enkelt-
es investeringsrisiko ved at flytte dele af opsparingen til mere stabile investeringer, i
takt med at medlemmet bliver sldre og nsermer sig pensionsalderen.

2 Investeringer i fx private equity (aktier i ikke-bgrsnoterede selskaber), ikke-bgrsnoterede fonde (herunder kreditfonde),
ejendomme, infrastruktur og skov. Investeringer er illikvide, nar de ikke er bgrsnoterede og dermed ikke kan omsaettes lige
s& nemt, da der skal bruges tid pa, at keber og szlger finder hinanden og bliver enig om den rigtige pris for aktiverne.
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Som en del af investeringsstrategien investeres der ikke i selskaber eller lande pa
P+’s fravalgsliste mhp. at opnd miljgmaessige og/eller sociale karakteristika samt for
at undgéa negativ indvirkning pa beeredygtighedsfaktorer. Fravalgslisten er til enhver tid
tilgaengelig pa P+’s hjemmeside.

Politik for vurdering af god ledelsespraksis

Arbejdet med vurdering af god ledelsespraksis varierer, afhaengigt af hvilke aktivklas-
ser og investeringsstrukturer der er investeret i. Politikken for vurdering af god ledel-
sespraksis hos selskaber, som P+ investerer i, tager udgangspunkt i FN s retnings-
linjer for menneskerettigheder og erhvervsliv samt OECD " s retningslinjer for multina-
tionale virksomheder. | implementeringen fokuseres der p&, om selskaber i produktets
portefglje har god ledelsespraksis og derved forebygger og afbgder negativ indvirkning
pa baeredygtighedsfaktorer og baeredygtighedsrisici samt andre potentielle finansielle
risici for vaerdien af produktets investeringer. Herudover fokuseres der pa, om ledelses-
praksis bidrager til at miljgmaessige og sociale karakteristika fremmes.

Ifm. vurdering af eksterne kapitalforvaltere samt vurdering af potentielle nye inve-
steringsfonde eller unoterede investeringsmodtagende virksomheder, foretager P+ en
grundig vurdering af ledelsespraksis fgr en investering foretages, hvor fokus bl.a. er pé
ansvarlige skatteforhold. P+ er sammen med andre investorer for unoterede investe-
ringer tilsluttet et skattekodeks, der skal arbejde for ansvarlig skattebetaling, og har
skrevet ind i aftalevilkér, at vi skal have adgang til at monitorere og foretage spottjek
af, hvordan kapitalforvalteren arbejder med ansvarlig skat.

Nar investeringen er foretaget, monitoreres investeringsmodtagende virksomheder bl.a.
pa ledelsespraksis, herunder eksempelvis ejerforhold, bestyrelsens sammensaetning
og selskabets ledelsesstruktur.

Andel af investeringerne

Produktet bestar af 19 pct. direkte eksponeringer i investeringsmodtagende enheder
og dermed 81 pct. af andre typer eksponeringer mod disse enheder. De direkte ekspo-
neringer bestér bl.a. af direkte beholdninger i realkreditobligationer, statsobligationer,
andre typer obligationer, direkte ejede ejendomme og derivater. Andre typer af ekspo-
neringer bestér bl.a. af indirekte investeringer gennem fonde i fx noterede og unote-
rede aktier, noterede og unoterede obligationer, infrastruktur og ejendomme.

Overvagning af miljgmaessige eller sociale karakteristika

De miljgmaessige og sociale karakteristika, som produktet fremmer, samt de tilhgrende
bzeredygtighedsindikatorer, som der males pa, overvéages for produktet.

P+ samarbejder bl.a. med det engelske konsulenthus EOS (Equity Ownership Services),
som varetager storstedelen af vores dialoger om sociale, miljg- og ledelsesmaessige
emner med de bgrsnoterede selskaber i produktets portefglje. P+ kan fglge udvikling-
en i dialogen med et specifikt selskab og overvage, om miljgsmaessige eller sociale
karakteristika fremmes eller e;j.

Vi samarbejder ogsd med MSCI og Sustainalytics, som er dataleverandgrer og leverer

adgang til ESG-data og -ratings rapporter. Disse data anvender vi i vores interne pro-
cesser bl.a. til at vurdere og monitorere investeringer.
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P& baggrund af data fra dataleverandgrer screenes produktets portefglje mod over-
treedelser af internationale retningslinjer for ansvarlig virksomhedsadfeerd, som
vedrgrer menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og anti-korruption,
herunder FN’s Global Compacts principper, og FN-traktater og -konventioner, som
Danmark har underskrevet vedr. kontroversielle vaben.

P+ foretager derudover som minimum en éarlig systematisk gennemgang af porte-
foljen af likvide aktier og likvide erhvervsobligationer og vurderer kvalitativt de sel-
skaber, som far en hgj (negativ) score af dataleverandgren, pé alvorligheden af deres
overtraedelser af FN’s Global Compact principper. P+ vurderer status pa aktivt ejer-
skab med selskaberne og kan ud fra en samlet vurdering veelge at beholde selskabet
i portefgljen, placere selskabet pa observationslisten og skaerpe aktivt ejerskab eller
fraveelge investering i selskabet. Som fglge af denne som minimum éarlige proces,
gennemgés fravalgslisten mhp. at identificere og fjerne selskaber fra listen, som ikke
leengere overtreeder fravalgskriterier, sa det som udgangspunkt igen er muligt at inve-
stere i selskabet.

Investeringer, der er foretaget, monitoreres som en del af risikostyringen af produktet,
bl.a. for at identificere nye potentielle eller faktiske negative baeredygtighedsindvirk-
ninger.

Ved identificering af vaesentlig negative indvirkninger vil der, i det omfang det er muligt,
blive udgvet aktivt ejerskab over for udvalgte portefgljeselskaber i produktet. Aktivt
ejerskab kan omfatte overvagning af selskaber, dialog, samarbejde med andre investor-
er samt, sa vidt muligt, stemmeafgivelser pa selskabers generalforsamlinger. P4 P+’s
observationsliste, som geelder for produktet, indgéar de selskaber, som vi i vores aktive
ejerskab har ekstra fokus pa, eller som vi monitorerer teet.

Hvis det vurderes, at et selskab systematisk har vaesentlige udfordringer omkring mil-
jomeessige, sociale og/eller ledelsesmaessige forhold, og hvis aktivt ejerskab viser sig
udsigtslgst, kan investeringer i selskaber blive fravalgt. Dette kan fx ogsa gare sig geel-
dende for hele sektorer, hvor en hel sektor kan fraveelges, hvis fastlagte greenseveerdier
overtreedes.

Beslutninger om fravalg og tilvalg af selskaber foretages i P+ s investeringskomité.

Metoder

Muligheden for anvendelse af baeredygtighedsindikatorer til at opna miljgmaessige og/
eller sociale karakteristika, som produktet fremmer, varierer pa tveers af aktivklasser.
Metoder til at male de valgte baeredygtighedsindikatorer er som falger:

« CO,-aftryk pa likvide aktier, likvide erhvervsobligationer samt direkte ejede
ejendomme.
CO,-aftrykket angiver den relative CO,e-udledning i tons for hver 1 million kr.,
som P+ har investeret i bgrsnoterede aktier, erhvervsobligationer og direkte
ejede ejendomme. Indikatoren beregnes ved:

Total CO,e
CO,-aftryk=

Aktuel veerdi af investeringer
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* Overtraedelser af internationale retningslinjer for ansvarlig virksomhedsadfaerd,
som vedrgrer menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og antikor-
ruption, herunder FN’s Global Compact principper. Denne indikator er opgjort
ud fra data fra ekstern dataleverandgr, der foretager kvartalsvise screeninger
af produktets portefglje og scorer bgrsnoterede selskaber ud alvorligheden af
deres overtraedelser.

* Eksponering mod likvide aktier og likvide erhvervsobligationer, der agerer i strid
med FN-traktater og -konventioner, som Danmark har underskrevet vedr.
kontroversielle vaben. Denne indikator er pa likvide investeringer og opgjort
ud fra data fra ekstern dataleverandgr. Eksponering mod illikvide investeringer,
der agerer i strid med FN-traktater og -konventioner, som Danmark har under-
skrevet vedr. kontroversielle vdben styres via. investeringsaftaler med eksterne
kapitalforvaltere.

* Energimaerker og bzeredygtighedscertificeringer anvendes for investering i
danske ejendomme. Energimaerker maler bygningers energi-effektivitet og viser
energiforbruget. Skalaen for energimaerker gar fra A til G, hvor A er den bedste
placering.

+ Andelen af klimavenlige investeringer i portefgljen méles mhp. at n& mélet
om minimum 15 pct. klimavenlige investeringer i 2030. Der arbejdes p.t. pa at
udforme en metode til opgorelse af klimavenlige investeringer.

» Dialoger med udvalgte selskaber vedr. sociale, miljg- eller ledelsesmaessige
emner. Indikator er baseret pé& data fra ekstern samarbejdspartner, der vare-
tager stgrstedelen af dialoger med bgrsnoterede selskaber pa P+’s vegne.
Dialog (fx via mail, telefon eller mgder) defineres ved, at der som minimum er
modtaget en respons pa henvendelsen fra selskabet.

+  Opteelling af P+’s selvsteendige deltagelse i relevante investorkoalitioner, sdsom
underskrivelse af investorerkleeringer rettet mod bestemte selskaber eller
politikker for at opfordre til og statte fremme af miljgmaessige eller sociale
karakteristika. Deltage i investorkoalitioner gennem samarbejdspartnere teelles
ikke med.

* P+’s vurdering og score af eksterne kapitalforvalteres arbejde med ESG, her-
under ledelsessystemer, integration af ESG-politikker og -due diligence samt
rapportering. Baseret pa grundige vurderinger forud for at investeringsbeslut-
ninger foretages, tildeles eksterne kapitalforvaltere en score fra 1 (laveste score)
til 5 (hgjeste score). Metode for P+’s vurdering kan leeses mere i dybden under
afsnittet "Due diligence”.

» Fastlagte fravalgskriterier. Produktets portefglje screenes efter bestyrelses-
godkendte fravalgskriterier.

Datakilder og databehandling

Datakilder, -kvalitet og -tilgaengelighed varierer pa tvaers af aktivklasser. P+ anvender
data fra eksterne samarbejdspartnere, offentligt tilgeengelige datakilder samt ESG-
dataleverandgrer, herunder EOS, MSCI, Sustainalytics og Institutional Shareholder
Services (ISS). Data anvendes bl.a. til at vurdere opfyldelsen af de miljgmaessige og
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sociale karakteristika, der fremmes af produktet. For noterede investeringer, dvs. lik-
vide aktier og likvide erhvervsobligationer, bliver data leveret af MSCI én gang om ugen
og lagret i en ESG-database, som vedligeholdes af P+.

Der anvendes rapporterede data i starst muligt omfang. Hovedparten af CO,-oplys-
ningerne, herunder selskabernes direkte og indirekte CO,-udledninger, er rapporteret
af de enkelte selskaber og i tilfeelde af, at selskabet ikke opger sin CO,-udledning, har
MSCI i visse tilfeelde estimeret CO,-udledningen fra selskabet, oftest baseret p& den
sektor, selskabet tilhgrer. Der er blevet udviklet interne visualiseringsvaerktgjer, som
bl.a. anvendes til at overvige datakvaliteten fx ved at analysere udviklingen i data over
tid. | tilfeelde af, at vi finder uregelmeessigheder i data, er vi i dialog med vores ekster-
ne dataleverandegr.

For unoterede investeringer, sdsom private equity og infrastruktur, er data p& nu-
veerende tidspunkt ikke tilgeengelig i tilstreekkelig grad hos eksterne dataleverandgrer.
Den lavere datadzekning for unoterede aktivklasser betyder, at det forventes, at data i
hgjere grad vil blive estimeret. Det er vores forventning, at estimeringsmetoder bliver
forbedret og forfinet over tid, i takt med at der bliver konsensus om rapporterings-
standarder, og at estimeringsbehovet samtidig bliver mindre, i takt med at selska-
ber selv skal rapportere baeredygtighedsoplysninger. Det samme gor sig geeldende

for noterede investeringer, hvor vi kan se, at datadaekningen ogsa kan veere lav for
bestemte datapunkter.

Den lave datadeekning p& nuveerende tidspunkt gar det mere vanskeligt at drage valide
konklusioner om investeringernes negative beaeredygtighedsindvirkninger. Vi arbejder i
P+ lgbende pa at gge datadeekningen for de unoterede investeringer, hvor vi gar i dia-
log med vores forvaltere og de selskaber, vi investerer i, om, at de skal rapportere data
til os.

Data for direkte ejede ejendomme bliver leveret af en ekstern ejendomsadministrator.
For direkte ejede ejendomme opdateres de enkelte ejendommes energimeerke efter
behov, og naesten alle ejendomme har et energimaerke nyere end 10 ar. Det geeldende
energimaerke pa opgerelsestidspunktet angiver derfor ejendommens energiforbrug pa
det tidspunkt, energimaerket blev lavet, og der vil derfor veere energitiltag, som laves
lebende, som ikke er afspejlet i energimeaerket og dermed CO,-udledningen.

For CO,-udledninger er der for direkte ejede ejendomme en 100 pct. dekning, mens
der for barsnoterede aktier og erhvervsobligationer er en deekning ultimo 2022 pa hhv.
95 pct. og 33 pct. For de selskaber, hvor CO,-udledninger mangler, estimeres udled-
ningerne ud fra selskabets industri. | tilfeelde af, at selskabets industrigruppe ikke
kendes, estimeres selskabets udledning ud fra den fond, selskabet er investeret i,
eller alternativt ud fra den aktivklasse, selskabet tilhgrer.

Begraensninger mht. metoder og data

Givet at P+ er en institutionel investor med et stort antal investeringer, méa vi ud fra
ressourcemaessige hensyn tage udgangspunkt i kvantitative screeninger péa trods af de
dataudfordringer, der kan veere forbundet med dette. En dataudfordring kan fx veere
mangel pa data omkring et selskabs aktiviteter som udvinding af kul, som P+ bl.a.
anvender i screeningen til fravalg af selskaber. | nogle tilfeelde har det vist sig, at ikke
alle selskaber med kuludvindingsaktiviteter er blevet identificeret.
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Tilgeengelighed af data er endnu en vaesentlig udfordring. Eksempelvis for at CO,-
negletal skal give et s retvisende billede som muligt, er der foretaget estimeringer
ift. selskaber med manglende data. Der tages ikke hgjde for den vaesentlige tidsfor-
sinkelse af CO,-oplysninger, som der er for en stor del af de likvide aktier og likvide
erhvervsobligationer. Ligeledes tages der ikke hgjde for den tidsforsinkelse, der er
for nogle selskabers regnskabsveerdi, mélt p& EVIC. | begge tilfeelde anvendes sa vidt
muligt den senest oplyste information.

Begreensninger mht. metoder og data kan i nogle tilfeelde vaere en udfordring ift. at
fremme miljgmaessige eller sociale karakteristika. Safremt P+ bliver opmaerksom pa
fejl i data, foretages der en vurdering af fejlen, og der treeffes pa den baggrund en
beslutning om handtering af dette. Det kan eksempelvis veaere ved at supplere kvanti-
tative screeninger med kvalitative vurderinger eller ved at anvende andre kvantitative
datakilder.

Due diligence

P+ investerer hovedsageligt via eksterne kapitalforvaltere, og derfor stiller vi krav til
dem om, hvilke selskaber de kan investere i p& vegne af P+. Her fokuserer vi pa at
identificere risici, som kan have vaesentlige negative baeredygtighedsindvirkninger eller
baeredygtighedsrisici, som kan pavirke veerdien af investeringen.

Det betyder, at vi arbejder for, at selskaberne skal have procedurer og strukturer pa
plads, sa de kan forebygge negativ indvirkning pa fx menneskerettigheder og arbejds-
tagerrettigheder og opfere sig ansvarligt ift. skattebetaling. Vi arbejder ogsé for, at
selskaberne vil veere i stand til at afhjeelpe og udbedre skaden, hvis der pé trods af
deres forebyggende arbejde skulle ske en negativ indvirkning. Ligesom vi fokuserer p3,
hvordan selskabet kan bidrage til at fremme miljgmaessige eller sociale karakteristika.

For en investering foretages

For en ny investering foretages, skal der bl.a. foretages en grundig vurdering, eller en
sékaldt ESG-due diligence, af investeringen og kapitalforvalteren, som skal foretage
investeringer pa vegne af P+. Tilgangen til ESG-due diligence tilpasses efter den givne
aktivklasse, som investeringen falder under. P+ tilstraeber at foretage ESG-due dili-
gence i overensstemmelse med FN’s retningslinjer for menneskerettigheder og er-
hvervsliv samt OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder. ESG-teamet i
P+ foretager en preeliminzer ESG-vurdering gennem grundig research af al tilgeengeligt
materiale tilsendt af kapitalforvalteren. Der foretages ligeledes en screening af risici
af kapitalforvalteren og dennes tidligere investeringer mhp. at undersgge eventuelle
offentligt kendte problematiske forhold.

Informationer fra den praeliminaere vurdering vil indgd i det efterfglgende ESG-due dil-
igence-mgde med kapitalforvalteren. Der bliver udarbejdet en spgrgeramme malrettet
den bestemte kapitalforvalter og dennes investeringsfokus. Der bliver bl.a. spurgt ind
til kapitalforvalterens politikker for ESG, governance omkring investeringsbeslutninger,
ESG-due diligence for investeringer foretages, og praksis omkring monitorering efter
investeringer er foretaget. P4 baggrund af en samlet vurdering af bl.a. kapitalforval-
terens arbejde med ESG og de potentielle negative beeredygtighedsindvirkninger, in-
vesteringen kan have, gives kapitalforvalteren en score fra 1-5, hvoraf 5 er den bedste
score. P+ prioriterer arbejdet med negative baeredygtighedsindvirkninger ved at sam-
menholde, hvor der er en potentiel vaesentlig negativ indvirkning p& milje og mennesker
med sandsynligheden for, at den indtreeffer.
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Ved alle behandlinger af investeringsforslag i investeringskomitéen skal der som en
del af forslagsmaterialet foreligge en ESG-vurdering af investeringen foretaget af P+’s
ESG-team, og investeringskomitéen skal integrere denne ESG-vurdering i sin drgftelse
af investeringsforslaget.

Efter en investering er foretaget

Som investor har vi et ansvar for at monitorere og i nogle tilfeelde fgre aktivt ejerskab
med selskaber i vores portefglje efter, en investering er foretaget. Det er en lgbende
proces, hvor vi monitorer, vurderer, forebygger og hadndterer faktiske og potentielle
negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer. Vi monitorerer lgbende portefzljen
og foretager som minimum én arlig screening af likvide investeringer (bgrsnoterede
aktier, erhvervsobligationer og statsobligationer) baseret pa data leveret af eksterne
dataleverandgrer.

Monitoreringen af selskabernes adfeerd med hensyn til ansvarlighed skal forega ved
lobende at afsgge:

1. Om det enkelte selskab har en faktisk eller potentiel negativ indvirkning pa
beeredygtighedsfaktorer, forstdet som negativ indvirkning fra produktets
investeringer pa sociale, miljg- og ledelsesmaessige forhold.

2. Beeredygtighedsrisici, forstaet som finansielle risici relateret til sociale, miljg-
og ledelsesmaessige forhold, som kan have vaesentlig negativ indvirkning pa
veaerdien af produktets investeringer.

Baseret pd monitoreringen udveelges konkrete selskaber eller temaer til gget vurdering
og muligt skeaerpet aktivt ejerskab. Eksempler pa dette er selskaber med aktiviteter i
hgjrisiko-omrader eller enkeltselskaber med udfordringer i deres forretningsaktiviteter.

Rapportering

P+ tilstraeber at veere transparent og &ben omkring ansvarlige investeringer, dilem-
maer, prioriteringer, konkrete indsatser og aktivt ejerskab. Udover den éarlige lovpligtige
rapportering om samfundsansvar, arlig rapportering af periodiske oplysninger iht. EU’s
Disclosure-forordning samt erkleering om investeringsbeslutningers vigtigste negative
indvirkninger pa bzeredygtighedsfaktorer, opdaterer P+ fravalgs- og observationslister,
skriver nyheder pa hjemmesiden og kommunikerer lgbende efter behov.

Politikker for aktivt ejerskab

P+’s politik for ansvarlige investeringer samt politik for aktivt ejerskab vedrgrende
aktivt ejerskab i barsnoterede aktieselskaber har til formal at fremme selskabers
langsigtede veerdiskabelse samt at handtere og minimere negative bzeredygtigheds-
indvirkninger. P+’s arbejde med ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab skal ses i
sammenhang med vores gvrige arbejde pa baggrund af politikken for hele investe-
ringsomradet. Aktivt ejerskab omfatter overvagning af selskaber, dialog med udvalgte
selskaber, samarbejde med andre investorer samt sé vidt muligt stemmeafgivelse pa
selskabers generalforsamlinger. P+ gar ikke i dialog med lande.

Overvdgning

P+ skal etablere strukturer, som sikrer, at selskaber, som pensionskassen investerer i,
overvages inden for relevante omrader, blandt andet strategi, finansielle og ikke-
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finansielle resultater, risiko, kapitalstruktur, negative beeredygtighedsindvirkninger
samt god selskabsledelse. Den konkrete overvagning skal sikres gennem aftalevilkar
med kapitalforvalteren samt monitorering af kapitalforvalteren.

Dialog

Dialog med bgrsnoterede selskaber skal som udgangspunkt foregé i samarbejde med
andre aktioneerer, gennem eksterne konsulenter, som repraesenterer flere aktioneerer,
feelles aktionzerinitiativer eller gennem kapitalforvaltere. P+ skal efter behov kommuni-
kere med relevante interessenter i portefgljeselskaber bilateralt og i samarbejde med
andre.

P+ kan sammen med andre og bilateralt ga i dialog med udvalgte selskaber om emner
relateret til finansielle risici og muligheder samt emner relateret til risici og muligheder
vedr. baeredygtighedsfaktorer.

Dialog skal etableres med udvalgte selskaber med henblik pa:

e at fremme selskabers langsigtede veerdiskabelse samt miljgmaessige og sociale
karakteristika

» at forebygge og afbgde negative bzeredygtighedsindvirkninger
» at forebygge og afbgde finansielle risici.

Eskalering

Hvis der er behov for eskalering af aktivt ejerskab over for et selskab, kan eskalering
fx foregd ved hyppigere mgder, mgder med hgjere rangerende personer i selskabet,
yderligere samarbejde med andre investorer, at forslag indsendes til generalforsamling
i selskabet, og/eller P+ kan tilkendegive sin holdning pa generalforsamling i selskabet.

Stemmeafgivelse pG generalforsamlinger

P+ skal s& vidt muligt stemme pé& generalforsamlinger hos barsnoterede selskaber,
hvor pensionskassen er stemmeberettiget. Et eksternt konsulentfirma bistar med at
stemme systematisk pd generalforsamlinger. P+’s afstemning tager udgangspunkt i
principper for god selskabsledelse, herunder szerligt ICGN’s globale retningslinjer for
god selskabsledelse og OECD’s principper for god selskabsledelse. P+ tager i nogle
sammenhzange hgjde for regional og national praksis. P+ overvager stemmeafgivningen
med primeert fokus pa stemmeafgivning om emner relateret til risici omkring baeredyg-
tighedsfaktorer og emner, der kan fremme miljgmeessige og sociale karakteristika.

Rapportering

Med forbehold for fortrolighedshensyn tilstraeber P+ at vaere transparent omkring sin
overvagning af samt dialog med portefgljeselskaber. P+ offentliggar lgbende infor-
mation pa sin hjemmeside om tilgang til tematikker, fravalg, beholdningslister samt
stemmeafgivning.

Angivet referencebenchmark

Der anvendes ikke et referencebenchmark til at méle produktets miljgmaessige og/
eller sociale karakteristika.
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