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Forord

2022 var seerligt kendetegnet af den russiske invasion af
Ukraine og massive fald pd de finansielle markeder som en
konsekvens af gget inflation og stigende renter.

| PenSam valgte vi allerede under krigens tidlige optrap-
ning at seelge ud af vores eksponeringer mod Rusland. Det
gjorde vi ud fra en investeringsmaessig risikobetragtning
og fordi situationen ikke var forenelig med vores vaerdier
om grundleeggende ansvarlighed og ordentlighed. Det har
sidenhen vist sig at vaere en fornuftig beslutning.

Som viogsd tidligere har fremhaevet, er det midtien

global krise vigtigt ikke at tabe momentum i den grenne
omstilling. Og krigen i Ukraine har kun gjort det endnu mere
nedvendigt at blive fri af russisk olie og gas - og i stedet
oge fokus pd mere vedvarende energikilder.

Pensionsbranchen har kapitalen, ambitionerne og viljen til
at stette den grenne rejse, men vi oplever og har i drets lzb
ogsd sagt hoijt, at der mangler attraktive granne projekter
atinvestere i. De lovgivningsmaessige rammer fremstdar
ofte for usmidige, nér man skal investere, og investeringer-
ne i nye vigtige klimateknologier som CO2-fangst og Pow-
er-to-X er i udgangspunkt for risikofyldte for institutionelle
investorer som os.

En ny model for hybridfinansiering, hvor staten i samarbej-
de med private investorer gér ind og finansierer en mindre
del af projekterne - og tager den sterste risiko - er et af fle-
re forslag, vier kommet med. Politisk har forslaget vundet
bred opbakning, og vi hdber derfor pd at kunne gore det
mere konkret i drets lab.

Investorpres harilabet af 2022 ogsd fyldt meget i
PenSam. Det geelder i forhold til at fremme en ambitigs
klimaindsats, mere ansvarlig skatteadfeerd og til i hejere
grad at respektere arbejdstagerrettigheder i de selskaber,
viinvestereri.

Gennem direkte dialog med multinationale selskabers
bestyrelser og ledelser har vi gjort klart, hvilke veerdier Pen-
Sam stérvaern om, og hvordan de derfor skal agere, hvis vi
fortsat skal investere i dem. Det har vi eksempelvis gjort
over for Amazon, hvor visammen med andre investorer

har kraevet bedre rettigheder for ansatte til at organisere
sig i fagforeninger og mere dbenhed omkring selskabets
skattestrukturer.

Rapport om samfundsansvar 2022

| forhold til at sikre, at PenSam hele tiden bevaeger sigien
mere gren og baeredygtig retning, har visiden 2019 afrap-
porteret pd vores CO2-udledning. Klimarapporteringen
omfatter for nuveerende tre af vores aktivklasser, og vi
arbejder labende p& at udvide, s& den omfatter en storre
andel af investeringsportefalien. | den forbindelse har vi i
2022 blandt andet tilsluttet os ATP's initiativom indhent-
ning af ESG-data p& det unoterede investeringsomrdde
via spegrgeskemaer.

| dette &rs rapport har vi ogséd inkluderet en redegarelse

i henhold til Taskforce on Climate-related Financial
Disclosures (TCFD), der viser hvordan vii PenSam ledel-
sesmaessigt og strategisk tilgér arbejdet med klimarisici og
de nye investeringsmuligheder som den grenne omstilling
forer med sig.

God leeselyst.

Torsten Fels
Administrerende direkter, PenSam
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Introduktion til

PenSam

PenSam leverer arbejdsmarkedspensioner til FOA's faggrupper.
Faggrupperne bestar af lenmodtagere i bade kommuner, regioner og

private virksomheder.

Som arbejdsmarkedspensionsselskab er PenSam's
overordnede formdl at sikre medlemmer og deres familier
sikkerhed og forsergelse ved sygdom, invaliditet, ded og
alderspensionering gennem supplerende arbejdsmarkeds-
pensioner. Formdlet udger i sig selv et samfundsansvar og
efterleves ved at have et kontinuerligt fokus p& omkost-
ningseffektivitet, forst&else for vores medlemmers behov
og ved at sikre attraktive pensionsafkast, der kan bidrage
til tilveerelsen, nér PenSam's medlemmer gér p& pension.

PenSam stér pd ryggen af aftaler mellem arbejdsmarke-
dets parter og spiller gennem kerneforretningen en vee-
sentlig rolle i den offentlige gkonomii Danmark. Derfor har
PenSam en szerlig forpligtelse til at udvise engagement og
tage ansvar i pensionspolitiske dagsordener, der kan bidra-
ge til en positivsamfundsudvikling, og p& denne vis seette
fokus p& udfordringer og Izsninger, som det nuveerende
pensionssystem byder PenSam's medlemsgrupper.

Som institutionel investor er PenSam afslutningsvis sit
samfundsansvar bevidst ved at tage ansvar og agere me-
ningsdanner inden for omr&det af ansvarlige investeringer.
Denne ansvarstagen geelder seerligt i forhold til at under-
stotte globale klimamdlsaetninger og sikre en progressiv
udvikling inden for den grenne omstilling samt ved at seette
fokus pd vigtigheden bag en ansvarlig virksomhedsdrevet
skatteadfeerd.

PenSam's arbejde med samfundsansvar understettes af
indre veerdier som ansvarlighed og ordentlighed. Vaerdierne
erintegrereti PenSam's virksomhedskultur, forretnings-
farelse og investeringsforvaltning og udger dermed
fundamentet i PenSam som pensionsselskab, institutionel
investor og arbejdsgiver.

PenSam'’s rapport om samfundsansvar bestar af fire
dele.

+ Denforste — og mest omfattende del - sammenfat-
ter drets aktiviteter og arbejdet med samfundsansvar
og integration af ESG-faktoreriinvesteringsforvalt-
ningen.

. Den anden del handler om PenSam som arbejdsplads
og ansvarlig arbejdsgiver, og indeholder i den forbin-
delse en ESG-nggletalsoversigt, der viser de senere
ars positive udvikling internt i PenSam.

. Den tredje del klimarapporterer i overensstemmelse
med branchehenstillingen fra brancheorganisationen
Forsikring & Pension.

. | den sidste del rapporteres der i overensstemmelse
med TCFD's (Taskforce on Climate-related Financial
Disclosures) anbefalinger om, hvordan selskaber
ledelsesmaessigt og strategisk tilgér og rapporterer
om klimarisici.

Rapporten indeholder den lovpligtige redegarelse for
§132 i Bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsik-
ringsselskaber og tvaergéende pensionskasser og §99aii
Arsregnskabsloven.
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2022

ESG-arbejdet

Som institutionel investor spiller PenSam en central rolle

i at fremme den beeredygtige udvikling inden for klima og
milig samt sociale- og ledelsesmaessige forhold. Det gar vi
ved at sikre, at kapitalen — vores medlemmers pensions-
midler — allokeres til beeredygtige aktiviteter og ved at gere
vores indflydelse geeldende i de selskaber, vi investerer i.

PenSam har leenge haft et fokus pd at integrere ESG-for-
hold i investeringerne. Det har vi, fordi vi som investor

har et enske om at bidrage til en baeredygtig udvikling af
samfundet, og fordi vi over tid har set en stigende sam-
menhaeng mellem baeredygtige investeringer og attraktive
afkast.

Arbejdet med at tage ansvar for det omkringliggende sam-
fund begyndte allerede i 00'erne med enkelte tiltag, hvor
PenSam frasolgte flere amerikanske selskaber herunder
Wal-Mart, Samsung og Coca-Cola pé grund af uansvarlig
forretningsadfaerd.

Siden er der sket store forandringer — bade tilvalg og
fravalg - og seerligt de seneste 5-6 &rer PenSam's arbejde
med at integrere ESG-forhold i investeringsforvaltningen
intensiveret og gjort langt mere systematisk og dat-
adrevet. Dette med udgangspunkt i konkrete politikker,
mdlszetninger og nyeste videnskab og forskning inden for
ESG-omrddet.

samfundsansvar siden 2016:

2016

ekskluderer selskaber

eksponering til kul

‘(‘lﬂ\"

2017

W,
[ L]
L 4 i \ S
2018

Verdensmadlene
fokus pé skat, klima og

arbejdstagerrettigheder

vedtageren
skattepolitik

ekskluderer tobaksselskaber

ESG-vurdering og -rating af alle

betaler korrekt skat



2020

MSCI Baeredygtigt
Benchmark

nedsaetter eksklusionsgraensen
fra 30 pct.
til 5 pct.

unoterede investeringer

2019

21 multinationale selskaber

bidrage til at ege transparensen

klimamal

grenne omstilling

reducere CO2-udledningen

2022

N

2021

klimavenligt
benchmark i portefalien

baeredygtigt byggeri

Paris Alignment
Investment Initiative

ny klimastrategi:

2022

oget malet om grenne
investeringer

yderligere Gbenhed om
selskabets skattebetalinger

grundlaeggende
arbejdstagerrettigheder

indhentning af data pd unoterede
investeringer
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Vores vej til en
baeredygtig fremtid

PenSam vedtager Iebende nye malssetninger pa ESG-omradet i takt
med at arbejdet med baeredygtighed udvikler sig, og der kommer ny
lovgivning til. Overblikket viser nogle af de aktuelle mal, vi arbejder
mod for en mere baeredygtig fremtid.

‘ Klimamal:

M@l 2050: PenSam'’s investeringsportefalije skal veere
klimaneutral.

M@l 2030: 20 pct. af investeringerne i pensionskonceptet
Fleksion skal understatte den grenne omstilling.

M@l 2025: PenSam skal reducere CO2-udledningen
med 55 pct. inden for tre aktivklasser (globale aktier,
kreditobligationer og danske ejendomme).

M@l 2025:15 pct. af investeringerne i pensionskonceptet
Fleksion skal understatte den grenne omstilling.

Mélinden for Sociale- og
ledelsesforhold:

Skat: PenSam's investeringsaktiver skal
understotte en ansvarlig skatteadfaerd.

Arbejdstagerrettigheder: PenSam's
investeringsaktiver skal efterleve
internationale principper om menneske-
rettigheder og arbejdstagerrettigheder.

Miligmal:

Beeredygtigt byggeri: DGNB-certificere en
femtedel af eiendommene i den danske
ejendomsportefalie. Forbedre energimaerkningen
med 25 pct. p& ejendomme i den danske
ejendomsportefalie.




2022

aktiviteter 2 O 2 3

Ansvarlig skatteadfaerd

Fremme fair skat i den generelle ESG-dagsorden bl.a.
gennem udvikling af standardiserede nggletal for
skatteadfeerd. Dialogmeder med politikere og relevante
organisationer om hele skattedagsordenen.

Biodiversitet

Et eget fokus pd biodiversitet og integrering af omrddet i
PenSams evrige arbejde med ESG og Ansvarlige investe-
ringer. Biodiversitet bar anses som en saerskilt udfordring
pd linje med klima, og PenSam har igangsat tiltag som
bl.a. skal belyse dataunderstattelse med det formél at
kunne monitorere investeringsportefaljen for biodiversi-
tetsrelaterede forhold. Fremover forventes biodiversitet
0gsé i hojere grad at indgd i PenSam's arbejde med aktivt
ejerskab.

‘ Dialoger med interessenter
. PenSam vil fortsaette med at prioritere den konstruktive
dialog med NGOQO'er, interessenter og beslutningstagere

om PenSam's centrale rolle som institutionel investor i den
l I bzeredygtige omstilling.

EU'’s taksonomi og disclosure-regulering

Nye rapporteringskrav i henhold til EU's taksono-

mi- og disclosureforordning vedr. integrering af
bzeredygtighedshensyn er blevet pdlagt finansielle virk-
somheder, herunder PenSam, fra begyndelses af 2023.
Kravene vil lsbende blive skeerpet, og det medfearer bl.a.,
at PenSam i hgjere grad skal kunne tilvejebringe ESG-da-
ta for det unoterede investeringsomréde (fx Private
Equity).PenSam harindgdet et samarbejde med ATP pé
dette omréde som forventes udbygget og implementeret i
de kommende @r.

((,
(©

Menneskerettigheder og sociale forhold

@get fokus pd initiativer og aktivt ejerskab, der stotter op om
menneskerettigheder og bedre sociale forhold, hvilket vil ske i
samarbejde med andre globale investorer.

Baeredygtighedsstrategi for udenlandske ejendomme

Der planlaegges at udarbejde en baeredygtighedsstrategi
[ N ] for den udenlandske ejendomsportefalie med henblik p&
. . at integrere klima-, miljg- og sociale forhold p& ejendoms-
- omrddet — nybyg sével som renovering.
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PenSam's fokusomrader i
investeringsforvaltningen

PenSam's arbejde med ansvarlige investeringer tager

afsaetien raekke internationalt anerkendte konventioner,

principper og retningslinjer. Det ger vi for at sikre en
ansvarlig forretningsadfeaerd i overenstemmelse med den
globale udvikling inden for omr&derne klima, milig samt
sociale og ledelsesmaessige forhold.

PenSam's ansvarlige investeringer understatter

blandt andet:
UN Global Compact's 10 principper om god
forretningsadfeerd inden for milja,
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder og
korruption.

« COP21 Paris-aftalens mdlsaetning om en maksimal,
global temperaturstigning p& 1,5 grader.

+ OECD's guidelines for multinationale selskaber om
anbefalinger til ansvarlig virksomhedsadfzerd.

+ FN's 17 Verdensmdl for en Baeredygtig Udvikling.

ANST/NDIGE JOBS
0G KONOMISK
VEKST

10 erDHREED
A
(=)

v

BIEREDYGTIGE BYER
OG LOKALSAMFUND

jn

| henhold til FN's 17 Verdensmdl for Baeredygtig Udvikling
har PenSam besluttet at arbejde fokuseret med 6
Verdensmdl. Det handler om Verdensmdlene inden for
Klima (nr. 7,9 og 13), Fair skat (nr.10),
Arbejdstagerrettigheder (nr. 8) og Baeredygtige byer og
lokalsamfund (nr. 11).

PenSam's investeringer bliver desuden labende screenet
for overtraedelser af konventioner m.m. indenfor omrédet
forretningsetik, herunder korruption og bestikkelse. Dette
har forelebigt udmentet sig i 11 selskaber pd
eksklusionslisten samt 15 selskaber p& observationslisten.

INDUSTRI,INNOVATION
0G INFRASTRUKTUR

13 hoswis

13
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Fokusomrdde:
Klima

PenSam har fokus pd, at bdde unoterede og noterede
investeringer statter op omkring den grenne omstilling og
tager hensyn til klimarelaterede forhold. PenSam hariden
forbindelse sat en mélsaetning om, at CO2-udledningen
pé tveers af aktivklasserne 'globale aktier’, 'kreditobliga-
tioner' og 'danske ejendomme’ skal reduceres med 55 pct.
inden udgangen af 2025.

Madlet om en reduktion pd 55 pct. skal ses som et delmdll
mod total klimaneutralitet i investeringsportefalien i
2050. Det sker som led i PenSam'’s tilslutning til klimainiti-
ativet Paris Aligned Investment Initiative.

PenSam seger derfor at investere i aktiver med et grent
sigte, ligesom der Izbende frasaelges energiselskaber for at
nedbringe PenSam's investeringer i fossile braendstoffer.

Selskaber, somitidens lgb frasselges og ekskluderes fra
portefalien, tages imidlertid labende op til overveijelse, hvis
de udviser ambitioner og reel vilje til handling til transfor-
mation i en mere ansvarlig retning.

PenSam er desuden en del af pensionsbranchens betin-
gede tilsagn om at investere yderligere 350 mia. kr. i den
grenne omstilling frem mod 2030, der blev meldt ud i
efterdret 2019 pé& et FN-made i New York. Siden tilsagnet
i New York har PenSam investeret ca. 3 -4 mia. kr. iden
grenne omstilling og samlet ca. 10 mia. kr.

PenSam har arbejdet struktureret med at integrere klima-
forhold iinvesteringsportefalien siden 2016, hvor de farste
selskaber med mere end 30 pct. relateret til udvinding eller
afbraending af kul blev ekskluderet. Selskaber relateret til
udvinding aof tjseresand er sidenhen blevet ekskluderet, da
udvinding aof tjseresand er meget forurenende og CO2-ud-
ledende.

12019 ekskluderede PenSam 26 selskaber i olieindustri-
en ud fra en vurdering af, at disse selskaber er szerligt

Nye investeringer i bade sol og vind:

eksponerede og mindst forberedte, ndr det handlerom
klimaforandringerne og gren omstilling. Disse eksklusioner
er ikke kun sket ud fra et klimahensyn, men ogsé ud fra en
risikobetragtning. Selskaberne risikerer at blive foraeldede i
en relativ neer fremtid og blive udkonkurreret af fremtidens
energikilder, hvilket er en uholdbar investering for en lang-
sigtetinvestor som PenSam.

| takt med den stigende lovgivning p& baeredygtigheds-
omrddet har PenSam de senere &r haft et stort fokus pé&
atindarbejde klimaoplysninger og -perspektiver i investe-
ringsforvaltningen. Det geelder saerligt forhold vedrarende
EU's disclosureforordning, som stiller krav om, hvordan
beeredygtighedsrisici skal integreres og beeredygtighedsin-
formationer formidles p& det finansielle omré&de.

P& klimaomrddet har PenSam i lebet af 2022 aget mal-
saetningerne for grenne investeringer i pensionskonceptet
Fleksion. Inden udgangen af 2025 skal 15% af konceptets
investeringer vaere grenne, og inden udgangen af 2030
har vien mélsaetning pé 20%. | PenSam har vi opjusteret
mdlsaetningerne ud fra en betragtning om, at flere barsno-
terede selskaber investerer grent, ligesom det mé forven-
tes, at derinden for en overskuelig Grreekke vil komme flere
udstedelser af greanne obligationer.

I labet af 2022 har PenSam desuden gjort et stort arbejde
i at kortleegge og analysere, om vores tilbageveerende
investeringer i den fossile sektor er forenelige med efter-
levelsen af Paris-aftalen, og om de har fastsat mél for
CO2-udledning. | den forbindelse blev der identificeret fire
selskaber, der ikke lever op til disse mal, hvorfor de er blevet
ekskluderet fra investeringsportefgalien.

| det kommende &r vil PenSam fortsaette med at vurdere,
hvordan der kan foretages investeringer, der bidrager til
den grenne omstilling. Samtidigt vil der vaere et stort fokus
pd engagere sig i flere dialogprogrammer, hvor vi vil pdvir-
ke selskaber i en mere baeredygtig og gren retning.

2022 blev endnu et &r hvor PenSam foretog nye baeredygtige investeringer. Heriblandt i onshore-vindmalleparker i Spanien
og Finland samt i et solcelleanlzeg i det sydlige Californien. | PenSam har vi en mélsaetning om at 15 % af
investeringsportefalien skal vaere placeret i beeredygtige investeringeri dr2025 0920 %i2030.

Onshore-vindmeolleparkeri Spanien

12022 besluttede PenSam at investere i fire onshore
vindmglleparker i Navarra-regionen teet p& Zaragoza i den
nordlige del af Spanien. Der er tale om fire projekter, som
alle eriden afsluttende udviklingsfase, med en samlet
kapacitet pd 139 MW. Vindmallerne leveres af
amerikanske GE og forventes at veere i drift i lobet af
2023.

Projektet bidrager til Spaniens grenne omstilling, herunder
malet om klimaneutraliteti2050.

Solceller og batterieri Californien

Kort fer jul 2022 besluttede PenSam at investere i 463
MW solpaneler samt 186 MW batteri-kapacitet nord for
havnebyen San Diego i det sydlige Californieni USA.
Projektet er udviklet af amerikanske Clearway Energy, der
udover dette projekt har udviklet og driver mere end 5 GW
vedvarende energi i USA.

Californien er et attraktivt omrdde for placering af
solcelleinvesteringer givet det fordelagtige klima med
mange solskinstimer.



Fokusomrade:

Fair skat

Selskabers skatteadfeserd er et naturligt fokusomréde for
PenSam, eftersom virksomhedernes skattebetalinger er
afgerende for en velfungerende offentlig velfeerdssektor,
som sterstedelen af PenSam's medlemmer er ansatiog

i avrigt er afhaengige af i pensionstilveerelsen. Korrekte
skattebetalinger er med andre ord med til at sikre tilstraek-
kelig med kvalificeret arbejdskraft i velfeerdssektoren og
garantere alle danskere et skonomisk rdderum til en veerdig
pensionstilveerelse.

Som ansvarlig investor er det vigtigt for PenSam at
bidrage til at udvikle det nationale og internationale skat-
teomrdde. Derfor har PenSam formuleret sin egen skat-
tepolitik, hvordetibund og grund siges, at alle selskaber,
som PenSam investerer i, skal betale deres skat i henhold
til den gaeldende lovgivning, bdde hvad angdr lovens bog-
stav og intention. Vi har ogsé en forventning om, at vores
samarbejdspartnere udviser en skatteadfeerd, dereri
overensstemmelse med PenSam's skattepolitik. Samtidigt
opfordrer vi kraftigt til, at vores samarbejdspartnere og de
selskaber, viinvesterer i, vedtager deres egen skattepolitik.
Politikken skal gerne sikre opfyldelse af enhver geeldende
skattelovgivning i det respektive land, og at der ikke
foretages handlinger, som bevidst striderimod OECD's
BEPS-anbefalinger.

PenSam har derudover tilsluttet sig et feelles skattekodeks
for den danske pensionssektor, som indeholder principper
og anbefalinger for unoterede investeringer. Gennem
tilslutningen har PenSam forpligtet sig til at sikre, at alle
kapitalforvaltere, der samarbejdes med, bestraeber sig

pd at overholde gaeldende skattelovgivning og praksis i de
lande, hvor investeringerne er foretaget.

Alle PenSam'’s aktier og kreditobligationer bliver Isbende
overv@get for skatteproblematikker. Overvégningen sker
blandt andet gennem PenSam's samarbejdspartner,
screening- og engagementsbureauet Sustainalytics, og
hvis det haender, at PenSam bliver gjort opmaerksom p4,
at et selskab har udvist en uansvarlig skatteadfeerd, vil in-
vesteringen blive taget op til overvejelse. | PenSam mener
vi nemlig ikke, at aggressiv skatteplanlaegning bidrager til
det langsigtede afkast pd investeringerne.
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| lebet af 2022 har PenSam indgdet i dialoger med flere
store selskaber i portefalien om at udvise sterre ansvarlig-
hed og &benhed péd skatteomrddet.

Gennem direkte aktivt ejerskab over for selskaberne pd
deres generalforsamlinger, har PenSam —sammen med en
reekke andre investorer - stillet som forslag, at ledelsen og
bestyrelsen skal afleegge en skattegennemsigtighedsrap-
port, og herunder land-for-land-rapportering, der redegar
for selskabernes skattebetalinger og -strukturer i hvert
land, de har aktiviteteri.

PenSam harilabet af dret fremfart og stettet forslag pé
bl.a. Amazon, Microsoft og oliegiganten, ConocoPhillips,
generalforsamling. Derudover har PenSam veeret i dialog
med 11 store farma- og tech-selskaber gennem dialogpro-
grammet, Taxation 2.0, i regi af Sustainalytics.

Selvom forslagene om gget skattetransparens og -&ben-
hed faldt p& Amazon og Microsofts generalforsamling,
bliver detiinvestorkredse imidlertid betragtet som
historisk, idet hele hhv. 21% og 23% stemte for. Den store
aktioneertilslutning til forslagene afspejler, at ansvarlig
skat i stigende grad bliver betragtet som et ESG-forhold,
selskaberne skal tage hensyn til og rapportere om.

ConocoPhillips generalforsamling, hvor PenSam er med-
forslagsstiller sammen med NGO-organisationen, Oxfam,
samt en reekke andre investorer, finder sted i maj2023.




Rapport om samfundsansvar 2022

Fokusomrdde:

Arbejdstagerrettigheder

Som arbejdsmarkedspensionsselskab for medlemmer
ansat i velfaerdssektoren er menneskerettigheder, og her-
under arbejdstagerrettigheder, et naturligt fokusomrdde
for PenSam. PenSam'’s investeringer overvdges derfor
Izbende for kritisable forhold eller brud p& konventioner
og internationale aftaler om menneskerettigheder og
arbejdstagerrettigheder.

PenSam's arbejde tager afseet i FN's Retningslinjer

for Menneskerettigheder og Erhvervsliv, som udger en
overordnet ramme for erhvervslivets ansvar for menne-
skerettigheder, samt konventioner fra ILO, Den Internati-
onale Arbejdsorganisation, som er FN's faglige organ for
arbejdsmarkedsspargsmal.

ILO arbejder for at bekeempe fattigdom og fremme social
retfaerdighed gennem en raekke konventioner om grund-
laeggende arbejdstagerrettigheder, som blandt andet
teeller konventioner mod tvangsarbejde og bernearbejde
og konventioner for at fremme sikkerhed, sundhed og
ordentligt arbejdsmiliz p& arbejdspladsen.

PenSam's investeringer foretages med respekt for disse in-
ternationale konventioner, og bliver PenSam bekendt med,
at konventionerne ikke overholdes, gér PenSam i dialog
med selskabet og/eller ultimativt ekskluderer selskabet fra
portefalien.

Kakaoindustrien
i Ghana og Elfenbenskysten

PenSam harsammen med andre investorer og under
ledelse af Sustainalytics veeret med i en 3-8rig engage-
mentproces om barnearbejde i kakaoindustrien i Ghana
og Elfenbenskysten. | den forbindelse har der vzeret dialog
med de seks starste chokoladeproducenteriverden. | den
3-drige periode er der sket en markant fremgang i forhol-
deneiindustrien. Blandt andet er andelen af bern, der géri
skole steget fra 58% til 80% i Elfenbenskysten og fra 89%
til 96% i Ghana. Ogsd pd andre omré&der er der sket sociale
fremskridt.

| lebet af 2022 har PenSam blandt andet veeret i direkte
dialog med Amazon omkring deres tilgang til grundleeg-
gende arbejdstagerrettigheder. Det er sket p& baggrund
af flere sager, hvor medierne er blevet bekendt med, at
Amazons forretningsmodel underminerer de ansattes fag-
foreningsrettigheder. | samarbejde med Sampension og
PKA har PenSam derfor opfordret Amazon til at udarbejde
en uvildig rapport, der analyserer, hvordan selskabets
nuvaerende politikker beskytter de grundleeggende rettig-
heder til foreningsfrihed og kollektive forhandlinger.

Perultimo 2022 har PenSam ekskluderet 14 selskaber pd
baggrund af manglende respekt for arbejdstagerrettighe-
der. De ekskluderede selskaber teller blandt andre Tesla og
WalMart for manglende adgang for ansatte til at organi-
sere sig i fagforeninger.




Fokusomrdde:

Baeredygtigt byggeri

PenSam har vedtaget en baeredygtighedsstrategi pd
ejendomsomrédet, der har til formdl at foretage markante
reduktioner af CO2-udledningeniden danske
ejendomsportefalie. Derudover har den til sigte at
integrere miljigmaessige og sociale forhold i byggeriet ved
at have fokus pé drifts- og energioptimering, biodiversitet
samt bedre trivsel og rammer for at skabe "det gode liv" for
PenSam's lejere.

Mdlszetningerne for strategiarbejdet med baeredygtigt
byggen er, at PenSam ved udgangen af 2025 har:
reduceret CO2-udledningen i den danske
ejendomsportefalie med 50 pct.
forbedret energimaerkerne med 25 pct.
udbredt ladestandere p& 5 pct af alle p-pladseri
ejendomssportefalijen.
certificeret 20 pct. af elendommene.

Certificering af efendomme skal ske med udgangspunkt i
DGNB-standarden, som er et kvalitetsstempel pd
beeredygtigheden i ejendommen eller ejendomsprojektet.
Forat PenSam's ejendomme kan blive DGNB-certificeret
kraever det, at der er inkluderet social-, milig- og gkonomisk
baeredygtighed i byggeriet og driften, og at perspektiverne
ervaegtet ligeligt. Eksempelvis skal der veere et fair og
proportionelt forhold mellem byggeomkostninger og drift
over for energiforbrug, indeklima og ejendommens akustik.

| lebet af 2022 har PenSam arbejdet mdlrettet med at
indfri mdlsaetningerne frem mod udgangen af 2025.
Blandt andet er en raekke udviklingsprojekter ved at blive
afsluttet, og pd baggrund af supplerende
energiscreeninger af en raekke andre eiendomme er der
foretaget arbejde, som skal resultere i forbedrede
energimaerker og reduktion af CO2-udledning. Kort far
drsskiftet ansegte PenSam endvidere om
DGNB-bzeredygtighedscertificering af fire elendomme til
Green Building Council Denmark. Den overordnede status
forudgangen af 2022 er, at PenSam allerede er halvvejs
mod at nd mélsaetningen om 50 % reduktion af
CO2-udledning.
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Arbejdsliv og fritid flyder sammen
i beeredygtige rammeri
ejendommen Nyropsgade 39

1 juni 2020 kebte PenSam den tidligere
Spies-ejendom, Nyropsgade 39. | samarbejde
med DEAS Asset Management gik der herefter en
omfattende udviklingsopgave i gang med henblik
pd at totalrenovere de ca. 5.500 m2.

Ambitionen var fra starten at bidrage til mere liv i
Kebenhavn ved at muliggere interaktion mellem
ejendommens lejere og kebenhavnerne i gvrigt. Og
samtidig give eiendommen en mere gren profil.

Samtaenkning af arbejds- og fritidsliv

Stueetagen eri dag ombygget og fungerer om dagen
som reception og ventelounge for kontorlejemélenes
gaester. Etagen rummer ogsd en café, der er &ben for
alle, s@vel lejere som ikke-lejere.

Om aftenen omdannes etagen til baren 'Kolme', der
bl.a. vil drage stor fordel af det liv, der eri forbindelse
med Bremen Teaters aftenarrangementer. Tidligere
depotrum i keelderen kan desuden benyttes til koncer-
ter og private dining.

1. til 6. sal er indrettet til moderne og gennemlyste
kontorarealer.

DGNB-certificering

| april 2023 forventes ejendommen at opnd DGNB
Guld-certificering.

DGNB bygger pd FN's definition af beeredygtighed,
hvor en ejendom evalueres ud fra de seks hovedomr&-
der: Miljigmeessig kvalitet, skonomisk kvalitet, social
kvalitet, teknisk kvalitet, proceskvalitet og omréde-
kvalitet.

Baeredygtige tiltag
Ejendommen er udstyret med fjernkeling ved brug
af havvand. En lasning som bidrager til en markant
CO2-besparelse. Derudover er en raekke gvrige initia-
tiver gennemfart:
. Digital energistyring
Veerktoier til indeklimamdlinger og -analyse
Indsamling af affaldsdata samt skiltning til
affaldssortering med henblik p& nedbringelse af
maengden af restaffald
Roadmap til minimering af CO2-udledning frem
mod 2050
Efterisolering af facader og udskiftning af lyskil-
dertil LED-belysning
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Ansvarlige investeringer

PenSam har anlagt en tilgang til arbejdet med ansvarlige

PenSam's investeringsportefaljer bliver derfor jeevnligt
overvdget og screenet med henblik p& at sikre, at

alle selskaber lever op til PenSam's principper for

ansvarlighed og ordentlighed.

Eksklusion

Investeringer, der ikke anskes

i portefalijen, fx selskaber

relateret til kontroversielle
vében, tobak og kul.

Aktivt ejerskab

Investeringer i selskaber, hvor
PenSam, typiskisamarbejde
med andre investorer, forsgger
at pdvirke selskaber og andre
aktererien ensket
retning.

investeringer, som generelt kan opdeles i tre elementer:

Impact investeringer

Investeringer, der foretages
med henblik pé at understotte
en gnsket udvikling, fx
vindmeglleenergi.




Eksklusion

PenSam ser sig lebende nadsaget til at ekskludere selska-
ber fra investeringsportefalien som fglge af manglende
overholdelse af og respekt for menneske- og arbejdstager-
rettigheder, involvering i korruptionsager eller grundet mil-
j@- og klimaudfordringer. Der ekskluderes desuden Isbende
selskaber relateret til specifikke industriomr&der, som fx
kontroversielle vGben- og tobak- eller fossile selskaber
relateret til kul, olie, gas, tjeeresand og kul, der ikke viser
transition eller ambitioner for en gren omstilling af kerne-
forretningen. Endeligt ekskluderes selskaber p& baggrund
afinternationale sanktioner.

Der er i gjeblikket ca. 350 virksomheder pé& eksklusions-
listen, hvoraf knap halvdelen er ekskluderet som falge af
forretning inden for fossil energi. Yderligere er der godt
80 virksomheder inden for kontroversielle vében pd listen,
mens resten er fordelt pd sanktioner/forretningsetik,
arbejdstager-/menneskerettigheder og tobak.

Eksklusion af selskaber sker blandt andet pd baggrund af
information tilvejebragt af vores samarbejdspartner pé
ESG-omrddet, Sustainalytics, som halvérligt — eller efter
behov - foretager overvdgningsrapporter af PenSam's
noterede investeringsportefalie. Overvégningen sker med
udgangspunkt i FN Global Compacts 10 Principper for god
forretningsadfaerd og resulterer i en raekke anbefalinger,
som PenSam herefter tager stilling til. For sd vidt angdr

de unoterede investeringsaktiver, foretager PenSam selv
overvdgningen med bistand fra eksterne forvaltere.

Eksklusion eller relation?

PenSam ekskluderer lobende selskaber indenfor den fos-
sile industri. Det gor vi for at bakke op om Paris-aftalens
mdl om at begraense de globale temperaturstigninger og
PenSam'’s eget mal om, at investeringsportefalijen skal
veere CO2 neutral i 2050. Ligeledes enskes det ogsé at
reducere den finansielle risiko i forhold til de selskaber,
som ikke forventes at klare sig godt i den grenne omstil-
ling.

| forbindelse med den lgbende proces med at overvage
portefalierne, er deri 2022 ekskluderet yderligere fire fos-
sile selskaber. Selskaberne er blevet ekskluderet fra vores
portefalije, fordi de ikke har fastsat mél om CO2-reduktion
og dermed ikke understatter mélet om CO2 neutralitet
i2050. Derudover vurderes det, at selskaberne inve-
steringsmaessigt kan blive negativt pdvirket grundet de
manglende mai.
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Der foretages desuden indirekte eksklusion af selskaber
gennem PenSam's brug af det klimavenlige benchmark,
MSCI Climate Change Index, som lgbende integrerer for-
hold om klimarisici i den globale aktieportefalie. Ved den
regelmaessige saummensaetning og justering af MSClI-in-
dekset, bliver selskaber Isbende ekskluderet fra PenSam's
aktieportefolie, fordi de ikke understatter benchmarkets
krav til beeredygtige investeringer. Det samme gear sig
gaeldende for sGkaldte "high yield” og "emerging mar-
kets" obligationer, hvor PenSam's investeringer falger et
skreeddersyet klimavenligt benchmark, der er udarbejdet i
samarbejde med BlackRock.

PenSam ekskluderer ogsé lande, hvorfra der ikke kan
investeres i statsobligationer og statsejede selskaber.

Eksklusion af lande sker ud fra en struktureret tilgang, hvor

landene bliver vurderet ud fra en ESG-score, sanktionere-
delande, EU's sortliste for skattely samt PenSam’s egne
vurderinger.

| ieblikket er der 35 lande pé eksklusionslisten, og i lzbet
af 2022 er blandt andet Rusland blevet tilfajet p& bag-
grund af en lav ESG-score og den nuvaerende situation.

Overblikket over samtlige selskaber og lande, PenSam har

ekskluderet, fremgér a f eksklusionslister, som kan findes
pd vores hjemmeside.
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Aktivt ejerskab

| PenSam ensker vi at pdvirke de selskaber, vi investerer i,
til at arbejde i en mere ansvarlig retning — det kalder vi
aktivt ejerskab. PenSam gér derfor lsbende i dialog med
selskaber, nér der opstdr kritiske sager, eller hvis et selskab
ikke udviser grundlzeggende ansvarlighed og ordentlighed
over for samfundet.

For PenSam er aktivt ejerskab en integreret del af arbejdet
som ansvarlig investor — dels fordi rollen som institutionel
investor forpligter, dels fordi selskaber har behov for ejere,
der kan tage aktiv del i en konstruktiv dialog. Dermed
bakker PenSam op om anbefalingerne fra Komitéen for
god selskabsledelse om aktivt ejerskab.

PenSam's aktive ejerskab foregdr primaert pd tre niveauer:

1.  Dialoger med selskaberisamarbejde med
Sustainalytics og via andre investorer

2. Stemmeafgivning p& generalforsamlingeri
samarbejde med ISS Proxy Voting

3. PenSam'sdirekte dialog med udvalgte selskaber

Dialog med selskaber i samarbejde med Sustainalytics og
andre investorer

Sammen med PenSam's samarbejdspartner pd
ESG-omrddet, Sustainalytics, gér PenSam lgbendei
dialog med selskaber i investeringsportefglien, som vi
onsker sendrer retning til en mere ansvarlig adfserd. Det
kunne fx veere selskaber, der udviser en uansvarlig

Strategi/
handlingsplan for
engagement
ivaerksaettes

Et normbrud

identificeres af
Sustainalytics

Forventnings-
afstemning og
dialog mellem

Sustainalytics'
ekspert og selskabet

skattemaessig praksis, selskaber der benytter sig af
bernearbejde, eller selskaber, der bidrager negativt til den
grenne omstilling. Dialogen gennem Sustainalytics sker
ofte sammen med en reekke andre store institutionelle
investorer — pd denne vis kan vi mobilisere maksimalt
"pres" over for det respektive selskab til at sendre adfeerd
og retning.

Den lzbende overvdgning af PenSam's selskaber sker, som
beskrevet under foreg&ende afsnit, med hensyntagen til
selskabernes efterlevelse af internationale konventioner,
dereromfattet af blandt andet FN's Global Compacts 10
principper om respekt for menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljg og klima samt
antikorruption. Gennem denne overvégning vurderes det,
omder er sket normbrud, og hvis det er tilfaeldet,
igangsaettes en s@kaldt "engagement-proces”, hvor der
opstilles mdl for, hvilke aendringer selskabet bar foretage
for at aendre praksis. Igennem processen vurderes
selskabet lsbende for fremskridt, og hvis der ikke sker en
positiv udvikling, kan det i sidste instans medfere, at
selskabet ekskluderes fra PenSam's investeringsportefalie

Nedenfor er beskrevet PenSam's engagement-proces,
som sker i samarbejde med Sustainalytics.

Forholdet
vurderes lgst.
Alternativt
beslutningom
frasalg.

Lebende opfelgning

og evt. ny screening




Rapport om samfundsansvar 2022

I lgbet af 2022 har Sustainalytics, pd vegne af PenSam,
veeret i dialog med 68 selskaber om 71 sager i forhold til
overtreedelse af internationale normer. Heraf er fem sager

i fem selskaber (bl.a. Commonwealth Bank of Australia,
Olympus Corp og Volvo AB) blevet Izst, ligesom der er sket
fremskridt i mange af de gvrige selskaber.

2022-indsatsen teeller blandt andre:
Amazon p& baggrund af selskabets udfordringer med
arbejdstagerrettigheder
Nestle S.A og andre chokoladeproducenter pd bag-
grund af selskabet udfordringer med barnearbejde i
kakaoindustrien

Overblikket over samtlige selskaber, PenSam eridialog
med, fremgér af observationslisten, som kan findes pd
vores hjemmeside.

Stemmeafgivning pa generalforsamlinger i samarbejde
med ISS Proxy Voting

PenSam samarbejder med ISS Proxy Voting om den
lzbende stemmeafgivning pd generalforsamlinger, hvor
der stemmes efter PenSam'’s retningslinjer. Principielt
stemmes der p& alle generalforsamlinger, hvor PenSam er
aktioneer.

PenSam harilebet af 2022 stemt p& 2.259 generalfor-
samlinger, og der er p&d 909 generalforsamlinger stemt
imod ét eller flere forslag fra ledelsen.

PenSam harialt stemt pd 27.359 forslag, og p&2.499
forslag, svarende til ca. 9,1 pct., er der stemt imod ledel-
sens anbefalinger. De fleste stemmerimod ledelsen erin-
den for omrdderne governance og aflanning. Der er stemt
for 932 aktionzerforslag.

PenSam har pd 57 generalforsamlinger stemt for 68 for-
slag vedrerende klima- og miljgforhold, hvilket er en mar-
kant stigning ift. 2021, hvor der pd 34 generalforsamlinger
blev stemt for 36 klimaforslag.

Forslagene har blandt andet drejet sig om, at selskaber
skal felge Paris-aftalen, krav om eget transparens og mdil

for reduktion af CO2-udledning, diverse klimarapporter
m.m.

| Danmark har PenSam stemt pd 15 generalforsamlinger,
og der er pd seks generalforsamlinger stemt imod ét eller
flere forslag fra ledelsen.

Et overblik over, hvordan PenSam har stemt pd de enkelte
generalforsamlinger kan leeses p& vores hjemmeside.

PenSam's direkte dialog med udvalgte selskaber

Som en yderligere tilgang til aktivt ejerskab, gér PenSam
i dialog med udvalgte selskaber om at seendre adfezerd eller
transformere sig i en gnsket ansvarlig retning.

PenSam harilgbet af 2022 veeret i direkte dialog med
selskabets ledelse og bestyrelse i Amazon og Microsoft
omkring deres skattetransparens og forhold vedrerende
arbejdstagerrettigheder.

Dialog gennem
Climate Action 100+

PenSam deltageriinvestorsammenslutningen
Climate Action 100+, som er en sammenslutning
mellem 617 af verdens sterste investorer, med
samlet 65 billioner USD under forvaltning. Formdlet
er at p&virke 167 af verdens sterste CO2-udledere
til at leve op til Parisaftalen og begraense CO2-ud-
ledningen fra deres aktiviteter. Det vurderes, at de
167 selskaber tegner sig for +80 pct. af udledningen
fra den globale industri. Forelgbig har tiltaget veeret
ensucces, da det er lykkedes at komme i god dialog
med mange virksomheder, ligesom en del selskaber
har opsat mél for at reducere CO2-udledningen.
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Impact investering

Som en tilgang til PenSam's arbejde med ansvarlige inve-
steringer foretager PenSam lgbende "impact investerin-
ger". Impact investeringer er karakteriseret ved at fremme
en direkte positiv social, miljg- eller klimamaessig udvikling.

PenSam foretager primaert impact investeringer inden for
klimaomrédet, hvor der blandt andet investeres i direkte
infrastruktur inden for vedvarende energi, samt grenne- og
sociale obligationer.

De seneste par &r har PenSam blandt andet foretaget be-
tydelige impact investeringer inden for vedvarende energi
iudlandet. Det gzelder fx opfarelsen af tre onshore vind-
molleparker i Litauen. Vindmelleparkerne har en effekt p&
186 MW og vil &rligt producere strem svarende til et &rligt
stremforbrug for128.000 danske husstande — og dermed
spare klimaet drligt for 40.000 tons CO2-udledning.

Derudover har PenSam sidste érinvestereti BESS,
Battery Energy Storage Systems, som producerer en ny
batteriteknologi, der lagrer den grenne strem fra solcelle-
anlaeg i Californien, s& stremmen ogsé kan benyttes efter
solnedgang. Batterierne er blandt de farste og sterste af
sinslags i hele verden og vil kunne lagre energi i en starrel-
sesorden, der svarer til naesten 13.000 fuldt opladte Tesla
Model 3-biler.

Onshore-vindmglleparker i Finland

Ibegyndelsen af 2022 besluttede PenSam at
investere i fire onshore-vindmelleparker i Finland.
Mollerne leveres af danske Vestas. Konstruktionen
erigangsat, og vindmellerne forventes i drift primo
2024. Tilsammen har de fire vindmeolleparker en
kapacitet pd mere end 130 MW.

For at sikre en mere baeredygtig energisammensaet-
ning har Finland planlagt en betydelig udbygning af
vindkraft med yderligere 18,5 GW. | de senere érer
deri Finland udviklet og bygget flere store onsho-
re-vindmeglleparker, hvilket bl.a. er muliggjort af en
lav befolkningsteethed uden for de sterre byer.

PenSam's impact investeringer foretages ofte i samar-
bejde med den danske kapitalforvalter, AIP Management.
I regi af AIP er PenSam blandt andet gdet sammen med
PKA og norske Storebrand om en ny fond pd 30 mia. kr.,
som de naeste 3-4 &rskal investere massivt i store klima-
og infrastrukturprojekter primaert i Europa og Nordameri-
ka.

Udover at skabe et godt langsigtet afkast til PenSam's
medlemmer er ambitionen med fonden at yde et klart
bidrag til at mindske klimaforandringerne og medvirke til
den grenne omstilling.

| de kommende @r forventer PenSam at ege allokeringen
tilimpactinvesteringer inden for blandt andet sol- og
vindenergi, elektrificering og lagring. Derudover vil der
veere fokus p@ investeringer i nye omstillingsteknologier, fx.
Power-to-X og CO2-fangst.
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ansvarlig arbejdsplads

PenSam harsiden 2020 opgjort ESG-nagletal
(Environment, Social and Governance) efter den
vejledning, som er udarbejdet af FSR — danske revisorer,
Nasdaq og Finansforeningen.

PenSam har og vil fortsat have fokus p& udviklingen inden
for alle tre omréder miljg, sociale forhold og governance.

PenSam's egen CO2 udledning er udtrykt ved CO2e,
scope 1 og scope 2, der vedrarer direkte emissioner fra egne
kontorbygninger samt karetaijer, herunder emissioner hos
energiproducenter af indkebt elektricitet og fiernvarme.

PenSam's egen CO2 udledning viser en faldende trend
over de seneste fire ér.

CO2e, scope 3 viser PenSam's CO2-beregninger for
investeringer i aktier, virksomhedsobligationer, og
ejendomme.

Dette negletal viser ligeledes en faldende trend over de tre
ar, derer med i tabellen, hvilket skyldes et fald i
udledningenialle 3 aktivklasser. Faldet i udledningen fra
aktie- og virksomhedsportefalien skyldes et bevist valg om
at reducere eksponeringen mod meget CO2-udledende
selskaber i specielt den fossile industri.
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ESG Nagletal

Notation 2022 2021 2020 2019
Miljedata
CO2¢, scopel Tons 14 15 20 22
CO2e, scope 2 Tons 153 120 91 377
CO2e, scope 3 Tons 231.628 360.501 391.231 615.378
heraf aktieportefalje (noterede aktier) Tons 106.475 135.876 124.347 302.450
heraf virksomhedsobligationer Tons 124.102 223.520 265.659 311.228
heraf danske ejendomme Tons 1.051 1.105 1.225 1.700
Energiforbrug GJ 5.763 5.674 5.531 5.656
Vedvarende energiandel % 63 62 56 13
Vandforbrug m3 2.519 1.595 1.753 2.225
Socialedata
Fuldtidsarbejdsstyrke FTE 214 206 203 200
Kensdiversitet % 54 56 57 56
Kensdiversitet for gvrige ledelseslag % 44 50 41 45
Lanforskel mellem kan Gange 1,3 1,3 1,3 1,3
Medarbejderomseetningshastighed % 20 16 14 18
Sygefravaer Dage/FTE 6,2 4,3 5,0 5,8
Ledelsesdata
Bestyrelsens kansdiversitet % 29 29 29 14
Tilstedeveerelse pd bestyrelsesmader % 100 96 96 89
Lenforskel mellem CEO og medarbejdere  Gange 5,0 4,9 4,8 4,7

Se Appendix A for en forklaring af de enkelte ESG-nagletal.
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Klimarapportering, jf. branchehenstillingen fra
Forsikring & Pension

Klimarapportering Enhed Mal 2022 2021 pXo) o)

Investeringens CO2 —aftryk

Liv
CO2-udledning fra investeringsaktiver* Tons O 231.628 360.501 391.231
CO2-aftryk Tons/mio.kr. O 4,0 5,2 6,6

Aktivt engagement i klimforbedringer
Liv
Aktivt ejerskab (henvisning) F Redeggrelse for

anbefalinger om
god selskabsledelse

2022
Dialoger ifbm. aktivt ejerskab
. egnedialoger stk. F &S
dialoger via climate action 100+som stk. F *x
lead/co-lead
dialoger via ESG-ratingbureauer stk. F 61
dialogerialt stk. F 61
Ejendomsinvesteringers baeredygtighed  (henvisning) F Politik og retningslinje
foransvarlige
investeringer og aktivt
ejerskab
Skade
Dialoger om energiforbedringer m.m. i (henvisning) F Kortleegning igang
forbindelse med kundekontakter
Baeredygtighed i forretningsmodeller
Liv
Tilslutning til Paris-aftalen (henvisning) F Politik og retningslinje
foransvarlige
investeringer og aktivt
ejerskab
Skade
Udbetalinger til skadesforebyggelse % F (0]
Virksomhedens egne udledninger
Livogskade
CO2-Scope Tons O 14 15
CO2-Scope 2 Tons @) 153 120
Vedvarende energihandel
+ Indkebt % 63 62
- Egenproduceret % 0 (0]
Energiforbrug GJ 5.763 5.674

O = Obligatorisk F = Frivilligt

Se Appendix A for en forklaring af de enkelte ESG-nagletal.
*Daekker over udledningen pé tvaers af tre aktivklasser, som er 'globale aktier', 'kreditobligationer’ og 'den danske ejendomsportefalie’.

**PenSam's dialoger fores i samarbejde med Sustainalytics.
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PenSam's integration
af klimahensyn iht. anbefalingerne

Baggrund

PenSam tilsluttede sigi 2019 'Taskforce on Climate-related Financial Disclosures’ (TCFD), som er et globalt forum, der har
udviklet en raekke anbefalinger om, hvordan selskaber ledelsesmaessigt og strategisk kan tilgé og rapportere om klimarisici.

Baggrunden for TCFD's arbejde er en antagelse om, at dbenhed og data om klimarelaterede forhold er en vigtig forudsaet-
ning for, at markedet bedst muligt kan indregne klimarelaterede risici og muligheder korrekt i prisfastszettelsen af aktiver.
Som det fremgdr af illustrationen, er anbefalingerne knyttet til fire sammenhaengende fokusomrdder, der hierarkisk bestdr

af:

1. Ledelse (Governance)

2. Strategi (Strategy)

3. Risikostyring (Risk Management)

4. Nogletal og mél (Metrics and tagets).

| det felgende redegeres for PenSams tilgang til klimarelaterede forhold og -risici med udgangspunkt i TCFD's anbefalinger.

Strategy

Risk
Management

Metrics
and Targets

Figurl. TCFD's fire fokusomr&der

Governance
The organisation's governance around climate-related
risks and opportunities.

Strategy

The actual and potential impacts of climate-related risks
and opportunities on the organisation’s businesses, stra-
tegy, and financial planning.

Risk Management
The processes used by the organisation to identify, assess,
and manage climate-related risks.

Metrics and Targets

The metrics and targets used to access and manage rele-
vant climate-related risks and opportunities.

Kilde: TCFD 2022
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Det er PenSams bestyrelse som fastleegger de overordnede
rammer for arbejdet med ESG, herunder hvordan baeredyg-
tighedsrelaterede risici og -muligheder integreres i investe-
ringsforvaltningen.

Bzeredygtighedsrisici defineres bredt som b&de klima- og
miligmaessige (E), men ogsé sociale (S) eller ledelsesmaes-
sige (G) begivenheder, der kan have negativ indvirkning p&
PenSams investeringer. Og omvendt kan den nadvendige
gronne omstilling af verdensaskonomien ogsé dbne for at-
traktive investeringsmuligheder.

PenSams strategiske tilgang til ESG-arbejdet er fastlagt
i 'Politik og retningslinje for Ansvarlige Investeringer og
Aktivt Ejerskab’, derisin helhed er tilgeengelig p&d www.
pensam.dk.

Direktionen implementerer og udvikler bestyrelsens vedta-
gende strategi, og det daglige arbejde er forankret i investe-
ringsafdelingen under ledelse af investeringsdirektesren og
Head of ESG.

Nye tiltag, som fx indstilling af nye greanne investeringer,
forslag til @endringer i den geeldende politik eller nye
compliancekrav, forelsegges Investeringskomitéen (1K) til
orientering/godkendelse af direktionen. IK-mader afholdes
pd ménedsbasis.
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Bestyrelsen fastleegger den
overordnede strategi og ramme for

ESG, herunder styring af
klimarelaterede forhold og risici

PenSam's direktion implementerer
og udvikler den vedtagne strategi

Dagligt arbejde/udvikling af ESG
sker i investeringsafdelingen under
ledelse af Investeringsdirektaren

og Head of ESG

Figur 2. Beslutningsproces for arbejdet Klima og ESG
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2.1 Hvordan klimarisici defineres

| vores strategiske tilgang og arbejde med klimaomradet
skelnes mellem to grupper af risici, transitionsrisici og
fysiske risici.

PenSam's
investeringer

Figur 3. Typer af klimarisici

Transitionsrisici opstdr i samfundets forsag pé at adresse-
re de klimarelaterede udfordringer.
Transitionsrisici omfatter:

Politisk og juridisk risiko — politiske initiativer mal-
rettet modvirkning af klimaforandringer, energifor-
bedringstiltag eller subsidieordninger. Juridisk risiko
knytter sig til seagsmal og retssager i tilknytning til
forurening eller klimaskadende aktiviteter.
Teknologisk risiko — teknologiske landvindinger/
disruption inden for vedvarende energi der medferer
andringer i konkurrencebilledet, herunder lavere ef-
terspergsel efter konventionelle energityper.
Markedsrisiko - aendring i udbud/efterspoargsel efter
bestemte varer og services som falge af fx sendret
forbrugeradfeerd.

Omdgmmerisiko — negativ mediedaekning, pres fra
NGO'er, befolkningsdemonstrationer.

De fysiske risici bestdr af:

Akutte - ekstreme haendelser, herunder ekstrem varme
og oversvemmelser.

Kroniske - risici som fglge af vedvarende aendringeri
klimaet og vejrmenstre globalt, f.eks. sget vandstand,
hgjere gennemsnitstemperaturer og deraf afledte
demografiske sendringer.

2.2 Strategi forimedegdelse af klimarisici

og -muligheder

Arbejdet med klima og ansvarlige investeringer kommer til
udtryk i felgende tre elementer:

1. Eksklusion
2. Aktivtejerskab
3. Impactinvestering

Der foretages eksklusion af selskaber og lande/statsobli-
gationer, der ikke gnskes i PenSam'’s portefalje. Eksklusion
foretages som falge af, at disse pd langt sigt vurderes at
introducere baeredygtighedsrisici, som ikke kompenseres
via et hgjere forventet afkast. Yderligere ekskluderes
investeringer, der ikke lever op til PenSam's veerdier og
holdninger.

Aktivt ejerskab handler om at pdvirke selskaber i en gnsket
retning, oftest i samarbejde med andre investorer. Aktivt
ejerskab kan i nogle tilfeelde opfattes som et alternativ til
eksklusion af et selskab.

Impact investeringer omfatter investeringer, der under-
statter en gnsket retning, fx klimarelaterede investeringer
som solcelle- og vindmeglleparker. Det er en forudsaetning
for denne type investeringer, at det forventede afkast er
tilfredsstillende i forhold til risikoen.

P& klimaomrddet er der i investeringsstrategien ogsa fokus
pd falgende forhold:

Begraenset eksponering mod fossile breendstoffer.
Dialog/engagement primaert med selskaber der har
hej CO2-udledning med henblik pé sendring af forret-
ningsmodel og adfeerd.

PenSam skal vaere opsegende i forhold til at foretage
konkrete investeringer, der bidrager til den grenne
omstilling, herunder seerligt i forhold til alternative
energikilder under forudsaetning af konkurrencedygti-
ge afkast.

Klimavenligt benchmark

Den bgrsnoterede aktieportefglie falger MSCI ACWI Cli-
mate Change Indekset. Indekset har en tydelig klimaprofil
med en markant underveaegt til traditionelle energivirksom-
heder, der udvinder og distribuerer fossile breendstoffer.
Og omvendt en overvaegt til virksomheder, der udbyder
produkter og ydelser, som bidrager positivt til den grenne
omstilling.

Portefolien af likvid kredit felger ligeledes et klimatilpasset
indeks, der definerer investeringsuniverset. Investerings-
universet tilpasses lsbende, men udelukker pé nuvaerende
tidspunkt virksomheder, der udvinder og afbraender fossile
braendstoffer.

Nuludledningi 2050

PenSam har tilsluttet sig PAIl (Paris Aligned Investment
Initiative), hvor mdlet er at PenSam skal vaere net zero
(nul CO2 udledning) i 2050. Derudover er der udarbejdet
delmal for CO2-udledningeni 2025, hvor aktie- og kre-
ditportefalien samt den danske ejendomsportefalje skal
udlede 55% mindre CO2 i forhold til 2019.

Ambitigse mdlsaetninger for baeredygtige investeringer
P& klimaomrddet har PenSam en mélsaetning om at
henholdsvis 15 0g 20 % af portefaljen skal veere investeret
i klimarelaterede lzsningeri 2025 0og 2030. Mdlszetnin-
gerne opdateres i takt med bl.a. teknologiudvikling, bedre
forhold for gennemlysning af underliggende selskaber
samt implementering af bl.a. EU's greanne taksonomi.



3.1 Generelt om risikoeksponering
PenSams investeringer fordeler sig overordnet i falgende
aktivklasser:

Barsnoterede aktier

° Likvid kredit (virksomhedsobligationer og statsobli-
gationer fra udviklingslande)

. Alternative investeringer (PE, illikvid kredit, infra-
struktur)

. Ejendomme
Stats- og realkreditobligationer

Det er vores vurdering at hovedparten af aktivklasser - i
starre eller mindre grad - er eksponeret mod klimarisiko.
Der er dog betydelig forskel pd, i hvilken grad de enkelte
risikotyper er fremtraedende i de forskellige aktivklasser.

Fx vurderes fysiske risici at veere mere fremtraedende

for infrastruktur- og ejendomsinvesteringer, end det er
tilfaeldet for mange barsnoterede aktier og virksom-
hedsobligationer, PE ogillikvid kredit. Fysiske risici kan
ogsd potentielt veere fremtraedende for nogle typer af
realkreditobligationer, hvor faktorer som energiforsyning
og -forbrug, kystnzer beliggenhed og vandstandsniveauer
kan have potentiel investeringsmaessig betydning nu elleri
fremtiden.

Ser vi pé transitionsrisici - fx klimapolitik og teknologiske
landvindinger inden for vedvarende energi -, sa vurderes
disse at veere mere fremtraedende for bl.a. bgrsnoterede
aktier, virksomhedsobligationer og PE, end det er tilfaeldet
for infrastruktur- og ejendomsinvesteringer.

| PenSams processer for identifikation, vurdering og sty-
ring af klimarisici indgdr felgende hovedtemaer:

3.2 Vurdering af konkrete

klimarisici ved nye investeringstiltag

Klimarelaterede risici bliver sammen med de gvrige
ESG-indsatser en stadig vigtigere del af PenSam's due
diligence processer. Dette gaelder sével ved vurdering af
nye eksterne forvaltningsmandater, hvor investeringsstra-
tegi og fondsforvalterens interne processer vurderes, sével
som ved direkte investeringer i danske ejiendomme eller
infrastrukturaktiver.
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Risikostyringsafdelingen foretager desuden konkrete risi-
kovurderinger af alle nye direkte alternative investeringer,
hvor sédanne overvejelser udger et vaesentligt element.

3.3 Anvendelse af klimavenlige benchmark, monitorering
og eksklusion

For aktivklasserne barsnoterede aktier og likvide kreditob-
ligationer indgdr anvendelse af eksterne benchmark og sel-
skabsspecifikke ESG-analyser i portefaliestyringen. Dette
vurderes i sig selv at have en risikomitigerende effekt.

Ilgennem et samarbejde med analyse- og engagement-
selskabet Sustainalytics, overvdger PenSam systematisk
investeringsportefalierne. Dertil udarbejdes labende
ESG-vurderinger af de eksterne forvaltere, der investerer
pd vegne af PenSam, hvilket ogsé sker forud for indgéelse
af nye aftaler.

Monitorering af investeringsportefaljen sker blandt andet
pd baggrund af Internationale aftaler og konventioner,
herunder FN's Global Compact og FN-understattede
principper for ansvarlige investeringer, ogsd betegnet PRI.

3.4 Inddragelse af klimarisikomodeller

PenSam vurderer, at kvantificering af klimarelaterede fi-
nansielle risici kraever adgang til viden, data og ressourcer,
som bedst kan tilvejebringes ved samarbejde med eksterne
leverandarer af risikomdlingsvaerktajer.

Der er gennemfart flere test-analyser af klimarisikoen

i PenSams bgrsnoterede portefalie ved brug af MSCl's
Climate Value-at-Risk model (Climate VaR). Modellen
omfatter langt fra alle klima- og miljgrisici, men giver en
indikation af dels transitionsrisiko (politisk risiko og tek-
nologiske muligheder) samt fysiske risici (akut og kronisk
risiko baseret p& klimamodeller og statistisk data) foren
konkret portefalje. Climate VaR omfatter en tidshorisont
pd 60 ér (i modellen estimeres nutidsvaerdien af fremtidi-
ge pengestremme 60 &r frem i tid), og Climate VaR-tallet
udtrykker forventet tab/gevinst i portefalien.

En Climate VaR test-analyse udarbejdeti 2022 viser, at
det modelestimerede tab i PenSams barsnoterede porte-
folie (aktier/kredit) er moderat/lavt.

Climate VaR eridag udelukkende anvendt til testformal
og som pejlemaerke for klimarisiko, og modellen er ikke
integreret i PenSams @vrige risikostyring.

zzz7MallllII]
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4. Negletal og mél (Metrics and Targets)
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Nogletal og mdl Enhed

Ma@lseaetning for beeredygtige
investeringer

CO2-reduktion:

Rapportering iht. EU-regulering
Taksonomi-eligibility
Taksonomi-alignment

Principal Adverse Indicators (PAI)

Paris Aligned Investment Initiative (PAI)

Portfolio coverage

Engagement Treshold

15%i2025

og
20%i2030

-55%i2025 (ift.2019)

og net-zeroi2050

Intet styringsmal
Intet styringsmal

Intet styringsmadil

50%i2027
og
70%i2032

Intet styringsmadill

Rapport om samfundsansvar

Status

Ca.10%

- 49% (estimeret)

Tilgari2023
Ca.10%

Tilgéri2023

25-40% (estimeret)

40-60% (estimeret)
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Appendix A

ESG-nggletal - Forklaring og beregningsmetode
| skemaerne pds. 25 ogs. 27 fremgdr en raekke ESG-nggletal. Formdlet med tabellen nedenfor er dels at forklare det enkelte
negletal samt at angive den bagvedliggende beregningsmetode.

Skemaet pé s. 25 tager udgangspunkt i en rapporteringsvejledning udarbejdet af Finansforeningen, Nasdaq og revisorer-
nes brancheforeningen, FSR. Skemaet pés. 27 falger Forsikring & Pensions (F&P) branchevejledning for klimarapportering.

ESG-nggletal:

CO2e, scopel

CO2e, scope 2

CO2e, scope 3

CO2-aftryk

Energiforbrug

Vedvarende energiandel

Vandforbrug

Forklaring

Scope 1 er direkte emissioner/
udledning, hvilket deekker over

et selskabs egen forbraending af
braendsler og materialer. | PenSam'’s
tilfeelde daekker nggletallet over
braendstof til firmabilerne i PenSam
Pension.

Scope 2 er indirekte emissioner/
udledning, hvilket deekker over

den energi, et selskab bruger til at
producere elektricitet og fiernvarme
ogsom er kebt af en 3. part til
selskabets eget brug.

Scope 3 er emissioner/udledning, der
ikke kontrolleres direkte af selskabet,
men som selskabet har mulighed

for at pdvirke i sin vaerdikeede.

Scope 3-udledning repraesenterer
ofte sterstedelen af et selskabs
samlede udledninger. | PenSam's
tilfeelde kommer udledningerne fra
investeringer.

Er et udtryk for selskabets
finansierede emissioner (scope 3) per
million kroner investeret.

PenSam's energiforbrug kommer fra
elektricitet og fiernvarme.

Nagletallet indikerer, hvor meget
af den totale forbrugte energi, der
stammer fra vedvarende energikilder.

Summen af alt vand forbrugt fra

alle kilder sésom overfladevand,
grundvand, regnvand eller
kommunevand. Vandforbrug opgares
brutto.

Formel og enhed:

Summen af dieselforbrug x
emissionsfaktoren for en dieseldrevet
personbil + benzinforbrug x
emissionsfaktoren for en benzindrevet
personbil.

Enhed: tons

PenSam's domicil oplyst

af forsyningsselskaberne x
fordelingsnegle PenSam Pensions
andel (88,6%i2021).

Enhed: tons

Maler de samlede CO2-udledninger,
som en investor er ansvarlig for

ved deres ejerskab af aktiver.
Emissioner fordeles baseret p&
investorens ejerandel af selskabet (%
markedsveerdi).

Enhed: tons

Scope 3 udledning / antal millioner
kroner investeret i portefalien.
Enhed: Tons/mio. kr.

Energiforbrug==% (brugt
breendselstype (t) * energifaktor pr.
type braendsel) pr. breendselstype +
(brugt elektricitet (inkl. vedvarende
energi) (MWh)*3,6) + (brugt
fiernvarme/fiernkaling inkl.
vedvarende kilder til varme/ksaling
(GJ))

Enhed: GJ

Vedvarende energiandel =
(Vedvarende energi / Energiforbrug)
*100.

Enhed: %

Vandforbrug = Summen af alt forbrugt
vand - brutto
Enhed: m3



Fuldtidsarbejdsstyrke

Kansdiversitet

Kegnsdiversitet i
ovrige
ledelseslag

Lanforskel mellem
ken

Medarbejder-omsaetningshastighed

Sygefravaer

Bestyrelsens kansdiversitet

Fremmede pd bestyrelsesmader

Lonforskel péd CEO/medarbejdere

Noagletallet méler den nadvendige
fuldtidsarbejdsstyrke, som skal til for
at udfere arbejdet, som har genereret
de finansielle nggletal.

Neagletallet bruges for at understotte
de mange undersagelser, der viser, at
kensdiversitet har en korrelation med
bedre finansiel performance.

Nggletallet bruges til at understotte
de mange undersagelser, der viser, at
kensdiversitet har en korrelation med
bedre finansiel performance.

En stor forskel kan indikere en

risiko for mere generel ulighed

pd arbejdspladsen og med deraf
folgende problemer med at tiltraeekke
kvindeligt talent.

Nggletallet for
medarbejderomsaetningshastighed er
interessant, idet det kan bruges til at
vise, hvor god selskabet er til at holde
pd sine medarbejdere og dermed
viden og kompetencer.

Nggletallet kan veere med

til at indikere en mindre
medarbejdertilfredshed og/eller
sikkerhedsproblemer, hvis der er
et uforholdsmaessigt stort antal
sygedage pr. FTE.

Ligesom flere af de andre nagletal
bruges dette ogsé for at understotte
de mange undersagelser, der viser, at
kensdiversitet har en korrelation med
bedre finansiel performance.

Nggletallet skal ses i sammenhaeng
med Komitéen for god
Selskabsledelses anbefaling om
bestyrelsesevaluering.

En relativt hej eller stigende lgnforskel
mellem CEO og medarbejdere kan
udtrykke selskabets vaerdiansesettelse
af CEO'enift. den almindelige
medarbeijder.
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Fuldtidsarbejdsstyrke = FTE'er +
midlertidig arbejdskraft

Enhed: Full Time Equivalenter
(FTE'er)

Kensdiversitet = ((Kvindelige FTE'er
+ Kvindelige midlertidige arbejdere) /
(Fuldtidsarbejdsstyrken)) *100
Enhed: % (for andel af kvinder)

Kensdiversitet for gvrige ledelseslag=
((Kvindelige ledere) / (Alle ledere))
*100

Enhed: % (for andel af kvinder)

Lanforskel mellem ken = Median
mandlig len/Median kvindelig lan
Enhed: Gange (maends lgn ift.
kvinders)

Medarbejderomsaetningshastighed
= ((Frivillige + Ufrivillige forladende
FTE'er) / FTE'er) *100

Enhed: %

Sygefraveer = (Samlede antal
sygedage i perioden) / (Middel
antal FTE i perioden (fratrukket
studentermedhijzelpere))
Enhed: Dage/FTE

Bestyrelsens kansdiversitet

= ((Kvindelige
generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer) /
(Alle generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer)) *100
Enhed: % (opgjort som andel af
kvinder)

Tilstedeveerelse p& bestyrelsesmader
= ((Z Antal bestyrelsesmgader,

hvor man har veeret tilstede)

pr. bestyrelsesmedlem/(Antal
bestyrelsesmader * Antal
bestyrelsesmedlemmer)) *100
Enhed: %

Lenforskel mellem CEO og
medarbejdere= CEO kompensation/
Median medarbejderlan.

Enhed: Gange
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