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PensionDanmarks erkleering om negative indvirkninger pa bae-
redygtighedsfaktorer (PAI) for 2024

Finansiel markedsdeltager: PensionDanmark (LEI: 213800FUOGGLQ4FL3R57)

Sammenfatning:

PensionDanmark (LEI: 213800FUOGGLQ4FL3R57) tager hensyn til de veesentligste negative ind-
virkninger af sine investeringsbeslutninger pd baeredygtighedsfaktorer. Denne erklzering er den
konsoliderede erklaering om de vaesentligste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer fra
PensionDanmark. Denne erklzering om de vigtigste negative indvirkninger pd baeredygtighedsfakto-
rer omfatter referenceperioden fra den 1. januar 2024 til den 31. december 2024.

PensionDanmark gnsker, at vores investeringer generelt skal ggre en positiv forskel for samfund,
mennesker og miljg. PensionDanmark har derfor en grundig proces for at overvage, male og evalu-
ere vores investeringers indvirkning pa baeredygtighedsfaktorer, og de indgar ligesom finansielle
analyser i alle faser af investeringsprocessen. PensionDanmark rapporterer Ilgbende om sit arbejde
med at integrere og fremme baeredygtighed gennem investeringerne, herunder denne rapportering
om negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer, ogsa kendt som ‘principle adverse impact-
indicators’ (PAI). PAI-rapporteringen for 2024 dzekker 20 indikatorer, herunder faktorer pfi klima,
miljg, sociale forhold og menneskerettigheder. 18 af indikatorerne er obligatoriske, mens 2 af indi-
katorerne er udvalgt af PensionDanmark, da de er saerligt relevante for vores arbejde: politik for
skovrydning og manglende due diligence-processer inden for menneskerettigheder.

Som arbejdsmarkedspensionsselskab, der er oprettet af overenskomstpartnerne, er PensionDan-
mark saerligt opmaerksom pa negative virkninger pa arbejdstagerforhold og (kgns-)diversitet i sel-
skabernes forretningsfgrelse. Derudover vurderer PensionDanmark negative indvirkninger pa kli-
maet og biodiversitet som szerligt vaesentlige negative indvirkninger, da bade klima- og biodiversi-
tetskrisen har potentielt uoprettelige konsekvenser globalt. PAI-indikatoren for totale absolutte
drivhusgasudledninger (PAI 1) er steget en anelse i 2024, hvilket bl.a. er et resultat af en midlerti-
dig forggelse i de malte emissioner i 2.- og 3. kvartal, hvilket har pavirket gennemsnittet over aret
2024. Herudover er daekningsgraden i CO»-regnskabet forgget til 90%, sa der regnes pa en stgrre
andel af investeringsportefgljen (AUM). CO,-aftrykket (PAI 2) er faldet i 2024, hvilket betyder at
ton emissioner pr. mio. EUR investeret er faldet. Det er skyldes en stgrre vardistigning i investe-
ringsaktiverne end stigningen i de finansierede emissioner, som er relativt begraenset. Hertil er an-
delen af investeringer til hgjemissionssektorerne forsyning, energi og materialer nedbragt, hvilket
bidrager til at reducere CO;-aftrykket.

P3 biodiversitetsomradet er andelen af selskaber i portefgljen med aktiviteter i biodiversitetsfgl-
somme omrader (PAI 7) faldet til 8,8% i 2024. Biodiversitet spiller herudover en stor rolle for ad-
ministrationen og udviklingen af PensionDanmarks ejendomsportefglje, som dog ikke indgar i indi-
katoren. P8 det sociale omrdde er indikatoren for kgnsdiversitet i bestyrelsen (PAI 13) relativt
uaendret pd 34,7% i 2024.
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PensionDanmarks rapportering p& ESG-omradet udvikles Igbende i takt med at bdde metoder og
datagrundlag forbedres pa tvaers af aktivklasser, og vi bidrager Igbende til metodeudvikling for rap-
portering i danske og internationale fora. I 2024 er datadakningen steget ift. 2023 for flere indika-
torer, men for andre indikatorer er daekningen stadig lav. PensionDanmark vil derfor ikke konklu-
dere handfast pa opggrelsen af PAI-indikatorer pd nuveaerende tidspunkt.

En stor del af vores arbejde med at afbgde negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer udfg-
res i praksis gennem vores aktive ejerskab. Det aktive ejerskab udfgres gennem dialog med ud-
valgte selskaber og gennem stemmeafgivelse pa selskabernes generalforsamlinger, og adresserer
bl.a. de emner, som PAI-indikatorerne omhandler. Nar vi indgar i en dialog med selskaber i aktie-
portefgljen, er formalet blandt andet at indgd i en proaktiv dialog, hvor vi forsgger at pavirke sel-
skabet til at mindske deres negative baeredygtighedsvirkninger, hvilket pd lsengere sigt forventes
at gge veerdiskabelsen for aktionaererne og samfundet generelt.

Summary in English

PensionDanmark (LEI: 213800FUOGGLQ4FL3R57) considers principal adverse impacts of its invest-
ment decisions on sustainability factors. The present statement is the consolidated statement on
principal adverse impacts on sustainability factors of PensionDanmark. This statement on principal
adverse impacts on sustainability factors covers the reference period from January 1, 2024, to De-
cember 31, 2024.

PensionDanmark aims for our investments to generally make a positive difference for society, peo-
ple, and the environment. Therefore, PensionDanmark has a thorough process to monitor, meas-
ure, and evaluate the impact of our investments on sustainability factors, and these are included
alongside financial analyses at all stages of the investment process. PensionDanmark continuously
reports on its work to integrate and promote sustainability through investments, including this re-
porting on negative impacts on sustainability factors, also known as 'principle adverse impact indi-
cators' (PAI). The PAI reporting for 2024 covers 20 indicators, including factors on climate, envi-
ronment, social conditions, and human rights. 18 of the indicators are mandatory, while 2 are cho-
sen by PensionDanmark as they are particularly relevant to our work: deforestation policies and

lack of due diligence processes regarding human rights.

As a labor market pension fund established by the social partners in collective agreements, Pen-
sionDanmark is particularly aware of negative effects on labor conditions and gender diversity.
PensionDanmark assesses negative impacts on the climate and biodiversity as particularly signifi-
cant adverse impacts, as both the climate and biodiversity crises have potentially irreversible con-
sequences globally. The PAI indicator on total absolute greenhouse gas emissions (PAI 1) has in-
creased slightly in 2024, which is partly a result of a temporary increase in emissions during 2024
Q2-Q3, which has increased the year average. Moreover, the coverage ratio in the COz-accounts
has increased to 90%, which means that a larger share of the assets under management (AUM) is
included in the calculations. The CO;-footprint (PAI 2) has decreased in 2024, which means that
ton emissions per. Mio. EUR invested have fallen. This is due to a greater increase in the value of
assets invested than the rise in financed emissions, which have remained relatively unchanged. In
addition, more investments have been allocated to low-emission sectors, which has a positive im-
pact on the CO,-footprint.
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In the area of biodiversity, the proportion of companies in the portfolio with activities in biodiver-
sity-sensitive areas (PAI 7) has fallen to 8.8% in 2024. Biodiversity plays a significant role in the
management and development of PensionDanmark’s property portfolio, which, however, is not in-
cluded in the indicator. For social factors, the indicator for gender diversity on the board (PAI 13) is
relatively unchanged at 34,7%, which is a positive retention of the indicator.

PensionDanmark's reporting on ESG continues to develop as both methods and data quality im-
prove across asset classes, and we actively contribute to the development of reporting methods in
Danish and international forums. In 2024, data coverage has increased compared to 2023 for sev-
eral indicators, but for other indicators, coverage is still low. Therefore, PensionDanmark will not
draw firm conclusions on the calculation of PAI indicators at this time. We expect that data will im-
prove in the coming years. In addition, PensionDanmark demands increased transparency and
more reliable reporting from the companies we invest in as part of our active ownership and ex-
pects to include more asset classes in the assessment in the coming years.

A large part of our work with negative impacts on sustainability factors is practically carried out
through our active ownership as investors. Active ownership is exercised through dialogue with se-
lected companies in the equity portfolio and through voting at the companies' general meetings,
addressing, among other things, the issues covered by the PAI indicators. When we engage in dia-
logue with companies in the equity portfolio, the goal is to participate in a proactive dialogue where
we attempt to influence the company to reduce their negative sustainability impacts, which is ex-
pected to increase value creation for shareholders and for society in the long term.
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Beskrivelse af de vigtigste negative indvirkninger p& baredygtighedsfaktorer:

Tabellen nedenfor udggr PensionDanmarks rapportering pa de negative baeredygtighedsvirkninger (‘Principle Adverse Impact indicators’, eller PAI-indikatorer)
for 2024. Indikatorerne er som udgangspunkt beregnet som et gennemsnit af indvirkningerne for hvert kvartal i 20241,

Indikatorer for investeringer i investeringsmodtagende virksomheder

Indikator for negativ indvirk-
ning pa bzeredygtighed

Parameter

Enhed

Indvirkning
2024

Indvirkning
2023

Indvirkning
2022

Forklaring

Trufne foranstaltninger og planlagte for-
anstaltninger og mal fastsat for den nze-
ste referenceperiode

Drivhus-
gasemissi-
oner

1

Drivhusgas-
emissioner?

Scope 13

Ton

1.488.812

Klimarelaterede og andre miljgrelaterede indikatorer

1.487.383

999.426

Scope 24

Ton

281.858

303.416

323.225

Opgjort for investeringer i bgrsnoterede aktier,
virksomhedsobligationer, Private Equity og Pri-
vate Debt (unoterede aktier og gald), ejen-
domme, infrastruktur samt danske realkredit-
obligationer.

For naermere metodebeskrivelse, se Pensi-
onDanmarks Arsrapport for 2024, s. 70-71.

Trufne foranstaltninger:
Statsobligationer indgdr i PensionDanmarks
samlede COz-regnskab som offentligggres i
3rsrapporten - statsobligationer er dog ikke
medtaget i PAI-opggrelsen, da det medfgrer

dobbelttzelling af de samme COz-udledninger.

12024 er 90% af den samlede investerings-
portefglje medtaget i PensionDanmarks CO2-
regnskab, hvor vi bl.a. har forbedret metoden
for beregningen af COz-udledninger for real-
kreditobligationer. Du kan lzese mere herom i
&rsrapporten for 2024 p& s. 70 og 71.

En vigtig del af PensionDanmarks arbejde for
at seenke CO2-udledninger fra vores investe-
ringer sker gennem aktivt ejerskab. I 2024
havde PensionDanmark 1.095 dialoger med
499 virksomheder, hvoraf 53% handlede om
klima- og miljgforhold. Vi mgdtes desuden
med udvalgte infrastrukturforvaltere for at
diskutere klimap8virkning og fremadrettede
foranstaltninger.

PensionDanmark 20. juni 2024

Alle opgjorte COz-udledninger i dokumentet daekker over COz-aekvivalenter (COze)

Daekker over indirekte udledninger fra en virksomheds kgb af energi, herunder bl.a. el, varme og kglesystemer.

Daekker over direkte udledninger fra en virksomhed, f.eks. relateret til bygninger, kgretgjer og stationaere motorer.

CO»-udledninger p8 private equity, private debt, ejendomme, infrastruktur og realkreditobligationer er opgjort baseret p8 PensionDanmarks beholdning ultimo 2024.



https://www.pensiondanmark.com/globalassets/dokumenter/rapporter/arsrapport/2024/arsrapport-2024-pensiondanmark.pdf
https://www.pensiondanmark.com/globalassets/dokumenter/rapporter/arsrapport/2024/arsrapport-2024-pensiondanmark.pdf
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Planlagte foranstaltninger og mal:
Der er ikke planlagt specifikke foranstaltnin-
ger for 2025. Der er sat reduktionsmal pd
mellemlangt sigt, som kan ses under CO2-af-
tryk.

Scope 3°

Ton

6.277.537

6.082.418

3.994.497

Opgjort pa baggrund af data fra MSCI for bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer
samt intern opregningsmetode.

Tilgaengelige data fra MSCI p8 scope 3-emissio-

ner har en daekning p& ca. 88% for bgrsnoterde

aktier og 50% for bgrsnoterede virksomhedsob-
ligationer.

N&r der ikke har vaeret data tilgeengelig fra
MSCI, s& estimeres scope 3-emissionerne med
udgangspunkt i klimaaftryk fordelt efter geo-
grafi og sektor (efter Global Industry Classifica-
tion Standard) ud fra det foreliggende data-
grundlag. Det antages, at klimaaftrykket
(CO2¢e/mio. DKK) i gennemsnit
er det samme for alle aktier og obligationer in-
den for samme sektor og geografi. Den del af
portefgljen, som mangler observationer tildeles
dette gennemsnit. Fordelingen sker med ud-
gangspunkt i 11 sektorer®
og to geografisegmenter’.

Trufne foranstaltninger:
PensionDanmark udgver aktivt ejerskab om-
kring scope 3-emissioner med udvalgte sel-
skaber i olie- og gassektoren. Herudover ind-

gar de overstaende foranstaltninger, som
naevnt i scope 1 og 2-emissioner.

Planlagte foranstaltninger og mal:

1 2025 har vi fornyet vores reduktionsmal-
seetninger for hgjemissionssektorerne: Olie
og gas samt forsyning. M%Isaetningerne inklu-
derer selskabernes scope 3-emissioner.

Olie og gas:
Reduktion pa 15% inden 2030 ift. 2019

Forsyning:
Reduktion pa 60% inden 2030 ift. 2019

PensionDanmarks samlede klimamal
for bgrsnoterede aktier og obligationer omfat-
ter ikke virksomhedernes scope 3-emissioner,
da det ville fgre til dobbelttzelling af de
samme emissioner.

Total

Ton

8.048.207

7.873.217

5.317.149

Sum af scope 1-,2- og 3-emissioner.

Trufne foranstaltninger:
Se ovenfor.

Planlagte foranstaltninger og mal:
Se ovenfor.

5 Daekker over indirekte udledninger fra en virksomhed over en bred kam, herunder bl.a. virksomhedens kgb af varer og services, generering af affald, distribution af produkter, investeringer og brug af virksomhedens

produkter hos dens kunder.

6 Ejendomme, Energi, Forbrugsgoder, Forsyning, Industri, IT, Konsumentvarer, Materialer, Finans, Sundhedspleje og Telekommunikationsservice

7 OECD lande og ikke-OECD lande
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CO:z-aftryk

COz-aftryk

Ton/mio.
EUR

402

455

464

Opgjort for bgrsnoterede aktier og virksom-
hedsobligationer som summen af scope 1+2+3
emissioner for de to aktivklasser divideret med

veerdien af portefgljebeholdningerne.

Trufne foranstaltninger:
Se beskrivelse ovenfor.
1 2024 har PensionDanmark ndet samtlige
2025-reduktionsmalszetninger for CO2-aftryk.

COz-aftrykket for aktie- og virksomhedsobli-
gationsportefgljen faldt til 6,5 ton/mio. kr.,
hvormed vi har opfyldt 2025-mé&let om en 45
% reduktion ift. 2018. Det skyldes bl.a. flere
investeringer i lavemissionssektorer.

Planlagte foranstaltninger og mal:

I 2025 vil der blive arbejdet videre med at re-
alisere 2030-reduktionsmalene for CO»-af-
tryk, gennem bl.a. aktivt ejerskab med ud-
valgte hgjemissionsselskaber. PensionDan-
mark har fastsat felgende mal for reduktion

af COz-aftrykket (scope 1+2) for vores bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer:

2030:
<6,4 ton/mio. kr.
(62% reduktion ift. 2018)

Inden 2050:
COz-neutral investeringsportefglje

Derudover har PensionDanmark ogsé sat spe-

cifikke reduktionsmal for CO»-aftryk i de gv-

rige aktivklasser, som kan ses p% s. 68 i Pen-
sionDanmarks Arsrapport for 2024.

CO>-
intensitet

Investeringsmodtagende
virksomheders drivhusgas-
emissionsintensitet

Ton/mio.
EUR

1.158

1.111

997

Opgjort for bgrsnoterede aktier og virksom-
hedsobligationer som summen af scope 1+2+3
for de to aktivklasser divideret med Pensi-
onDanmarks andel af virksomhedernes samlede
omsaetning.

COz-intensitet illustrerer, hvor effektivt porte-
fgljen skaber omsaetning i forhold til udlednin-
gen af COa2.

Trufne foranstaltninger:

Der er ikke truffet yderligere specifikke foran-
staltninger for COz-intensitet i 2024 udover
de foranstaltninger, som er navnt under
scope 1 og 2-emissioner.

Planlagte foranstaltninger og mal:
Der er ikke planlagt specifikke foranstaltnin-
ger i 2025. Se overnaevnte reduktionsmal for

hgjemissionssektorer under ‘Scope 3'.

Virksomhe-
der aktive i
sektoren for
fossile
brand-
stoffer

Andel af investeringer i
virksomheder, der er aktive
i sektoren for fossile

braendstoffer

Pct.

7,9%

8,3%

9,2%

Opgjort pa baggrund af data fra MSCI for bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer.

Den samlede indikator er opgjort som vaegtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

vaegtet for den gennemsnitlige beholdning i de
4 kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

Trufne foranstaltninger:
PensionDanmark har i 2024 evalueret selska-
ber i den fossile sektor ud fra en intern model
for olie- og gassektoren, hvor vi kan fraveelge

at investere i de selskaber, som scorer dar-
ligst i modellen. Vurderingen laves bl.a. ud
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Datadaekningen er pd 92,4%.

fra selskabernes reduktionsmal, CAPEX-inve-
steringer og styring af CO2-udledning

Den fossile sektor er en prioriteret sektor i
vores aktive ejerskab. I 2024 har Pensi-
onDanmark aktivt taget stilling til udvalgte
selskabers transitionsplaner ved deres gene-
ralforsamlinger.

PensionDanmark har desuden i 2024 Igbende
screenet investeringsuniverset og opdateret
vores eksklusionsliste for at sikre, at vores

vedtagne eksklusionskriterier efterleves.

Eksklusionspolitikken indebzerer bl.a, at der
ikke investeres i mineselskaber med en bety-
delig termisk kulproduktion (over 5% af om-
seetning), samt mineselskaber, der pdbegyn-

der ny udvinding af termisk kul. Derudover

investeres der ikke i selskaber med en vee-
sentlig omsaetning (over 5%) fra tjeeresand.

PensionDanmark har desuden besluttet at
fravaelge selskaber, der medvirker til at op-
fgre kulkraftvaerker, som ikke har veeret plan-
lagt eller under opfgrelse ved udgangen af
2023.

Planlagte foranstaltninger og mal:

1 2025 vil der fortsat vaere et szerligt fokus pd
selskaber i olie- og gassektoren i det aktive
ejerskab, herunder til selskabernes general-

forsamlinger.

PensionDanmark vil derudover fortsaette med
at screene for selskaber, der bryder med vo-
res eksklusionskriterier ift. termisk kul, nye
termiske kulminer, tjeeresand, ny kulkraft
samt gvrige kriterier.

Andel af
ikke-vedva-
rende
energi

Andel af investeringsmod-
tagende virksomheders for-
brug af ikkevedvarende
energi og produktion af ik-
kevedvarende energi fra ik-
kevedvarende energikilder i
forhold til vedvarende ener-
gikilder udtrykt i procent af
de samlede energikilder

Pct.

63,9%

66,5%

71,8%

Opgjort pa baggrund af data fra MSCI for bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer.

Den samlede indikator er opgjort som vaegtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4
kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

Datadaekningen er pa 84,9%.

Trufne foranstaltninger:

I 2024 var PensionDanmarks investeringsuni-
vers fortsat globalt, og da en stor andel af
verdens energiforbrug stadig kommer fra

ikke-vedvarende energikilder, afspejles dette

i vores investeringsportefglje i 2024.

PensionDanmark arbejder med indikatoren
gennem aktivt ejerskab, hvor vi er i dialog
med udvalgte selskaber om udvikling af SBTi-
godkendte malsaetninger, som bl.a. kan bi-
drage til gget brug af vedvarende energi.
Denne del af det aktive ejerskab indgdr som
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en del af vores egen SBTi-malsaetning, som
fremgdr nedenfor

Foruden aktiviteter i den bgrsnoterede porte-
fglje, s bidrager PensionDanmark til dekar-
bonisering af den globale gkonomi via infra-
strukturinvesteringer i hele verden gennem
Copenhagen Infrastructure Partners.

I 2024 finansierede PensionDanmark udbyg-
ning af 221 MW i ny kapacitet vedvarende
energi. Siden basisaret 2021 har vi finansie-
ret opfgrelsen af 559 MW ny kapacitet og vi
er derfor godt pa vej mod vores 2030-mal-
saetning om 800 MW ny kapacitet.

Planlagte foranstaltninger og mal:
For at bidrage til dekaboniseringen af gkono-
mien har PensionDanmark opsat folgende mal
for udvikling af ny kapacitet inden for vedva-
rende energi:

2030:
800 MW ny kapacitet ift. 2021

For at sikre bidraget har vi desuden en SBTi-
godkendt mé&lszetning om at mere end halv-
delen af vores samlede investeringer i bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer
skal veere investeret i selskaber med valide-
rede Science Based Targets i 2027

Energifor-
brugs-

6 | intensitet i
hgj-emissi-
onssektorer
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Landbrug, skov og fiskeri ngégio' 0,4 1,0 1,6
R&stofudvindning GWEL/JEHO. 1,6 1,4 3,2
Industri Gwhymio. 0,3 0,5 0,8

El, gas og varmeforsyning GWEL/JEHO. 4,5 2,7 5,1
Vandforsgg(ijr'ucger?r?gaffalds— GWEhL/Jgﬁo. 1,3 1,7 1,5
Bygge og anlaeg ngégio' 0,3 0,3 0,1
Handel og res;:firationsindu- GWEhL/JEio. 0,1 0,1 0,3
Transport GWEhlﬁE“O' 1,4 1,2 1,5

Indikatoren er opgjort som energiforbrug i GWh
pr. mio. EUR i indteegter for investeringsmodta-
gende virksomheder.

Opgjort pa baggrund af data fra MSCI for bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer.

De samlede indikatorer er opgjort som veaegtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

veegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4
kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

Datadaekningen er p& 87,6%.

Trufne foranstaltninger:
Der er ikke truffet direkte foranstaltninger for
energiforbruget i 2024, men som led i dialog
med selskaberne om at tilpasse sig lavemissi-
onsgkonomi, forsgger vi indirekte at pavirke
selskabernes energiforbrug

Planlagte foranstaltninger og mal:
PensionDanmark har ikke et eksplicit mal for
energiforbruget i den bgrsnoterede portefglje
p& nuvaerende tidspunkt. Vi arbejder derimod
aktivt med energiforbruget i vores ejendoms-

portefglje, og det arbejde vil vi fortsaette i
2025.

Energiforbrug i hgjemissionssektorer adresse-
res indirekte i sektorreduktionsmalene, som
kan ses under ‘Scope 3’ mal. Der er desuden
sat delmal i aktieportefgljen for scope 1+2
emissioner i:




Biodiversi-
tet

Fast ejendom og udlejning

GWh/mio.
EUR

1,1

0,5

0,4

Shipping (indg8r i industri):
Reduktion pd 25% inden 2030 ift. 2024

Cement (indgd8r i industri):
Reduktion pd 25% inden 2030 ift. 2019

Aktiviteter,
der pavirker
biodiversi-
tetsfol-
somme
omrader
negativt

Andel af investeringer i in-
vesteringsmodtagende virk-
somheder med anlaeg/akti-
viteter i eller taet pd biodi-
versitetsfglsomme omrader,
hvis disse investeringsmod-
tagende virksomheders ak-
tiviteter har en negativ ind-
virkning pa disse omrader.

Pct.

8,8%

9,9%

0,5%

Opgjort pa baggrund af data fra MSCI for bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer.

Den samlede indikator er opgjort som vaegtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4
kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

MSCI medtager selskaber som har aktiviteter i
biodiversitetsfalsomme omr&der og som er i
sektorer, der generelt er koblet til stor pdvirk-
ning pa biodiversiteten. Selskaber som ikke har
udformet en vurdering af miljgpavirkning, med-
tages ogsa i opggrelsen.

Datadaekningen er p& 92,6%.

Trufne foranstaltninger:
PensionDanmark har i 2024 fortsat arbejdet i
investorfaellesskabet Nature Action 100, som

har til hensigt at veere i dialog med de 100
selskaber, der er systemisk vigtige for at
vende tabet af natur og biodiversitet inden
2030.

Derudover er PensionDanmark ledende inve-
stor i dialogen med Banco Santander i
SPRING, som er et PRI-sponsoreret afskov-
ningsinitiativ. Vi har undersggt de bgrsnote-
rede aktieportefgljers score pd Biodiversity
Intact Index (BII), og resultaterne anvendes i
det aktive ejerskab for at bidrage til, at sel-
skaberne med hgj score opndr bedre styring
med naturrelaterede risici og muligheder.

Derudover er biodiversitet en fortsat priorite-
ret indsats i vores investeringer i ejendomme.
1 2024 har vi arbejdet videre med vores bio-
diversitetsstrategi for ejendomme, hvor vi
bl.a. méler indvirkning pa biodiversiteten ud
fra forskellige indikatorer som: habitatkvali-
tet, treekronedaekke, grgnne og bld omrader
mv.

Planlagte foranstaltninger og mal:

I 2025 vil PensionDanmark fortszette arbej-
det i bdde SPRING og Nature Action 100,
hvor vi sammen med andre investorer
udgver aktivt ejerskab over for de virksomhe-
der, der har det stgrste aftryk pd den globale
biodiversitet.

Inden for vores ejendomsinvesteringer vil vi i
2025 fortsaette med at male fremskridt mod
vores mél om, at alle investeringer i ejen-
domme og byomrader skal levere positivt bi-
drag til biodiversiteten senest i 2030.
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Vand 8

Affald 9

Udledning
til vand

Ton udledning til vand, der
genereres af de virksomhe-
der, der investeres i, pr.
mio. EUR investeret, ud-
trykt som et veegtet gen-
nemsnit

Ton/mio.
EUR

0,5

0,7

105,1

Opgjort pd baggrund af data fra MSCI for bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer.

Den samlede indikator er opgjort som vaegtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4
kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

Datadaekningen er p& 0,5%.
Resultatet er i hgj grad p8virket af lav data-

deekning i b&de 2024 og 2023, hvilket besvaer-
ligger tolkning af indikatoren.

Trufne foranstaltninger:
Indikatoren har lav datadsekning og -kvalitet,
hvilket vanskeligggr at foranstaltninger og
malsaetninger. PensionDanmark har dog som
en del af det aktive ejerskab fokus pd selska-
bernes vandforbrug, da dette er vaesentligt
for mange virksomheders produktion. Derfor
har vi kortlagt, hvilke selskaber som er af-
haengige af vand i deres produktion og har
produktion i omr@der med hgj vandstress.

Planlagte foranstaltninger og mal:
Vandforbrug fortsaetter som et vigtigt under-
emne inden for PensionDanmarks samlede
naturagenda og i dialoger med selskaberne.
Der er dog ikke planlagt konkrete foranstalt-
ninger for udledning til vand grundet data-
daekningen.

Farligt
affald og
radioaktivt
affald

Ton farligt affald og radio-
aktivt affald, der genereres
af de virksomheder, der in-
vesteres i, pr. mio. EUR in-
vesteret, udtrykt som et
vaegtet gennemsnit

Ton/mio.
EUR

0,7

1,8

8,9

Opgjort pd baggrund af data fra MSCI for bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer.

Den samlede indikator er opgjort som vaegtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4
kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

Daekningsgraden er forbedret vaesentligt i 2024
(i 2023 var datadeekningen 32,5%), hvilket be-
sveerligggr sammenligning mellem de to ar.

Datadaekningen er p& 73,5%.

Trufne foranstaltninger:
PensionDanmark har som en del af vores ak-
tive ejerskab fokus p& selskaber der produce-

rer store mangder farligt og radioaktivt af-
fald. Vi har fokus p8 genanvendelsen, gen-
brug og tilfredsstillende procedurer for hand-
tering af det farlige affald.

Planlagte foranstaltninger og mal:
Farligt og radioaktivt affald fortssetter med at
veaere et fokus i det aktive ejerskab, hvor det

indgar som en del af det samlede naturar-
bejde og cirkularitet. Der er ikke fastsat mal
for indsatsen.

Sociale og personalemazessige spgrgsmal samt respekt for menneskerettighederne og bekaempelse af korruption og bestikkelse

Sociale og
personale-
maessige

sporgsmal

10

PensionDanmark 30. juni 2025

Overtraedel-
ser af FN's
Global Com-
pact-prin-
cipper

Andel af investeringer i in-
vesteringsmodtagende virk-
somheder, der har veeret
involveret i overtraedelser
af FN's Global Compact-
principper eller OECD's ret-
ningslinjer for multinatio-
nale virksomheder

Pct.

0,2%

0,3%

0,6%

Opggrelsen deekker bgrsnoterede aktier og
virksomhedsobligationer pd baggrund af data
fra MSCI.

Den samlede indikator er opgjort som vaegtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4
kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

Datadaekningen er pd 94,8%.

Trufne foranstaltninger:

FN’s Global Compact og OECD’s Guidelines for
Responsible Institutional Investors er nogle af
de principper, som former Pensiondanmarks
arbejde med aktivt ejerskab og overtraedelse
af principperne tages alvorligt af PensionDan-

mark. Der har derfor veeret fokus pa disse

virksomheder i det aktive ejerskab i 2024,
herunder dialog med selskaberne, samt stem-
meafgivning til selskabernes generalforsam-

linger.
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11

PensionDanmark har sammen med vores
ESG-radgiver Federated Hermes EOS vzeret i
dialog med selskabet Anglo American om sik-
kerhedspolitikker omkring affaldsdamme fra

minedrift. Dialogen har fgrt til, at selskabet
nu ser affaldsdamme som en af deres vee-
sentligste risici samt at sikkerhedskrav her-
omkring efterleves i overensstemmelse med
internationale standarder.

Planlagte foranstaltninger og mal:

1 2025 vil der fortsat veere et seerligt fokus p5
overholdelse af FN’s Global Compact Princip-
per.

PensionDanmark vil fortsat Igbende screene
selskaber, som bryder eller er i konflikt med
FN’s Global Compact Principper. I tilfaelde af
brud vil vi forsgge at indgd i dialog med sel-
skaberne for at mitigere og udbedre forhol-
dene.

Mangel pd
processer
og overhol-
delses-
mekanismer
til over-
vagning af
overholdel-
sen af FN's
Global
Compact-
principper

Andel af investeringer i in-
vesteringsmodtagende virk-
somheder uden politikker
for overvagning af overhol-
delsen af FN's Global Com-
pact-principper eller OECD's
retningslinjer for multinati-
onale virksomheder eller
mekanismer til behandling
af klager med henblik p8 at
imgdegd overtraedelser af
FN's Global Compactprin-
cipper eller OECD's ret-
ningslinjer for multinatio-
nale virksomheder

Pct.

1,0%

0,9%

44,1%

Opggrelsen daekker bgrsnoterede aktier og
virksomhedsobligationer pd baggrund af data
fra MSCI. Indikatoren opggr selskaber der
mangler en menneskerettighedspolitik og sam-
tidig ikke har processer for overvdgning af
overholdelse af menneskerettigheder, f.eks.
gennem en klagemekanisme eller en whist-
leblowerordning.

Den samlede indikator er opgjort som vagtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4
kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

Datadzekningen er pd 92,2%.

Trufne foranstaltninger:
Som del af det aktive ejerskab i 2024 overva-
gede PensionDanmark selv og gennem vores
ESG-rddgiver Federated Hermes EOS, hvor-
dan der sikres ordentlige processer og meka-
nismer for overholdelse af retningslinjer fra
UN Global Compact, OECD og ILO hos de sel-
skaber, vi har investeret i.

Det kan derfor give anledning til udgvelse af
aktivt ejerskab, f.eks. gennem dialog med
henblik pd at pavirke selskabet til at styrke

deres processer. Det har vi bl.a. gjort ift. den

kinesiske teknologivirksomhed Baidu, hvor vi

i samarbejde med vores ESG-rédgiver, Fede-
rated Hermes EQOS, har veeret i dialog med

selskabet om at styrke processor og politikker
omkring Artificial Intelligence (AI), heriblandt
etisk tilsyn.

Planlagte foranstaltninger og mal:

1 2024 vil PensionDanmark fortsat screene og
overvage, om selskaberne har solide proces-
ser for overholdelse af FN’s 10 principper.
PensionDanmark vil fortsaette dialog med sel-
skaberne for at sikre, at de far solide meka-
nismer og processer pa plads til at hdndtere
risici relateret til manglende overholdelse af
principperne. Der er itl’<ke fastsat specifikke
mal.

PensionDanmark 30. juni 2025
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12

13

14

Gennemsnitlig ukorrigeret

Opggrelsen daekker bgrsnoterede aktier og
virksomhedsobligationer pd baggrund af data
fra MSCI.

Den samlede indikator er opgjort som vaegtet

Trufne foranstaltninger:

Gennem aktivt ejerskab arbejder Pensi-
onDanmark for, at der ikke er en Ignforskel,
der skyldes diskrimination, mellem kgnnene.

Det vanskeligt at drage valide konklusioner
om retningen p& indikatoren i 2024 grundet

Lonforskel . gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren - ] A
mellem Ignf_orskel mellem kannene | Pct. 13,7% 11,4% 13,5% veegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4 en rglatlv lav datadaekning og h.'a] l."S'kkerhed
kennene e mvesFermgsmodtagende kvartaler i de to aktivklasser i 2024. i datagrundlaget for denne indikator.
virksomheder
Sammenligning af indikatoren mellem 2024 og Dil\’/learrs‘iltae?t: ﬂ;;?:;mt;:;::aﬁ::r:rmgsn;?;}ls
2024 er besveerliggjort af en stor andring i h tog ansp
daekningsgraden. erom er V|'gF|ge Ee'mger for PensionDanmark,
derfor vil vi indga i dialog med selskaber om
Datadzekningen er p& 60,5%. Ignforhold, hvis det er relevant.
Trufne foranstaltninger:
Det er en prioritet for PensionDanmark i det
aktive ejerskab at arbejde for en styrket
kgnsdiversitet i bestyrelserne hos de selska-
ber, som PensionDanmark investereri. I
2024 har kgnsdiversitet vaeret et fokus, nar vi
har stemt pa selskabers generalforsamlinger,
og vi har i flere tilfaelde undladt at stgtte kan-
didater i bestyrelser, seerligt formanden for
Opggrelsen daekker bgrsnoterede aktier og nomineringsudvalget, hvis der er under 30%
Forhold | gennemsnit mel- virksomhedsobligationer pad baggrund af data kgnsdiversitet i bestyrelsen
lem kvindelige og mandlige fra MSCL. PI . al:
Kgns- bestyrelsesmedlemmer i de - . _anlagte foranstaltnmgeroog mal:
diversitet i investeringsmodtagende Pct. 34,7% 34,8% 33,6% Den samle_:de |nd|l§ator er opgjo_rt sgm_vaegtet l_’ensmnDanmarI.( har op_sat et mal om, at der
bestyrelsen virksomheder, udtrykt i ’ 4 ! gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren i bestyrelserne i de udviklede markeder skal
procent af alle t’)estyrelses— vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4 veere mindst 30% af det underrepraesente-
medlemmer kvartaler i de to aktivklasser i 2024. rede kgn, som hovedregel kvinder, (over de
: kommende ar gges dette til mindst 40% kvin-
Datadaekningen er pa 92,8% der i EU i takt med, at nationalstaterne imple-
menterer reguleringen p& omradet) og mindst
én kvinde i bestyrelserne i de mindre udvik-
lede markeder.
Hvis det ikke er tilfeeldet, kan der udgves ak-
tivt ejerskab, herunder ved at stemme imod
bestyrelsesmedlemmer pa selskabernes ge-
neralforsamlinger. Det vil fortsat veere tilfeel-
det i 2025.
Eksponering Andel_af investeringer i ?n- Opg;ar_elsen baserer sig pé Pe.nsion'Danmarks 12024 ha?:;:;;:;::ﬁ:::m;gzs;'e screenet
for kontro- vesteringsmodtagende virk- pct 0,0% 0,0% 0.0% screening med data fra Sustainalytics for kon- investerin f ksponering for kon-
versielle somheder, der er involveret ct. roe roe e troversielle vdben, der er ekskluderet fra inve- vores inves egl ger for eksponering og 0
- - . . troversielle vaben, primaert gennem radgiv-
vdben i fremstilling eller salg af steringsuniverset.

kontroversielle vdben (per-

ningsfirmaet Sustainalytics. P& den baggrund
er der udelukket selskaber, som er involveret
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sonelminer, klyngeammuni-
tion, kemiske vaben og bio-
logiske vaben)

Indikatorer for investeringer i stater og supranationale organisationer

i produktion af antipersonelle miner, kemiske
og biologiske vaben samt klyngebomber fra
investeringsuniverset.

Planlagte foranstaltninger og mal:
Der vil fortsat blive screenet for eksponering
mod kontroversielle vdben i 2025 for at sikre

overholdelse af vores eksklusionspolitik.

. CO>-
mgz-si o 15 | intensitet
9 for stater

Investeringsmodtagende
landes drivhusgasemissi-
onsintensitet

Ton/mio.
EUR

510

463

536

CO2z-intensitet for stater er opgjort pba. data fra

MSCI, som medtager data for nationale territo-

riale emissioner fra EDGAR og BNP fra Verdens-
banken.

Denne opggrelse adskiller sig fra PensionDan-
marks arsopggrelse for CO2-udledninger i stats-
obligationer, idet de anvendte BNP-data ikke er

justeret for kgbekraftsparitet. Det har saerligt
betydning for intensiteterne i veekstgkonomier
og udviklingslande (Emerging Markets og Deve-
loping Conuntries), som opggres en del hgjere,

nar der ikke korrigeres. Dertil opger MSCI ud-

ledninger ekskl. LULUCF, mens PensionDan-

mark af datakvalitetsdrsager anvender udled-
ninger ekskl. LUCF.

Datadaekningen er pa 99,4%.

Trufne foranstaltninger:

Der er ikke truffet konkrete foranstaltninger
for CO2-intensiteten for stater i 2024, men
PensionDanmark har bl.a. veeret i dialog med
politikere som led i FN s klimakonference,
COP29, i Baku.

Planlagte foranstaltninger og mal:
PensionDanmark investerer i en lang raekke
Emerging Market-lande, som har et abenlyst
investeringsbehov, der medvirker til at ggre

disse samfund mere baeredygtige. Dette inve-
steringsbehov inden for bl.a. vedvarende
energiforsyning som sol og vind kan investo-
rer som PensionDanmark hjaelpe med at
daekke. P& nuvaerende tidspunkt er ikke sat
specifikke mal for CO-intensitet for stater.
PensionDanmark fortsaetter at deltage i inter-
nationale netvaerk og mgder, hvor der er dia-
log med statslige og mellemstatslige aktgrer
om den globale klimaudfordring

PensionDanmark 30. juni 2025
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Sociale

16

Investe-
ringsmodta-
gende lande
forbundet
med
kraenkelser
af sociale
rettigheder

Antallet af investerings-
modtagende lande forbun-
det med kraenkelser af soci-
ale rettigheder som om-
handlet i internationale
traktater og konventioner,
FN's principper og i givet
fald national lovgivning

Antal

Pct.

6,3%

6,3% 8%

De investeringsmodtagende lande, som er for-
bundet med kraenkelser af sociale rettigheder,
er opgjort ud fra en intern scoringsmodel, der
rangerer lande ud fra god regeringsfgrelse,
menneskerettigheder, mm. baseret pa data fra
Freedom House, Sustainalytics og Verdensban-
ken.

Datadaekningen er 100%.

Indikatorer for investeringer i fast ejendom

Trufne foranstaltninger:
PensionDanmark har Igbende i 2024 overva-
get og screenet lande med udgangspunkt i en
lang reekke data for regeringsfgrelse, omfan-
get af korruption, miljgmaessige forhold, re-
spekt for menneskerettigheder mv. Lande,
som scorede lavt i PensionDanmarks interne
landemodel, blev analyseret naermere for at
afggre, om de fortsat kan indga i investe-
ringsuniverset. I alle tilfeelde fglger Pensi-
onDanmark FN- og EU-sanktioner og udeluk-
ker derfor investeringer i statsobligationer i
lande, som matte vaere sanktionsbelagte.

PensionDanmark har investeret i statsobliga-
tioner udstedt af Emerging Market-lande,
hvor der sjeeldent vil kunne forventes rege-
ringsfgrelse af en standard, som det kendes
fra fx Nordeuropa. At undlade at investere i
lande, som ikke kan leve op til sddan en stan-
dard, vil i PensionDanmarks optik ikke kunne
betegnes som en ansvarlig investeringspoli-
tik.

Planlagte foranstaltninger og mal:
1 2025 vil vi fortseette screeningen, og der vil
Igbende blive taget stilling til om lande - som
i gvrigt ikke er sanktionsbelagte - der fx har
udfordringer med menneskerettighederne og
dermed klarer sig utilfredsstillende i den in-
terne scoringsmodel, kan forblive i Pensi-
onDanmarks investeringsunivers.

Fossile
braendstof-
fer

PensionDanmark 30. juni 2025
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Fast
ejendom
involveret i
fossile
brsend-
stoffer

Andel af investeringer i fast

ejendom, der er involveret i

udvinding, oplagring, trans-

port eller fremstilling af fos-
sile breendstoffer

Pct.

0,0%

0,0% 0,0%

Opggrelsen deekker over direkte investeringer i
ejendomme.

Datadaekningen er 100%.

Trufne foranstaltninger:

I PensionDanmarks ejendomsportefglje ind-
gar der ikke ejendomme involveret i udvin-
ding, oplagring, transport eller fremstilling af
fossile braendstoffer i 2024.

Planlagte foranstaltninger og mal:
Der er ikke planlagt foranstaltninger i 2025
eller m&l for denne indikator.
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Trufne foranstaltninger:

Som en del af PensionDanmarks ejendomsin-
vesteringer er en raeekke ejendomme i 2024
blevet feerdigopfgrt, hvoraf alle ejendommene
har opndet enten energimaerke A2020 eller
A2015. Disse energimeerker er de mest ener-
gieffektive i Danmark.

Det har bidraget til et COz-aftryk i ejendoms-
portefgljen pa 0,2 ton/mio. kr., hvilket er la-
vere end bde vores 2025 og 2030 mal.

Planlagte foranstaltninger og mal:
Som en del af vores program for baeredygtige
tiltag har vi opsat et mal om CO»-neutralitet i
2032 for byggeriet, som skal n8s ved at alle
Opggrelsen daekker over investeringer i Pensi- nye byggerier som minimum bl.a. skal have
Energi-ef- ineffektiv " : - onDanmarks ejendomsportefglje med energi- en DGNB Guld-certificering og opfylde EU-
fekti\g/litet 18 fast energuneffgktw fast ejen- Pet. 31,0% 42,0% 43,5% maJerke C elrl)er Iave]re. ’ taksonomiens krav. Dette sgtillgr hp(aJYe krav til

ejendom om energieffektiviteten af vores nybyggeri.
Datadaekningen er 100%.

Energi- Andel af investeringer i

PensionDanmark har sat fglgende mal for
CO2-udledninger i ejendomsportefgljen i
2030:

CO:z-aftryk (ton/mio. kr):
<0,3

COz-intensitet (kg/m?): <6,9

I 2025 vil der blive arbejdet videre med vores
program for baeredygtige tiltag for nye byg-
ninger, og vi forventer at nybyggerier feerdig-
opfgrt i 2025 vil opnd de hgjeste energimaer-
ker.

Supplerende indikatorer

Opggrelsen daekker bgrsnoterede aktier og Trufne foranstaltninger:
virksomhedsobligationer pd baggrund af data PensionDanmark har i 2024 aktivt arbejdet
fra MSCI. for at modarbejde afskovning, og det er der-
Udledning Andel af investeringer i for et tema i vores aktive ejerskab i dialoger
af vand, virksomheder uden en poli- Den samlede indikator er opgjort som vaegtet med selskaber.
affald og tik til bekaempelse af skov- Pet. 90,0% 82,0% 94,5% gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren
materiale rydning vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4 | Afskovning er et af temaerne i investor sam-
kvartaler i de to aktivklasser i 2024. arbejde omkring biodiversitet, NA100 og
SPRING, som PensionDanmark er en del af.

19 | Skovrydning

Datadaekningen er pa 92,5%

Planlagte foranstaltninger og mal:
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I 2025 vil vi fortseette med at inddrage skov-
rydning som et tema i vores aktive ejerskab,
bl.a. gennem investorsamarbejder.

Vi vil ogsd implementere anbefalingerne fra
NZAOAs afskovningspapir, som blev udgivet i
juni 2025.

Menneske- Manglende
. due
rettigheder —
diligence

Andel af investeringer i en-
heder uden en due dili-
gence-procedure med hen-
blik p8 at identificere, fore-
bygge, afbgde og imgdeg?
negative indvirkninger pa
menneskerettigheder

Pct.

23,7%

21,5%

43,8%

Opggrelsen daekker bgrsnoterede aktier og
virksomhedsobligationer pd baggrund af data
fra MSCI.

Den samlede indikator er opgjort som vaegtet

gennemsnit af aktie- og obligationsindikatoren

vaegtet af den gennemsnitlig beholdning i de 4
kvartaler i de to aktivklasser i 2024.

Datadaekningen er pa 92,3%

Trufne foranstaltninger:

Som del af det aktive ejerskab i 2024 overva-
gede PensionDanmark selv, og gennem vores
ESG-radgiver Federated Hermes EQS, hvor-
dan der er sikret gode due diligence-proces-
ser for menneskerettigheder hos de selska-
ber, vi har investeret i.

Det har derfor kunne give anledning til udg-
velse af aktivt ejerskab, f.eks. gennem dialog
med henblik pd at pavirke selskabet til at
styrke deres due diligence-processer.

Planlagte foranstaltninger og mal:
I 2025 vil vi fortseette med at inddrage mang-
lende due diligence som tema i vores aktive
ejerskab.
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Fension)anmark

Beskrivelse af politikker for identifikation, og prioritering af de vigtigste negative ind-
virkninger pd baeredygtighedsfaktorer

PensionDanmark gnsker, at vores investeringer generelt skal ggre en positiv forskel for samfund,
mennesker og miljg. PensionDanmark har derfor en grundig proces for at overvage, male og evalu-
ere vores investeringers indvirkning pa baeredygtighedsfaktorer, og de indgar pa lige fod med fi-
nansielle analyser i alle faser af investeringsprocessen. PensionDanmark rapporterer Igbende om
arbejdet med at integrere og fremme bzeredygtighed gennem investeringerne, og disse rapporter
er offentligt tilgeengelige. PensionDanmark gnsker at vaere aben og transparent over for

alle interessenter, der gnsker at fa kendskab til, hvordan PensionDanmark integrerer baeredygtig-
hed i investeringerne.

PensionDanmarks politik for integration af baeredygtighedsrisici i investeringsbeslutningsprocesser
myv. er godkendt af PensionDanmarks bestyrelse d. 19. maj 2021 og efterfglgende andret d. 4.
september 2024, og politikken kan laeses i sin fulde laengde her.

> Prioritering af de vigtigste negative indvirkninger p& baredygtighedsfaktorer
Som arbejdsmarkedspensionsselskab, der er oprettet af overenskomstpartnerne, er PensionDan-
mark szerligt opmaerksom p& negative indvirkninger pd arbejdstagerforhold og (kgns-)diversitet i
selskabernes forretningsfarelse. Dette er en del af PensionDanmarks fokus pa respekt for menne-
skerettigheder. Derudover vurderer PensionDanmark negative indvirkninger pa klimaet og biodi-
versitet som de vaesentligste negative indvirkninger, da bade klima- og biodiversitetskrisen har po-
tentielt uoprettelige konsekvenser globalt. PensionDanmark har derfor forpligtet sig pa at bidrage
til malene i Parisaftalen ved at seette Igbende CO,-reduktionsmalsaetninger for investeringsporte-
fglje. Vi har prioriteret at indhente data pa szerligt scope 1 og 2-emissioner, for at kunne fglge og
evaluere vores CO,-reduktionsmal frem mod 2030. Vi gnsker desuden gradvist at udbygge data pd
Scope 3-emissioner s3 vidt muligt.

Data pa biodiversitetsomradet er langt mere umodent end pa CO»-udledninger, og derfor arbejder
PensionDanmark strategisk pa at udbygge datagrundlaget. Vi har szerligt fokus pa vores egne ejen-
domsinvesteringer i Danmark for at kunne mindske negative indvirkninger p3 biodiversitet og na-

tur.

PensionDanmark laegger desuden afggrende vaegt pa at understgtte den officielle danske politik
med at imgdegd overtraedelser af menneskerettigheder og udbredelse af ulovlige vaben efter Oslo-
og Ottawakonventionerne.

P& baggrund af disse fokusomrader og prioritering af indvirkninger pd baeredygtighedsfaktorer, har
PensionDanmark valgt at rapportere p% supplerende indikatorer for politik for skovrydning og

manglende due diligence-processer for menneskerettigheder. Afskovning er et fokus, da det har en
betydelig negativ og potentielt uopretteligt effekt pd den globale biodiversitet. Derfor arbejder Pen-
sionDanmark aktivt med afskovning som del af vores biodiversitetsfokus, hvilket er et tema i vores
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aktive ejerskab over for selskaber, samt gennem investorsamarbejderne NA100, SPRING og Net
Zero Asset Owner Alliance.

Den supplerende indikator for manglende due diligence-processer for menneskerettigheder under-
stgtter PensionDanmarks fokus pa menneskerettigheder, herunder arbejdstagerforhold og diversi-
tet. Indikatoren er valgt, da den kan give indblik i arbejdet med menneskerettigheder hos leveran-
dgrer i vaerdikaeden til de selskaber og aktiviteter, vi investerer i.

> Proces for gennemfgrsel af politikkerne

Udmgntningen af politikerne for integration af baeredygtighedsrisici er forankret i et samarbejde
mellem investeringsafdelingen, ESG-teamet og jura. PensionDanmarks ESG-komité og bestyrelse
vurderer desuden Igbende om politikken udfgres som tiltaenkt.

Alle investeringer screenes Igbende for negative haendelser. P38 det bgrsnoterede omrade sker det i
videst muligt omfang ved hjeelp af eksterne leverandgrer sdsom MSCI, Federated Hermes EOS og
Sustainalytics. Derudover overvager PensionDanmark selv direkte investeringer i unoterede selska-
ber og modtager Igbende rapporter fra Fund Managers, som forvalter PensionDanmarks investerin-
ger i bl.a. Private Equity. Forud for en investering foretager PensionDanmark en grundig due dili-
gence proces, hvor bl.a. negative baeredygtighedsvirkninger i den potentielle investerings under-
sgges, herunder vurderes det, hvordan investeringen Igbende kan monitoreres.

Endelig er der Igbende overvagning i danske og internationale medier om kontroversielle haendel-
ser, der blandt andet omfatter brud p% internationale konventioner om menneskerettigheder, ar-
bejdstagerrettigheder og involvering i kontroversielle vaben, navnlig klyngebomber og anti-perso-
nelminer. Hvad angar sidstnaevnte, modtager PensionDanmark kvartalsvise rapporter, der omfatter
overvagning af savel noterede som unoterede virksomheder.

> Datadaekning- og kvalitet

PensionDanmarks rapportering pad ESG-omradet udvikles Igbende i takt med at bdde metoder og
datagrundlag forbedres pa tvaers af aktivklasser. Desuden bidrager vi Igbende til metodeudvikling
af rapportering i danske og internationale fora. Da der er forskel p& modenheden af data pa de for-
skellige indikatorer, varierer datadaekningen p% aktivklasser for indikatorerne. For mange indikato-
rer er datadaekningen steget fra 2023 til 2024, mens den for enkelte indikatorer er gdet den anden
vej. Det kan skyldes, at flere selskaber har rapporteret pa PAI-indikatorerne i 2024, samt at der for
nogle indikatorer er sket sendringer i opggrelsesmetoden, som har pdvirket datadaekningen.

PensionDanmark arbejder Igbende for at forbedre datadaekningen pa PAI-indikatorerne. Dette lig-
ger i forlaengelse af de seneste ars arbejde med at gge daekningen i vores CO»-regnskab for inve-
steringsportefgljen, hvor datadeekningen har udviklet sig fra 25% i 2018 til 90% i 20248. Det un-
derstreger, at det tager tid at opbygge en god datadaekning for hele investeringsportefgljen, saer-
ligt nar der er tale om nye datapunkter. S3 vidt muligt vil PensionDanmark Igbende forsgge udvide
datadaekningen for PAI-indikatorerne; bdde ved at arbejde for mere data for de enkelte aktivklas-
ser, men ogsa at arbejde for at kunne inkludere flere aktivklasser i opggrelsen.

8 Det samlede COz-regnskab inklusive statsobligationer kan ses i Pensiondanmarks Arsrapport for 2024 i afsnit om

Klimaforandringer fra s. 62 og detaljeret tabel s. 142.
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Daekningsgraden for de forskellige indikatorer for 2024, 2023 og 2022 kan ses i oversigten neden-

for:

Datadeekning for PAI-indikatorer 2024

Inkluderede aktivklasser i

Datadzekning i

Datad=ekning i

Indikator 2024 2024° Datadaekning i 2023 2022
Bgrsnoterede aktier, virksom-

Drivhusgas- hedsobligationer, Private Equity

udledninger (unoterede aktler),_ Private Debt 95% 05% 94%

(Scope 1+2) (unoteret geeld), ejendomme,

1 P infrastruktur og danske realkre-

ditobligationer

Drivhusgas- Bgrsnoterede aktier og virk-

udledninger o 9 100% 100% 67%

(Scope 3) somhedsobligationer

2 COpaftryk Borsnoterede aktier og virk- 100% 100% 67%

somhedsobligationer

3 COintensitet | Borsnoterede aktier og virk- 100% 100% 67%

somhedsobligationer
Virksomheder . .

4 aktive i den fos- | Borsnoterede aktier og virk- 92% 92% 92%
sile sektor somhedsobligationer
Andel af ikke- . .

5 vedvarende Borsnoterede aktier og virk- 85% 69% 91%
energi somhedsobligationer
Energiforbrugs- . .

h sor s hoia. | BOrsnoterede aktier og virk- o o o

6 L:E:izﬁigélrt?reer somhedsobligationer 88% 84% 1%
Aktiviteter der
pavirker biodi- Bgrsnoterede aktier og virk-

7  versitets-fgl- somhedsobligationer 93% 94% 82%
somme omrader
negativt

8 Vandemissioner B;zjrsnotered_e al_<t|er 0g virk- 1% 1% 8%

somhedsobligationer

9 Farligt affald Borsnoterede aktier og virk- 73% 32% 29%

somhedsobligationer
Overtraedelse af
UN Global Com- | Bgrsnoterede aktier og virk- o o

10 pacts 10 princip- | somhedsobligationer 94% 62%
per
Mangel pa pro-
cesser og over-
holdelses-meka-

11 Nismer til at Bgrsnoterede aktier og virk- 92% 92% 91%
overvdge over- | somhedsobligationer °
holdelse af UN's
Global Compact
10 principper
Gennemsnitlig } .

12 lonforskel mel- | Borsnoterede aktier og virk 61% 23% 16%
lem kgnnene somhedsobligationer
Gennemsnitlig Bgrsnoterede aktier og virk-

13 kvindeandel i be- h ligati 9 93% 92% 91%
styrelser somhedsobligationer
Eksponering til

14 kontroversielle Alle aktivklasser 100% 100% 100%
vében

15 COxintensitet | g4 icopligationer 93% 999% 99%

for stater

9

Datadaekningen for de inkluderede aktivklasser for hver indikator. Tallet er rundet op.
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Statsobligationer

for lande forbun-
16 det med kreen- Statsobligationer 100% 100% 100%

kelser af sociale

rettigheder

Fast ejendom in-
17 volveret i fossile | Ejendomme 100% 100% 100%
braendstoffer
Energiineffektiv
fast ejendom
Skovrydningspo- | Bgrsnoterede aktier og virk-

18 Ejendomme 100% 100% 100%

0, 0, 0,
19 litik somhedsobligationer 93% 92% 92%
Manglende due
20 diligence pa Brz)rsnotered‘e aktler og virk- 92% 92% 92%
menneskeret- somhedsobligationer
tigheder

Data for PAI-indikatorerne stammer hovedsageligt fra MSCI med undtagelse af fglgende indikato-
rer:
> PAI 1 (drivhusgasudledninger Scope 1 + 2) for aktivklasserne private equity, private debt,
ejendomme, infrastruktur og realkreditobligationer, hvor data bl.a. stammer fra selskabernes
arsrapporter og energimaerker fra PensionDanmarks ejendomsportefglje
> PAI 14 (kontroversielle vaben), hvor data stammer fra Sustainalytics
> PAI 16 (lande forbundet med sociale kraenkelser), hvor data stammer fra en intern landemo-
del baseret pa data fra Freedom House, Verdensbanken og Sustainalytics
> PAI 17 (fast ejendom involveret i fossile braendstoffer) og PAI 18 (energiineffektive ejen-
domme), hvor data stammer fra en intern opggrelse af ejendomsportefgljen.

Det skal bemeerkes, at datadaekningen for saerligt PAI 8 (vandemissioner) er meget lav, mens
daekningsgraden for PAI 9 (farligt affald) og PAI 12 (Ignforskel mellem kgnnene) ogsa ligger i den
lave ende. Dette saetter nogle begraensninger for, hvor valide konklusioner der kan drages for disse
indikatorer i 2024. PensionDanmark vil derfor ikke konkludere hdndfast pd opggrelsen af PAI-indi-
katorer pa nuvaerende tidspunkt, da datakvalitet og daekning er svingende for en raekke af indika-

torerne.

Politikker for aktivt ejerskab

PensionDanmark indgdr i dialog med myndigheder og andre interessenter om samfundsmaessige
udfordringer, og om hvordan private investorer kan vaere med til at finde nye og innovative Igsnin-
ger pa dem. Det udvider pd den ene side investeringsmulighederne for PensionDanmark, samtidig
med at det bidrager til at Igse samfundsmaessige opgaver og udfordringer.

Screeningen af vores portefgljevirksomheder og det aktive ejerskab komplementerer og styrker
méalene om at sikre de bedst mulige afkast for vores medlemmer pa lang sigt. Veldrevne virksom-
heder med styr pd bade de finansielle og ikke-finansielle risici reducerer risikoen for PensionDan-
mark som investor, og kan gge vaerdien af investeringerne pa sigt.

PensionDanmark screener Igbende vores bgrsnoterede investeringer for overholdelse af retningslin-
jer for ansvarlige investeringer i forhold til blandt andet:

e Arbejdstager- og menneskerettigheder
e Miljg- og klimaforhold

e Korruption

e God selskabsledelse
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Retningslinjerne bygger pa generelt accepterede normer baseret pa internationale konventioner og
aftaler, herunder FN’s menneskerettighedserklaering, ILO-konventionerne, FN's retningslinjer for
menneskerettigheder og erhverv, Parisaftalen om klima, m.fl.

Det aktive ejerskab udfgres i praksis gennem dialog med udvalgte selskaber i aktieportefgljen og
gennem stemmeafgivelse pd selskabernes generalforsamlinger. Igennem vores dialoger tager vi
hensyn til en reekke vaesentlige materielle negative baeredygtighedsvirkninger sdsom drivhusgas-
emissioner, biodiversitet, vandforbrug, samt sociale og medarbejdermaessige forhold. N&r vi indgar
i en dialog med selskaber i aktieportefgljen, er formalet blandt andet at indgd i en proaktiv dialog,
hvor vi forsgger at pdvirke selskabet til at mindske deres negative baeredygtighedsvirkninger, som
i sidste ende gger vaerdiskabelsen for aktionaererne og samfundet generelt.

PensionDanmark udgver aktivt ejerskab gennem afstemninger pa selskabernes arlige generalfor-
samlinger. Federated Hermes EOS stemmer som hovedregel pd PensionDanmarks vegne pa uden-
landske generalforsamlinger. Stemmeafgivningen baserer sig pa PensionDanmarks egen stemme-
afgivningspolitik. PensionDanmark selv stemmer pa danske selskabers og udvalgte globale selska-
bers generalforsamlinger.

Du kan laese mere om PensionDanmarks politik for aktivt ejerskab i bgrsnoterede selskaber her:
https://www.pensiondanmark.com/investeringer/politik-for-aktivt-ejerskab/

Du kan desuden laese mere om afstemninger pa selskabernes arlige generalforsamlinger her:
https://www.pensiondanmark.com/investeringer/afstemninger-pa-generalforsamlinger/ , hvor det

ogsa er muligt at laere mere om de 25 vaesentligste afstemninger og afstemningspunkter.
Du kan leese mere om vores dialoger her: https://www.pensiondanmark.com/investeringer/cases/

PensionDanmark deltager ogsa aktivt i den offentlige debat. Dialog med regeringer, offentlige in-
stanser eller regulerende organer kan skabe rammerne for, at selskaberne mindsker deres nega-
tive baeredygtighedsvirkninger pd eksempelvis drivhusgasemissioner. Regulering kan ogsa skabe et
mere gunstigt investeringsmiljg for investeringer i selskaber eller projekter, der fremmer den
grgnne omstilling af samfundet. Derfor deltager vi i hgringer og giver feedback om baeredygtig-
hedsregulering, men vi engagerer os ogsa kollektivt igennem organisationer sdsom brancheorgani-
sationen F&P eller andre samarbejdsplatforme.

PensionDanmark vurderer Igbende om der er tilstraekkeligt fremskridt i det aktive ejerskab. Hvis
ikke sd kan tilgangen til aktivt ejerskab blive tilpasset med hensyn til valg af dialogtemaer, valg af
virksomheder, som der fgres dialog med, og selve dialogernes karakter, herunder eskaleringsstra-
tegi og fastlaeggelse af mal.

Henvisninger til internationale standarder

Som en del af PensionDanmarks arbejde med at ggre verdens selskaber mere basredygtige, samar-
bejder PensionDanmark med en mangfoldig vifte af institutioner. Det inkluderer blandt andet vores
medlemskab af Principals on Responsible Investment (PRI), Net-Zero Asset Owner Alliance
(NZAOA), The Institutional Investors Group on Climate Change (11GCC), Finance for Biodiversity
(FfB) med flere.
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> Klima

PensionDanmark’s retningslinjer for ansvarlige investeringer bygger pa Paris-aftalens malsaetninger
om klima, som seerligt vedrgrer PAI-indikatorerne nummer 1-6. PensionDanmark har forpligtet sig
til at bidrage til malene i Paris-aftalen og opnad nettonul drivhusgasemissioner inden 2050. Som led
i at nd@ denne malsaetninger, har vi sat delmal for dekarbonisering for 2025 og 2030. Vores ambi-
tion om nettonul afhaenger af, at alle sektorer i samfundet og gkonomien gg@r deres del: politik, in-
dustrien, investorer og forbrugere. Vores forpligtelse er baseret pa forventningen om, at regeringer
og stater vil fglge deres egne forpligtelser til Paris-aftalen.

Vores malsaetninger er formuleret med udgangspunkt i NZAOAs ‘Taget Setting Protocol’, som base-
rer sine krav pa klimamodelleringen offentliggjort i IPCC’s vurderingsrapport (AR6) udgivet i april
2022. Baseret pd IPCC’s scenarier uden og med lav overskridelse af 1,5°C, er der identificeret et
globalt gennemsnitligt absolut krav om reduktion af drivhusgasemissioner i intervallet minus 22 -
32% inden 2025 og minus 40 - 60% inden 2030. For at vurdere overensstemmelsen med scena-
riet maler vi portefgljernes CO,-aftryk (ton/mio. kr) i forhold til baseline-aret 2018. Ved udgangen
af 2024 har PensionDanmark indfriet 2025 malsaetningerne for CO»-aftryk for de 7 aktivklasser,
som vi rapporterer pa i vores CO-regnskabet ekskl. statsobligationer.

PensionDanmark rapporterer pr. 31/12/2024 pa CO»-udledninger for 90% af investeringsportefgl-
jen. Vores standarddatakilder er MSCI og Bloomberg. Manglende data estimeres baseret pa det
rapporterede datagrundlag, hvor der tages udgangspunkt i klimaaftryk fordelt efter geografi (to
geografisegmenter: OECD-lande og ikke-OECD-lande) og sektor (efter Global Industry Classifica-
tion Standard - GICS 1, 11 sektorer i alt)

> Sociale forhold

PensionDanmark er et aktivt medlem af FN’s Global Compact, og vi stgtter OECD’s retningslinjer
for multinationale selskaber. FN’s menneskerettighedserklzering og ILO’s kernekonventioner danner
grundlag for vores dialoger med de selskaber, vi investerer i. Screening for brud pa retningslinjerne
i investeringsuniverset sker Igbende internt, men ogsa i samarbejde med vores ESG-radgiver, Fe-
derated Hermes EOS, og med hjeelp af eksterne dataleverandgrer sdsom MSCI og Sustainalytics.

Derudover overvager PensionDanmark ogsa selskabers involvering i kontroversielle vaben, hvor vi

ekskluderer selskaber med aktiviteter indenfor klyngebomber, anti-personelminer, kemiske vdben

og biologiske vaben. Her modtager PensionDanmark omfangsrige kvartalsvise rapporter fra Sustai-
nalytics, der omfatter overvdgning af sdvel noterede som unoterede virksomheder.

Arbejdet knytter sig saerligt til PAI 10 (overtraedelser af UN Global Compact), PAI 11 (mangel pa
processer til overvdgning af UN Global Compacts principper), PAI 13 (kgnsdiversitet i bestyrelsen),
PAI 14 (kontroversielle vaben) og PAI 20 (due diligence procedurer ift. menneskerettigheder).

> Biodiversitet

Naturen leverer afggrende gkosystemtjenester, der er fundamentale for menneskers trivsel og gko-
nomiske velstand. Det er derfor vigtigt, at verdens virksomheder hjalper med at beskytte og gen-
oprette disse gkosystemer og dermed sikre modstandsdygtigheden og stabiliteten i den globale
gkonomi. Det beskytter vores portefglje og sikrer langsigtet veerdiskabelse.

PensionDanmark 30. juni 2025

22



PensionDanmark underskrev i 2021 Finance for Biodiversity Pledge, hvor vi forpligter os til at be-
skytte og genoprette biodiversiteten gennem vores finansielle aktiviteter og investeringer. Vi vil
fortsaette dette samarbejde og forsgge at bidrage til en positiv indvirkning pa biodiversiteten i
2025. Derudover lader vi os inspirere af Task Force for Nature-Related Disclosures (TNFD) for at fa
input til, hvordan man skal tilgd dette emne fra et investorperspektiv, men ogsd som en del af det
aktive ejerskab med de selskaber, som vi investerer i. PensionDanmark har veeret i direkte dialog
med en reekke selskaber, der er staerkt afhaengige af naturen. Det kan f.eks. vaere selskaber, der
importerer og eksporterer soja til hele verdenen, men det kan ogsa vaere selskaber, der er af-
haengige af vand i deres produktion. Derudover kan vi stemme imod bestyrelsesmedlemmer i sel-
skaber, hvis vi vurderer, at de ikke handterer risici i tilfredsstillende grad.

I forbindelse med vores bestraebelser pa at forhindre tab af biodiversitet og natur sigter vi mod at

mindske de vaesentlige negative pavirkninger i forhold til biodiversitetsmalinger, der szerligt vedrg-
rer PAI 7 (negative pavirkninger af biodiversitetsomrader) og PAI 8 (udledning til vand) og den fri-
villige indikator PAI 19 (skovrydning) om, hvorvidt selskabet har en politik for afskovning.

> Selskabsledelse

En raekke overordnede principper for god selskabsledelse og aktivt ejerskab er styrende for Pensi-
onDanmarks arbejde med aktivt ejerskab. De omfatter ogsd PensionDanmarks retningslinjer for
ansvarlige investeringer, der mere bredt adresserer miljgmaessige, sociale og governance forhold.
Principperne bygger pa OECD’s Responsible Business Conduct for Institutional Investors, anbefalin-
ger fra UN Global Compact, hvor PensionDanmark er medlem, FN’s baeredygtighedsmal frem mod
2030 samt en reekke internationale konventioner og normer.

Principperne og forventningerne er gaeldende for bade danske og udenlandske selskaber. De ligger
i forla&engelse af anbefalingerne fra Komitéen for God selskabsledelse og de internationale Global
Governance Principles fra ICGN (International Corporate Governance Network). Overordnet inde-
baerer principperne, at bgrsnoterede selskaber skal drives med aktionserernes interesser for gje, og
det aktive ejerskab skal:

e Sikre staerke strukturer for virksomheden, som bidrager til den langsigtede vardiskabelse.
e Veere preeget af gensidig tillid og respekt mellem aktionaerer og bestyrelse.
e Give den daglige ledelse rum til at udfgre sin ledelsesopgave.

God selskabsledelse er i princippet universel, men PensionDanmark anerkender, at der er forskel-
lige tilgange til god selskabsledelse forskellige steder i verden. Derfor tages der geografiske hensyn
- saerligt ndr det kommer til konkrete stemmeafgivninger — hvor der laegges vaegt pa, om virksom-

heden beveaeger sig i den rigtige retning.

PensionDanmark offentligger alle afstemninger til generalforsamlinger pa hjemmesiden én dag ef-
ter, at generalforsamlingen har fundet sted. PensionDanmark fglger som regel anbefalingerne fra
vores ESG-radgiver Federated Hermes EOS eller ISS, men vi afviger ogsa pa nogle punkter. Ek-
sempelvis stemmer PensionDanmark typisk imod kombineret CEO/bestyrelsesformand, mens vi
som udgangspunkt stgtter alle bestyrelsens indstillinger i danske selskaber. Arbejdet med at styrke
selskabsledelsen i investeringsmodtagne selskaber, knytter sig saerligt til PAI 11 (mangel pa pro-
cesser til overvdgning af UN Global Compact), 12 (lgnforskel mellem kgnnene) og 13 (kgnsdiversi-

tet i bestyrelsen).
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