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Forord

Om at veere
baeredygtig

Nye krav til beeredygtighedsinformation stiller store
krav til Leegernes Pension og medlemmerne.

1 1987 afleverede en ekspertgruppe under FN rapporten
"\ores feelles fremtid”. Ekspertgruppen var ledet af lege,
davaerende norsk statsminister og senere generalsekre-
taer for WHO, Gro Harlem Brundtland. Brundtland-rappor-
ten, som den ogsa kaldes, satte for fgrste gang bzere-
dygtighed pa dagsordenen og anses 35 ar senere fortsat
som en milepael i arbejdet med at fremme en baeredygtig
udvikling i verden.

Meget er sket sidenhen. Verden har abenlyst fortsat ud-
fordringer med at sikre en baeredygtig udvikling. Ruslands
invasion af Ukraine er en pamindelse om de massive men-
neskelige konsekvenser af krig og konflikt, og pa klima-
omradet advarede FN’s klimapanel —igen — om, at verden
er langt fra at begrense den globale opvarmning i trad
med Paris-aftalen fra 2015.

Virkeligheden ude i verden star i kontrast til den virkelig-
hed, vi oplever, nar vi skal drive bank og pensionskasse.
Her har baredygtighed aldrig fyldt mere end netop nu.
Og det stiller store krav for blot at efterleve ny og kompli-
ceret lovgivning. Hertil kommer de forventninger med-
lemmer, kunder og samarbejdspartnere berettiget har til
0s.

I 2022 har vi derfor tilpasset vores organisation, sa vi er
kledt pa til at kunne Igfte de mange opgaver pa beere-

dygtighedsomradet. Bade i vores investeringer, hvor bae-
redygtighed, afkast og risiko skal balancere, og i alle an-

Chresten Dengsge, adm. direktgr, Laegernes Pension.
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dre aktiviteter, hvor vi i mange tilfelde skal til at integrere
en hel ny dimension i maden, vi driver virksomhed pa. Tre
specialister er i dag dedikeret arbejdet med baredyg-
tighed i Laegernes Pension og stadigt flere kommer til at
bruge mere tid pa baredygtighed over de kommende ar.

Med det store baeredygtighedsfokus melder spgrgsma-
let sig naturligt, hvad det vil sige at veere baeredygtig. Og
ikke mindst hvilken rolle man har som pensionskasse i for-
hold til at understgtte en baeredygtig udvikling.

Som pensionskasse er det via vores investeringer, at man
har langt den st@rste mulighed for at fremme en baere-
dygtig udvikling. Nar vi taler om bzredygtighed i vores
investeringer, kan man groft sagt fremme baeredygtighed
pa to mader; ved at vaelge fra og ved at vaelge til.

Fravalg betyder, at man undgar bestemte investeringer.
Laegernes Pension var eksempelvis blandt de fgrste til at
fraveelge tobak tilbage i 2000. Siden er flere emner kom-
met til. 2022 blev et ar praeget af fravalg. Foranlediget af
generalforsamlingens henstillinger har vi i 2022 solgt ak-
tier, virksomheds- og statsobligationer til en samlet veardi
af 1,4 mia. kr. ud af en samlet portefglie pa knap 100 mia.
kr. Frasalgene fglger af, at vi har vedtaget nye kriterier for
selskaber og lande, som vi ikke gnsker at vaere investeret
i. Vi har bl.a. vedtaget en ny klimastrategi, som fgrte til, at
vi har frasolgt olie- og gasselskaber. Vi har ogsa sagt far-
vel til selskaber involveret i atomvaben og til investeringer
i kinesiske statsobligationer og statsejede selskaber som
led i en ny politik for landeinvesteringer.

Hertil kommer frasalget af russiske investeringer pa godt
1 mia. kr., hvor vi med grundige forberedelser og heldig ti-
ming undgik de store tab, som opstod i kglvandet pa Rus-
lands invasion af Ukraine. At fraslge investeringer for
ca. 2,5 mia. kr. er ikke hverdag for en pensionskasse af
vores stgrrelse. Det er formodentligt det stgr-
ste frasalg i pensionskassens historie.

Vi har nok ikke foretaget det
sidste fravalg. Habet er, at vi
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fremover kan bruge mere tid pa at fokusere pa det, vi
gerne vil investere i. Her vil vi fa hjzlp af nye EU-regler,
som precist definerer, hvorndr en investering kan anses
som baredygtig. Den sakaldte EU-taksonomi bliver
derfor det opslagsvaerk, vi kommer til at anvende, nar
vi frem mod 2030 skal realisere vores grgnne malsat-
ning. Opslagsvaerket er fortsat sa nyt og indeholder sa
mange krav til detaljeret information, at det i praksis er
vanskeligt at fastsla om vores investeringer er i overens-
stemmelse med taksonomien. Det vil prege opggrelsen
af grgnne investeringer i de kommende ar. Det betyder
0gsa, at vejen til at nd vores malsatning bliver ujavn.

Nye EU-regler pa baredygtighedsomradet betyder, at vo-
res medlemmer far adgang til ny og detaljeret information
om baeredygtigheden af pensionsprodukterne. | 2022 har
reglerne for alvor faet effekt, og vi skriver detaljeret om
det pa hjemmesiden.

Vores produkter tager forskellige baredygtighedshensyn
som fglge af fravalg og vores mal om at reducere CO,-
aftrykket fra investeringerne. Pa den made tager vi hgjde
for investeringernes sakaldte negative baredygtigheds-
virkninger. | takt med, at EU-taksonomien modnes, kom-
mer vi til at fokusere p4, hvordan fravalg suppleres med
tilvalg af baeredygtige investeringer.

De nye regler satter ogsa sit aftryk her i baeredygtigheds-
rapporten, hvor vi fra i ar er forpligtet til at rapportere, om
og hvordan vi har levet op til de baeredygtighedshensyn,
som er beskrevet i produktinformationen. | mange til-
feelde er der fortsat usikkerhed om, hvordan lovgivningen
skal tolkes og implementeres i praksis. Det holder vi et
vagent gje med og tilpasser os i takt med, at det afklares.

Naste opgave bliver at sgrge for, at de nye regler leder til,

at vores kunder og medlemmer reelt oplever at vaere
bedre oplyst om baeredygtigheden i produk-
terne. Mit hab er, at vi bidrager til det med
denne rapport.

3y

Laegernes Pension



/A



Klima

Farvel til olie-
og gasselskaber

Ny strategi betyder frasalg af 110 olie- og

gasselskaber som BP, Shell og TotalEnergies.

Meldingen fra alle eksperter er entydig; Hvis verden skal
na Paris-aftalens mal om maksimalt 2 graders global
opvarmning, kraever det drastiske reduktioner i brugen

af fossile brandstoffer som kul, olie og gas. Fossil energi
daekkede knap 80 pct. af den globale energiproduktion

i 2020. Om 30 ar skal andelen vare nedbragt til 20 pct.
for at na Paris-aftalens mal. Det skal ske samtidig med, at
verdens befolkning bade vokser og bliver rigere.

Klimaudfordringen er derfor i sidste ende en energiudfor-
dring; nemlig hvordan verden ggr sig uafhaengig af kul,
olie og gas, som har varet brendstoffet i den gkonomi-
ske udvikling siden dampmaskiner, elektricitet og jernba-
ner skabte det moderne industrisamfund.

Generalforsamlingen i 2022 havde ogsa fokus pa fos-

sil energi. Et flertal vedtog et forslag om at legge en ny
strategi for investeringer i fossil energi, som skal sikre, at
investeringerne overholder Paris-aftalens krav til CO,-
reduktioner.

Forslaget ligger i naturlig forleengelse af det klimafokus,
som har praeget baeredygtighedsdagsordenen i Leegernes
Pension siden 2015, hvor Paris-aftalen blev vedtaget. Pa
baggrund af forslaget vedtog bestyrelsen i 2022 en ny
strategi for investeringer i fossil energi. Et af hovedpunk-
terne i strategien er, at der ikke lengere kan investeres

i selskaber indenfor udvinding og produktion af olie og
gas, dvs. de selskaber, som populaert sagt henter olie og
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Farvel til mere end

420 mio. K

i olie- og gasinvesteringer™

gas op fra jorden og dermed skaber grundlaget for de
mange afledte produkter som benzin, flybreendstof, pla-
stik og kemikalier.

Den nye strategi har fgrt til eksklusion af 110 olie- og
gasselskaber, heriblandt en rekke af verdens stgrste
olieselskaber som BP, Shell og TotalEnergies. | alt er der
solgt aktier og virksomhedsobligationer for 423 mio. kr.
svarende til 1,3 pct. af aktie- og virksomhedsobligations-
portefgliens vardi ved udgangen af 2022.
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Den rette balance mellem fortiden og fremtiden

Fossil energis gkonomiske betydning og den ngdvendige
omstilling til CO,-neutrale energiformer er dilemmafyldt
farvand for investorer. Pa den ene side giver omstillin-
gen en lang reekke nye investeringsmuligheder indenfor
grgnne teknologier som vedvarende energi, batterier,
CO,-neutrale braendstoffer og elbiler. Omvendt peger selv
de mest optimistiske fremskrivninger pa, at omstillingen
til andre energiformer bliver langvarig.

Investorer skal derfor balancere fortid og fremtid. Afhaen-
gigheden af fossil energi betyder, at der i dag er store
investeringer bundet op i boreplatforme, oliereserver,
raffinaderier, rgrledninger, miner, kraftveerker og de mange
andre aktiviteter, hvor fossil energi er omdrejningspunk-
tet. Veerdien af disse investeringer risikerer at falde kraf-
tigt, hvis Paris-aftalens reduktionsmal skal indfries. Det er
en meget handgribelig gkonomisk risiko.

Omvendt behgver overgangen til en CO,-neutral gkonomi
ikke betyde, at alle selskaber og aktiviteter, som historisk
har spillet en stor rolle i den fossile gkonomi, bliver over-
fladiggjort og dermed veerdilgse. Olieselskaber kan szette
vindmgller op, traditionelle bilproducenter kan szlge
elbiler, og der kan i fremtiden flyde brint i de rgr, hvor der i
dag flyder naturgas. For blot at naevne nogle eksempler.

Klimahensyn reducerer
pensionskassens fossile
investeringer til 1/3 i forhold
til investeringsuniverset.
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Spgrgsmalet er derfor, hvordan omstillingen bedst gribes
an, sa investeringsmulighederne gges og risikoen minime-
res i takt med, at den ngdvendige omstilling af gkonomi-
en skrider frem og tager fart.

Nuancer af sort

Fossil energis store bidrag til den global opvarmning har
fgrt til kritik af "sorte” investeringer. Dykker man ned un-
der overskrifterne, er det dog ikke altid helt klart, hvornar
et selskab ryger pa den sorte liste.

Sandheden er, at investeringer i fossil energi kan dekke
over investeringer i en lang raekke aktiviteter, og sa lenge
fossil energi er omdrejningspunktet i verdens energipro-
duktion vil mange selskaber pa den ene eller anden made
kunne siges at vaere involveret i fossil energi.

Stgrst fokus har der veeret pa selskaber i energisektoren,
da den er kendetegnet ved at udvinde, producere, opbe-
vare eller raffinere fossile energikilder. Blandt energisel-
skaber finder man bl.a. store olieselskaber og kulselska-
ber, som udvinder olie, gas og kul fra undergrunden.

Andre igen fokuserer pa selskaber i forsyningssektoren,
som producerer og leverer el og varme til husholdninger,
virksomheder og den offentlige sektor. Produktionen af el
og varme har historisk veeret baseret pa kul, men kommer
i stigende grad fra grgnne energikilder som sol, vind og
biomasse.

Med de nye EU-regler skal Laegernes Pension rapportere
pa vores investeringer i virksomheder, som er "aktive i
sektoren for fossile braendstoffer”. Det dekker en meget
bred vifte af aktiviteter og dermed ogsa et bredt udsnit af
selskaber fordelt pd mange sektorer. Alt fra flyselskaber,
over traditionelle energiselskaber, til supermarkedskader,
cement- og stalproducenter og logistiskvirksomheder om-
fattes derfor af definitionen.

Maler vi disse investeringer efter EU-reglerne udggr de

4 pct. af aktieportefglien og 8,5 pct. af virksomhedsob-
ligationerne. Det er markant lavere, end hvis vi ikke tog
hensyn til klima og investerede i det investeringsunivers,
som er til radighed for aktier og virksomhedsobligationer.

Laegernes Pension
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Sa ville den tilsvarende andel i stedet udggre 12 pct. for
aktier og mere end 18 pct. for virksomhedsobligationer.
Vores tiltag pa klimaomradet reducerer derfor markant
omfanget af fossile investeringer i portefgljen.

Selvom EU-reglerne giver gennemsigtighed om vores
fossile investeringer, tager de hverken hgjde for selska-
bers omstillingsplaner, muligheder for omstilling, eller for
om selskabernes gvrige forretning er baeredygtig eller ej.
Flere af virksomhederne pa listen over fossile investerin-
ger har samtidig stor omszetning fra aktiviteter, som EU-
regler definerer som baeredygtige.

Frasalg af fossile investeringer efter EU-definitionen vil
derfor ikke blot reducere de sorte investeringer, men ogsa
de grgnne investeringer — og dermed ggre det vanskeli-
gere at opna vores grgnne investeringsmalszatning. Det
er et af de centrale dilemmaer ved at skulle investere i en
verden under omstilling; der er mange nuancer af bade
sort og grgn. Firkantede eksklusionskriterier for sorte sel-
skaber risikerer derved at lede til frasalg af selskaber, som
ogsa er grgnne eller er godt pa vej til at blive det.

Lang vej til Paris for olie- og gasselskaber

Pensionskassens nye klimastrategi star pa skuldrene af
en rekke analyser af den grgnne omstilling af de mest
CO,-intensive sektorer. Vi har szerligt kigget pd status for
energi- og forsyningssektorernes omstilling, som er de to

sektorer med det mest akutte omstillingsbehov. To para-
metre har indgdet i analyserne; selskabers omstillingspla-
ner og eksponering til grgn teknologi.

Konkret har vi set na@rmere pa nye data, som maler sel-
skabers "temperatur”, som er forholdet mellem selskabets
fremtidige udledninger og det CO -budget, selskabet

har til rddighed, hvis det skal overholde Paris-aftalens
malszetning. Det er samme metode, som FN’s klimapanel
anvender pa globalt niveau, nar de skal estimere, hvordan
fremtidige CO,-udledninger pavirker CO,-koncentrationen
i atmosfaeren og herigennem giver anledning til tem-
peraturstigninger. Det er selvsagt behzeftet med en del
usikkerheder at skgnne over bade selskabers fremtidige
CO,-udledninger og et fremtidigt budget for CO,-udled-
ningen, men er i dag den bedste metode til at vurdere om
investeringerne efterlever Paris-aftalen. Samme holdning
har det velrenommerede Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD), som fremhaver metoden
som bedste praksis til formalet.

Desuden har vi analyseret selskabers grgnne omsaetning,
som er omszetning fra aktiviteter i overensstemmelse
med nye EU-regler for baeredygtighed, den sakaldte tak-
sonomi. Endeligt har vi for investeringer i virksomhedsob-
ligationer opgjort omfanget af grgnne obligationer, som
alene kan finansiere grgn teknologi som vedvarende ener-
gi, CO,-neutrale breendstoffer og batterier til energiopbe-

Markant feerre fossile investeringer i Laegernes Pensions portefglje

Investeringer i selskaber aktive i sektoren for fossile braendstoffer

31. december 2022
Bgrsnoterede aktier

Bgrsnoterede virksomhedsobligationer
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Vores investeringer

Investeringsuniverset
4,0% 12,0%

8,5% 18,3%
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varing. Det er en indikator for, om selskaberne investerer
i at omstille deres forretning og dermed nedbringe deres
fremtidige CO,-udledninger.

Resultaterne viser med tydelighed, at energisektoren —
og serligt de selskaber, hvis forretning er baseret pd at
udvinde olie og gas — er langt fra at have trovaerdige og
tilstreekkelige planer for at reducere deres CO,-udlednin-
ger i trad med Paris-aftalens krav. En del af forklaringen
er, at mange af selskaberne endnu ikke har sat tilstreek-
kelige mal for, hvordan de vil nedbringe deres produktion
af fossil energi. Derfor vil udledningerne fra brugen af
produkter baseret pd olie og gas langt overstige det CO,-
budget, selskaberne skal overholde for, at temperaturen
ikke overstiger 2 grader i fremtiden. Kort sagt er energi-
sektoren alt for varm. Det gzelder szerligt de selskaber,
som fokuserer pa udvinding af olie og gas. De har en tem-
peratur pa knap 10 grader og er dermed langt fra bade
Paris-aftalens krav og Laegernes Pensions klimamal.

En anden del af forklaringen er, at energisektoren ogsa
er bagefter, nar det gzelder investeringer i grgn energi.
De omfattende eksklusioner af olie- og gasselskaber som
led i den nye klimastrategi har derfor ingen betydning for,
hvor mange grgnne investeringer, vi har i vores portefglje.

Forsyningssektoren godt pa vej

Afbraending af kul er den mest klimaskadelige aktivi-

Pd vej mod realisering af CO,-mdlsaetninger

Status for CO,-reduktionsmalszetninger

B@rsnoterede aktier
Bg@rsnoterede virksomhedsobligationer

Danske ejendomme
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Mals=tning 2024

tet overhovedet. Det er srligt forsyningsselskaberne,
som har staet for at afbraende kul til produktion af el og
varme. Derfor ekskluderede Lagernes Pension i 2020
forsyningsselskaber med mere end 50 pct. af omsaetnin-
gen fra kul. Det har isar fgrt til eksklusioner af selskaber
fra udviklingsgkonomier som Kina og Indien, hvor kul
stadig fylder meget i energiproduktionen.

Forsyningssektorens hgje CO,-udledninger har fgrt til, at
vi har set pa behovet for at skaerpe kriterierne for inve-
steringer i sektoren. Her tegner sig et andet og mere po-
sitivt billede end for olie- og gasselskaberne. Forsynings-
selskaberne i aktieportefglien har i dag en temperatur pa
knap 2,9 grader og er dermed taettere pd — men stadig
ikke i mal med — at tilpasse deres forretning til Paris-afta-
lens reduktionskrav.

Den lavere temperatur afspejler, at seerligt de amerikan-
ske og europeiske forsyningsselskaber alle er ved at
gennemfgre en omstilling pa linje med den, vi kender fra
danske @rsted. Det betyder, at nedlukning af kulkraftveer-
ker ledsages af store investeringer i grgn energi.

Forsyningssektoren er derfor den sektor, som bidrager
mest til vores grgnne investeringer i aktie- og virksom-
hedsobligationsportefglien. Bade nar vi maler pa selska-
bernes aktiviteter i overensstemmelse med EU-taksono-
mien for baeredygtighed, og nar vi maler pa investeringer

Status 2022

-25% -18%
-30% -23%
-55% -60%
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i gronne obligationer. Skarper vi eksklusionskriterierne,
vil det derfor modarbejde malsztningen om at gge de
grgnne investeringer frem mod 2030.

Forsyningssektorens grgnne omstilling ventes at acce-
lerere i de kommende ar i kglvandet pa skaerpet kli-
malovgivning og gget gkonomisk stgtte i USA, EU, Kina
og Indien. Det Internationale Energiagentur vurderer, at
grgn energi over de naeste fem ar bliver udbygget med en
kapacitet svarende til Kinas arlige elforbrug. Grgn energi
ventes derfor at sta for mere end 90 pct. af al ny energi-
kapacitet frem mod 2027. Den kraftige vaekst betyder, at
vedvarende energikilder i 2027 kommer til at sta for knap
40 pct. af verdens elproduktion og dermed vil reducere
verdens CO -udledninger betydeligt.

Frasalg bidrager til faldende CO,-aftryk

Legernes Pension fastsatte i starten af 2022 mal for re-
duktion af CO,-aftrykket fra investeringsportefglien. Ma-
lene er fastsat efter retningslinjer formuleret af investor-
initiativet Net-Zero Asset Owner Alliance, hvor Laegernes
Pension er medlem pa lige fod med en raekke af verdens
stgrste investorer.

Retningslinjerne skal sikre, at medlemmerne lever op til
madlet om CO,-neutrale investeringer senest i 2050 og er
baseret pa den nyeste viden fra FN’s klimapanel om kra-
vene til at indfri Paris-aftalens temperaturmal.

Reduktionsmalene omfatter vores investeringer i bgrs-
noterede aktier og virksomhedsobligationer samt danske
ejendomme. Det svarer til 38 pct. af de samlede inve-
steringer. Reduktionsmalene betyder, at klimaaftrykket
for de tre dele af portefglien ved udgangen af 2024 skal
reduceres med hhv. 25 pct., 30 pct. og 55 pct. sammen-
lignet med niveauet ved udgangen af 2019.
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med at indfrl_

mal om lavere
klimaaftryk.

Status ved udgangen af 2022 er, at vi er godt pa vej mod
at indfri malsaetningerne. Frasalgene af olie- og gassel-
skaber har bidraget hertil. Det g=lder szrligt for investe-
ringerne i virksomhedsobligationer, hvor CO,-aftrykket er
faldet med 25 pct. siden 2021. Det er en konsekvens af,
at energisektoren udggr en stgrre del af investeringsuni-
verset for virksomhedsobligationer sammenlignet med
aktieuniverset. Det er ogsa en af arsagerne til, at CO,-af-
trykket i virksomhedsobligationsportefgljen er naesten tre
gange hgjere end aftrykket fra vores aktieinvesteringer.

Legernes Pension
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Fossil energi og klimaforandringer

Fossile braendstoffer som kul, olie og gas er et produkt af rester fra planter og dgde dyr, der levede for
mere end 100 millioner dr siden. De tre energikilder indeholder store maengder af CO,, som udleder
drivhusgasser ved afbraending og forarsager global opvarmning.

Afbraending af kul, olie og naturgas er ifglge FN’s klimapanel den primzere arsag til global opvarmning.
Det afspejler, at de tre energikilder bade i dag og tidligere har veeret et helt centralt input i gkonomien
og udviklingen af den moderne livsform.

Ifglge FN har de arlige CO,-udledninger fra afbraending af fossile braendsler siden 1970 udgjort 55-65
pct. af de samlede globale CO,-udledninger. Udledningerne fra de seneste 50 ar udggr mere end halv-
delen af udledningerne siden industrialiseringen.

EU-definition af investeringer i fossil energi

Fra 2023 og frem skal alle investorer rapportere pa andelen af deres investeringer i virksomheder, der
er "aktive i sektoren for fossile braendstoffer”

Det omfatter virksomheder, der har indtaegter fra efterforskning efter, indvinding af, produktion af, for-
arbejdning af, oplagring af, raffinering af eller distribution, herunder transport af, oplagring af og handel
med fossile braendstoffer.

Reglerne ggr ikke forskel pa virksomheder med fd eller mange indtaegter fra disse aktiviteter. Selv virk-

somheder med meget beskedne indtaegter kan derfor falde indenfor definitionen. Det betyder ogsd, at
éf-,_ ! virksomheder med overvejende baeredygtige aktiviteter eller andre aktiviteter uden tilknytning til fossil
= energi kan fa pradikatet "fossil investering”.

Eksempelvis findes der blandt Laegernes Pensions "fossile investeringer” flere af verdens fgrende
grgnne selskaber som danske @rsted, spanske Iberdrola, og finske Neste Oyj. Alle selskaber, som ogsa

har en hgj andel af baeredygtige aktiviteter ifglge EU’s sdkaldte taksonomi for miligmaessig baeredyg-
T tighed.
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Ny klimastrategi

Laegernes Pension har siden 2016 ekskluderet selskaber grundet involvering i fossil energi. | 2020
skarpede vi kriterierne, sa selskaber med omsaetning fra forskellige fossile aktiviteter blev eksklude-
ret. Med den nye strategi skaerpes kriterierne yderligere, og selskaber involveret i kul, olie og gas eks-
kluderes efter disse kriterier, hvis:

- omsatningen fra udvinding af kul, dvs. omszetning fra kulminer er mere end 1 pct.

- omsztningen fra kulbaseret energiproduktion, dvs. omsaetning fra el- og varmeproduktion fra
kulkraftvaerker er mere end 50 pct.

- omsatningen fra olie- eller gasudvinding fra tjaeresand eller i Arktis-omradet er mere end 5 pct.

- selskabet er indenfor undersektorerne "udvinding og produktion” og "integrerede olie og
gasselskaber” under energisektoren”.

Bryder et selskab kriterierne, bliver det fgrt pa eksklusionslisten, og aktie- eller obligationsinvesterin-
gen i selskabet bliver solgt. Undtaget er selskaber, hvis fremtidige udledninger vurderes at vaere i over-
ensstemmelse med Paris-aftalens reduktionskrav med en temperatur under 2 grader.

Der kan investeres i grgnne obligationer fra selskaber, som vi har ekskluderet. Grgnne obligationer
udstedes i henhold til internationale retningslinjer, som sikrer, at provenuet fra obligationerne alene
kan anvendes til finansiering af grgn teknologi. Ved at tillade investeringer i grgnne obligationer kan vi
pa den mdde understgtte selskabernes grgnne omstilling. Fx kan vi bidrage til at finansiere ny vind- og
solenergi i et forsyningsselskab, som i dag har stor omsaetning fra kulkraftvaerker.

De nye klimakriterier har fgrt til, at Leegernes Pension har ekskluderet 110 olie- og gasselskaber i
portefgljen.

Baredygtighed og aktivt ejerskab 2022
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Vi tager temperaturen pa selskaber

Hvis verden skal na Paris-aftalens mal, kraever det en omstilling vk fra fossil energi. Det glder ogsa
for de selskaber, som i dag er ekskluderet for involvering i olie, gas og kul.

Laegernes Pension gnsker at investere i selskaber, som har trovaerdige planer for deres omstilling. Ogsa
selvom de i dag har hgje CO,-udledninger eller aktiviteter indenfor fossil energi.

Derfor tager vi Igbende temperaturen pa de selskaber, vi har ekskluderet, s vi kan mdle, om de er pa
vej i den rigtige retning. Temperaturmaling er en ny metode til at vurdere selskabers omstilling og tager
afset i den metode klimavidenskaben bruger, nar den vurderer den fremtidige temperaturudvikling.

Temperaturmalingen bestadr i, at man sammenholder forventningerne til selskabers fremtidige CO,-ud-
ledninger med deres CO -budgetter i forhold til Paris-aftalens temperaturmalsatning. FN’s klimapanel
bruger CO,-budgetmetoden til at omsatte fremtidige niveauer for verdens CO,-udledninger til skgn
over den fremtidige temperatur.

Et selskabs fremtidige udledninger skgnnes bl.a. pa baggrund af historiske udledninger og officielle
reduktionsmal. Selskabets temperatur er derfor et resultat af, i hvilket omfang selskabet opbruger sit
CO,-budget. Et selskab med en temperatur over 2 grader har derfor utilstraekkelige omstillingsplaner
i forhold til Paris-aftalens temperaturmalszetning om at begranse den globale temperaturstigning til
maksimalt 2 grader.

Metoden anbefales af det velrenommerede Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)
. som den bedste made at vurdere investeringers efterlevelse af Paris-aftalen.

ﬁ_ ““Beredygtighed og aktivt ejerskab 2022 Lzgernes Pension
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Investeringernes klimaaftryk

Klimaaftrykket er kort fortalt de CO,-udledninger, som Laegernes Pension ejer via vores investeringer.

Nar Laegernes Pension foretager en investering, far vi ejerskab i en andel af selskabers kapitalgrund-
lag, som finansierer selskabernes aktiviteter. Investeringernes klimaaftryk er den del af CO,-udlednin-
gerne, som Lagernes Pension finansierer med vores investeringer. Ejer Laegernes Pension eksempelvis
10 pct. af et selskab udggr klimaaftrykket fra investeringen en tilsvarende andel af selskabets CO -
udledninger. Vi mdler klimaaftrykket som CO -udledninger pr. million kr. investeret. Det betyder, at et
lavere klimaaftryk ikke blot er et resultat af feerre investeringer, men afspejler reelle reduktioner.

Selskabers CO,-udledninger inddeles i tre kategorier eller sakaldte scopes. Det gzelder direkte udled-
ninger (scope 1), indirekte udledninger fra indkgbt energi (scope 2) og @gvrige indirekte udledninger
(scope 3).

A it Vores malsetning omfatter i fgrste omgang alene udledningerne i de to fgrste kategorier, da data for
/ scope 3-udledningerne fortsat er behaftet med betydelig usikkerhed. Selskabers udledninger pa tvaers
Y af de tre kategorier varierer afhangig af deres forretning.

Investeringernes klimaaftryk er derfor szerligt drevet af sektorer og selskaber, som grundet deres akti-
viteter har szrligt hgje scope 1- og 2-udledninger. Det er kort fortalt selskaber, som "braender” fossil
energi af. Det er bl.a. forsyningsselskaber, hvor el- og varmeproduktionen szerligt stammer fra afbraen-
ding af kul og gas, energiselskaber, som braender gas af ved olieudvinding, og stal- og cementselskaber,
hvor kul, olie og gas brandes af i fremstillingsprocessen. Andre sektorer har stort set intet klimaaftryk
malt pa scope 1- og 2-udledninger. Det gzlder bl.a. selskaber i finans-, medicinal- og it-sektoren.

Laegernes Pension
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Atomvaben

Atomvaben?

Nej tak

Efter flere drs debat blev investering i atomvaben ekskluderet i 2022.
Leegernes Pensions investeringer er fremover atomvdbenfri zone.

Ved generalforsamlingen i 2022 opfordrede et flertal af
de delegerede Lagernes Pension til at szlge investerin-
ger i atomvabenproducenter. Pensionskassen besluttede
at fglge generalforsamlingens gnske og ekskluderede alle
investeringer i selskaber involveret i atomvaben. | alt blev
investeringer for 370 mio. kr. frasolgt. Blandt de frasolgte
selskaber er bl.a. Airbus og Rolls-Royce. Legernes Pensi-

ons investeringer er dermed fremover atomvabenfri zone.

- De forskellige holdninger
“til atomvaben geelder
ikke kun for laagerne,

men ogsa politisk og
blandt investorer.
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Beslutningen fglger i kglvandet pa debatter ved tidligere
ars generalforsamlinger, hvor der ogsa har vaeret fremsat
forslag om forbud mod investeringer i atomvaben. Her var
der ikke flertal for et forbud, men dilemmaerne ved atom-
vaben var bredt anerkendt.

De forskellige holdninger til atomvaben gaelder ikke kun
for lzegerne. Bade politisk og blandt investorer er der for-
skellige holdninger til atomvaben, der afspejler, at atom-
vaben pd den ene side har bidraget til fred og sikkerhed
gennem tiden, men ogsa potentielt har skadevirkninger,
som langt overstiger andre vaben.

Dilemmaet er derfor klart: | en atomkrig er alle tabere,
men for at undgad krig kan atomvaben vaere ngdvendige.

Atom-dilemmaet

Atomvaben har potentielt enorme og vedvarende skade-
virkninger pd mennesker og miljg, og brugen af atom-
vaben har derfor naturligt vaeret associeret med dom-
medagslignende scenarier. Estimater peger p3, at blot
detonering af et enkelt spraenghoved potentielt kan fgre
til flere hundrede tusinde omkomne og ggre store om-
rader ubeboelige i mange ar frem. Atomvaben betragtes
derfor ogsa af Verdenssundhedsorganisationen, WHO,
som blandt de stgrste trusler mod menneskeheden.

Atomvaben anerkendes omvendt som et vaben, der i
mange artier har understgttet sikkerhed og stabilitet.

Legernes Pension



Atomvaben

Der har derfor historisk og i dag vaeret forskellige politiske
holdninger til atomvaben.

Inden forbuddet investerede Lagernes Pension i atomva-
ben indenfor rammerne af FN-traktaten om ikke-spredning
af kernevaben. Det var derfor muligt at investere i selska-
ber, der producerede og solgte komponenter til atomvaben
til de atomvabenmagter, der var anerkendt i traktaten.

Danmark tilsluttede sig traktaten i 1970, og traktaten er
fortsat stgttet af et bredt flertal i Folketinget. Traktaten
har pa den baggrund udgjort grundlaget for Danmarks
forsvarspolitik og medlemskabet af NATO. Forsvarssamar-
bejdet beror bl.a. p3, at NATO skal rade over atomvaben og
i yderste konsekvens tage dem i brug, sd lnge atomvaben
eksisterer og potentielt kan bruges imod alliancen.

Ikke-sprednings-traktaten anerkender fem lande som
atommagter. Det geelder USA, Rusland, Kina, England og
Frankrig. Atomvaben forbydes for gvrige lande, og samtidig
forpligtes alle lande til nedrustning. Traktaten er den inter-
nationale traktat for vabenregulering, som er anerkendt af
flest lande. Omvendt har traktaten ikke sikret mod spred-
ning til andre stater, hvor yderligere fire stater i dag menes
at besidde atomvaben.

En udvikling som sammen med Ruslands invasion af
Ukraine har betydet, at risikoen for atomkrig i verden ifglge
organisationen Bulletin of the Atomic Scientist er pa det
hgjeste niveau siden 2. verdenskrig, hvor man fgrste gang
introducerede "Dommedagsuret” til at illustrere, hvor teet
verden er pa en atomar konflikt.

Opggrelser peger pa, at antallet af atomspraenghoveder er
reduceret markant siden midten af 1980’erne, hvor USA
og Sovjetunionen indledte dialog om nedrustning. Siden
traktaten har flere lande desuden opgivet deres status som
atomvabenmagter eller afviklet deres atomvabenprogram-
mer. Traktaten har i det lys bidraget til at modvirke spred-
ning og understgttet nedrustning. Omvendt har traktaten
ikke sikret afrustning, og der findes fortsat atomvaben

i stort omfang. P den baggrund vedtog FN i 2017 en
traktat om et generelt forbud mod atomvaben, hvis formal
netop er at sikre afrustning. Danmark stgtter ikke traktaten
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FN traktat om forbud
mod atomvaben far
investorer til at
genoverveje investering.

og er derfor heller ikke bundet af traktatens bestemmel-
ser. Traktaten andrer derfor ikke den danske politik for
atomvaben.

Den internationale legeforening, World Medical Asso-
ciation, har sammen med en reekke andre internationale
sundhedsorganisationer udtrykt stgtte til den nye for-
budstraktat, bl.a. med henvisning til, at mange investorer
har genovervejet deres investeringer i atomvaben ovenpa
traktatens vedtagelse.

Med Ruslands invasion af Ukraine i februar 2022 er
spgrgsmalet om atomvaben aktualiseret pa ny. Ovenpd
en arrekke med beskeden opmarksomhed har verden
igen skulle forholde sig til atomvaben. Bade til risikoen
for, at de kommer i brug, og effekten af at rade over
atomvaben i en situation med krig og international kon-
flikt. Krigen i Ukraine udstiller om noget det historiske
dilemma om atomvaben.

Ikke fzelles fodslag blandt investorer

Atom-dilemmaet diskuteres ogsa blandt andre investorer
(som fx banker og pensionsselskaber). Visse investorer
forbyder atomvaben pa linje med kontroversielle vaben
som fx klyngebomber og landminer eller er underlagt lov-
givning, som regulerer deres investeringer i atomvaben.

Andre investorer tager afsat i ikke-spredningstraktaten

og tillader derfor investeringer i atomvaben i henhold til
traktatens principper. Og inden for de to principper kan

Laegernes Pension
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der ogsa veere forskellige holdninger til, hvad der udggr
en investering i atomvaben. Derfor kan der, selv hos inve-
storer med samme atomvabenpolitik, vaere forskellige de-
finitioner af, hvornar et selskab er involveret i atomvaben,
og om der derfor kan investeres i selskabet eller ej.

Hvad er en investering i atomvaben?

Produktion af atomvaben er en kompleks proces, som in-
volverer mange komponenter og produkttyper. Selskaber
kan derfor vaeret involveret i atomvaben p3 forskellig vis.
Visse produkter vil samtidig kunne anvendes til forskellige
formal, og produktionen af produkterne er dermed ikke
alene malrettet atomvaben.

Inden eksklusionen af atomvaben havde Lagernes Pen-
sion 370 mio. kr. investeret i selskaber involveret i atom-
vaben. Det daekker bade over selskaber, som fremstiller
eller vedligeholder atomvabensystemer eller militzre far-
tgjer, som kan medbringe og affyre atomvdben, og over
selskaber, som har stgrre ejerandele i selskaber, som pa
forskellig vis er involveret i atomvaben. Det omfatter ogsa
selskaber, som fremstiller sakaldte "dual-use” produkter

i form af konventionelle vdben, der ogsa kan anvendes til
atomvaben.

Pa listen over pensionskassens stg@rste investeringer i
atomvaben var selskaber som franske Airbus og Thales,
der bl.a. er kendt for at producere fly og digitale selv-
betjenings- og sikkerhedslgsninger, som fx benyttes af
Rejsekortet. Mange vil sikkert vaere overraskede over,
at disse selskaber er involveret i atomvaben. For Airbus
geelder det bl.a. produktion af kampfly og -helikoptere,
som kan medbringe atommissiler. Den del af selskabets
forretning er dog beskeden og skgnnes at udggre 1 pct.
af den samlede omsaetning.

Det samme gzlder for de gvrige selskaber, der er omfat-
tet af det nye investeringsforbud. For disse er det i gen-
nemsnit 2 pct. af omsatningen, som pa en eller anden
vis er relateret til atomvaben. De direkte investeringer i
atomvaben udggr mindre end 8 mio. kr. ud af de 370 mio.
kr., som Lagernes Pension har frasolgt som fglge af de
nye retningslinjer for investering i atomvaben.

Blandt de stgrste investeringer
i atomvaben var flyproducenten
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Airbus og Thales, der producerer
digitale Igsninger til fx Rejsekortet.
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Ny landepolitik
| en usikker verden

Rusland og Kina ekskluderet, men dilemmaer bestdr,
nar der investeres langt fra hjemlige himmelstrgg.

2022 bgd pa en rekke begivenheder, som tydeliggjorde,
at vi bevaeger os mod en verdensorden praeget af stgrre
usikkerhed og stigende spandinger. Laegernes Pension
skal som global investor navigere i en ny gkonomisk og
sikkerhedspolitisk virkelighed.

Fgrste test kom med Ruslands invasion i februar 2022,
som startede den fgrste invasionskrig pa europzeisk jord
siden 2. verdenskrig. Her sikrede grundige forberedelser,
at Laegernes Pension kunne fraszelge sine russiske inve-
steringer op til invasionen og undgik de store tab, som
blev resultatet af de harde internationale sanktioner mod
Rusland.

Senere pa aret vedtog bestyrelsen en ny landepolitik, som
fastleegger rammerne for, hvilke lande der kan investeres
i. De nye principper fgrte til, at Laegernes Pension frasolg-
te investeringer for knap 600 mio. kr. Halvdelen af det
belgb skyldes eksklusion af Kina. Investeringerne i Kina
var et emne pa generalforsamlingen i 2022, hvor et flertal
stemte for at ekskludere kinesiske statsobligationer og
statsejede selskaber fra pensionskassens investeringer.
Med den nye politik og frasalget af Kina har Leegernes

leve, for at Laegernes Pension skal have mulighed for at
investere i statsobligationer eller obligationer udstedt af
statsejede selskaber.

Tre kriterier indgar i politikken:

- Lande ma ikke optraede pa
EU’s sortliste over skattely.

« Lande ma ikke vaere omfattet
af EU-sanktioner.

- Lande skal kunne efterleve
minimumsstandarder for god
forvaltningsskik.

Opfylder lande ikke kriterierne, bliver de ekskluderet og
frasolgt. Ved udgangen af 2022 var der 36 lande pd vores

eksklusionsliste. Det svarer til godt 18 pct. af verdens lande,
hvor vi hverken investerer i statsobligationer eller statsejede
selskaber.

Pension fulgt generalforsamlingens gnske.

Nye principper for landepolitik

| 2022 =ndrede vi principperne for, hvilke lande vi gnsker
at investere i. Landepolitikken fastsaetter med andre ord
de baredygtighedskriterier, som lande skal kunne efter-

Politikken geelder i princippet for alle lande, men har szrlig
relevans for udviklingsgkonomier, sakaldte emerging markets-
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lande. Det skyldes, at disse lande oftere har generelle
udfordringer med at overholde internationale normer
for menneskerettigheder og god forvaltningsskik. Store
udviklingsgkonomier er lande som Kina, Rusland, Indien,
Brasilien og Sydafrika.

Farvel til Kina

Et flertal stgttede pa generalforsamlingen i 2022 op om
et forslag om at ekskludere obligationer udstedt af den
kinesiske stat og selskaber ejet af den kinesiske stat. For-
slaget er implementeret med den nye landepolitik, hvor
lande, hvis politiske ledelse er omfattet af EU-sanktioner,
nu omfattes af eksklusion.

Konkret sker eksklusionen af Kina dermed med henvis-
ning til, at EU siden massakren pa den Himmelske Freds
Plads i 1989 har opretholdt en védbenembargo mod Kina,
som betyder, at der ikke kan szelges eller eksporteres
vaben til Kina.

Danmark har haft diplomatiske forbindelser til Kina i mere
end 70 ar, og landet er et af Danmarks stgrste eksport-
markeder. Kina abnede i slutningen af 1970’erne sin gko-
nomi for omverdenen og har siden opnaet en lang rekke
markante sociale og gkonomiske fremskridt. @konomien
er vokset med knap 10 pct. om aret i gennemsnit, mere
end 800 mio. indbyggere er lgftet ud af fattigdom, og
middellevetiden er gget med 11 ar.

Omvendt har Kina ogsa velkendte udfordringer pa men-
neskerettighedsomradet. Det galder serligt negtelse af
borgeres politiske og civile rettigheder. Over de senere

ar har Kina desuden i flere tilfelde veeret genstand for
anklager om menneskerettighedskraenkelser. Det gelder
bl.a. den kinesiske regerings fremfaerd i Hong Kong og Ti-
bet og undertrykkelse af det muslimske mindretal i Kinas
Xinjiang-provins. Det har ledt til kritik fra flere sider - ogsa
fra skiftende danske regeringer.

Bade USA og EU har over de senere ar skarpet retorikken
overfor Kina. Det gzlder bade interne forhold i Kina, Ki-
nas aggressive fremfard overfor Taiwan og stormagtens
tvetydige holdning til Ruslands invasion af Ukraine. Dertil
kommer et skaerpet fokus pa at modvirke afhangigheden
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af Kina, nar det gaelder nye og samfundsvigtige tekno-
logier. Alt sammen har skaerpet konfliktlinjerne mellem
Kina og Vesten og @ndret risikobilledet for internationale
investorer i Kina.

Rusland frasolgt fgr invasionen

Den 24. februar 2022 iveerksatte Rusland et angreb pa
Ukraine, som siden har udviklet sig til en langstrakt krig
uden udsigt til snarligt ophgr. Op til invasionen beslut-
tede Laegernes Pension at fraszlge alle sine russiske
investeringer.

Russiske statsobligationer udgjorde hovedparten af inve-
steringerne, som ogsa omfattede aktie- og obligations-
investeringer i russiske selskaber og investeringer i den
russiske valuta rublen. | alt godt 1 mia. kr. i russiske inve-
steringer blev frasolgt i dagene op til invasionen. Inve-
steringer, som blot dage senere led store tab, da Rusland
invaderede Ukraine og blev m@gdt med omfattende gko-
nomiske sanktioner. Sanktionerne fgrte til, at russiske in-
vesteringer blev fastfrosset og derfor ikke kunne szlges.
Legernes Pension har enkelte investeringer for fa mio.
kr. i russiske selskaber, som ikke ndede at blive frasolgt,
inden handlen blev suspenderet pa den russiske bgrs.

Timingen af frasalget bet@d, at Laegernes Pension alene
realiserede et beskedent tab pd 12 pct. pa de russiske
investeringer i 2022. Resultatet skal ses i forhold til de
voldsomme kursfald pa russiske investeringsaktiver efter
de omfattende internationale sanktioner mod landet.

Menneskerettigheder og Mellemgsten

Qatars veertskab for VM-slutrunden i fodbold blev gen-
stand for en offentlig debat om forholdene i landet med
fokus pa kvinders rettigheder, behandlingen af migrantar-
bejdere og manglende ytrings-, presse- og forsamlingsfri-
hed. Tilsvarende problemstillinger findes i en lang raekke
lande, som Lagernes Pension er investeret i eller har
mulighed for at investere i.

De nye principper for lande-investeringer Igser ikke alle
dilemmaer, nar der skal tages hgjde for, at vi investerer i
en verden, hvor fa lande kan leve op til danske eller euro-
piske standarder. Mange lande vil derfor falde i en gra-
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zone, hvor de pa den ene side har betydelige udfordringer
med at overholde menneskerettigheder, men omvendt
klarer sig relativt godt pa andre gkonomiske og sociale
parametre.

Qatar er et af de lande. Den gennemsnitlige statsborger

i Qatar har eksempelvis en indkomst pa niveau med en
dansker. Og fokuseres der alene pa menneskerettigheder
peger diverse internationale undersggelser pa, at Qatar
klarer sig pa niveau med lande som Tyrkiet og Thailand.

Det grundlzeggende dilemma er, at brud pa menneske-
rettigheder vanskeligt kan afggres objektivt og derfor
ma bero pa en relativ vurdering. Det skaber udfordrin-
gen med at fastsaette, hvilket niveau man vil acceptere.
Hvis Qatar skal ekskluderes, kan man sa investere i Saudi
Arabien? Eller Tyrkiet og Thailand? Alle lande som pa
forskellig vis har udfordringer, nar det kommer til at sikre
borgeres politiske, civile og sociale rettigheder.

Ultimativt kan man ende med en situation, hvor mulig-
hederne for at investere i mange af verdens lande bliver

Vi investerer i en verden, hvor
fa lande kan leve op til danske
eller europ=eiske standarder.
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steerkt begraensede. Det vil smitte af pa investeringsaf-
kastet og muligheden for sikre gkonomisk tryghed for
medlemmerne.

For at vurdere om et land er investeringsegnet, legger
pensionskassens landepolitik vaegt pa EU-sanktioner og
de normer og vardier, som ligger til grund herfor. EU-
sanktioner er et vigtigt redskab i EU's feelles udenrigs- og
sikkerhedspolitik og omfatter vabenembargoer, finansielle
restriktioner og restriktioner for indrejse til EU-landene.

Sanktioner har til hensigt at beskytte EU's veerdier,
grundleggende interesser og sikkerhed, at forebygge
konflikter og at stgtte demokratiet, retsstaten, men-
neskerettighederne og folkerettens principper. Det er
dermed udtryk for en politisk vurdering af, hvad Danmark
og de gvrige EU-lande vil acceptere, nar det kommer til
den sociale og politiske udvikling i verdens lande. Det er
ikke den endegyldige sandhed om landes brud pa menne-
skerettigheder, men sikrer, at vores investeringer er i trad
med de normer og vaerdier, som EU - og dermed Danmark
- pnsker at fremme.



Landepolitik

Ny politik for investeringer
| statsobligationer og statsejede selskaber

Laegernes Pension vedtog i 2022 nye retningslinjer for investeringer i lande.

Det overordnede formal med at regulere investeringer i lande er et gnske om ikke at stille pengemidler
til radighed for stater. Det svarer til det politiske formal med at palaegge finansielle sanktioner.

Historisk har landepolitikken alene omfattet statsobligationer, dvs. obligationer udstedt til at finansiere
offentlige udgifter. | den nye politik er obligationer udstedt af statsejede selskaber ogsa omfattet ved
eksklusion af lande.

Det skyldes, at statsejede selskaber i mange tilfaelde har direkte tilknytning til staten og stor betydning
for statens gkonomi, fx ved at varetage vigtige samfundsmaessige opgaver som udvinding af naturres-
sourcer og herigennem bidrage med skattebetalinger eller store eksportindtaegter. Det geelder szerligt i
udviklingsgkonomier.

Politikken har tre kriterier, som fgrer til eksklusion og frasalg. Det gzlder:

1. Ansvarlig skat: Der investeres ikke i lande pa EU’s liste over ikke-samarbejdsvillige skattejurisdiktioner.

2. Menneskerettigheder: Der investeres ikke i lande, hvor landets politiske ledelse er omfattet af EU-
sanktioner.

3. Forvaltningsskik: Der investeres ikke i lande, som ikke vurderes at efterleve minimumsstandarder for
god forvaltningsskik og regeringsfgrelse sasom administrativ gennemsigtighed, anti-korruption, miljg-
maessig ansvarlighed, markedsgkonomi og retsstatsprincippet.

36 lande er i brud med et eller flere af kriterierne og er derfor ekskluderet. Det g=elder bl.a. Kina, Rus-
land, Hviderusland, Pakistan, Iran, Venezuela og Angola.
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Aktivt ejerskab

Bankerne skal
(ogsad) bidrage til
den gregnne omstilling

Leegernes Pension stemmer for klimaforslag

og skeerper tonen overfor bankerne.

Klima er blevet et brandvarmt emne i finanssektoren. |
EU og resten af verden skaerpes kravene til, at banker og
investorer skruer op for den grgnne finansiering og ned
for 1an til fossil energi. Flere banker sztter klimamal, men
der er stadig et stykke vej for at leve op til Paris-aftalen.

Legernes Pension presser pa for, at bankerne tilpasser
deres forretning til Paris-aftalens krav om CO,-neutraliet
senest i 2050. | 2022 har Laegernes Pension som aktiv
ejer stemt imod bankbestyrelserne pa klimaforslag pa
16 bankers generalforsamlinger. Sammen med de andre
investorer har vi dermed sendt et kraftigt signal om, at vi
gnsker hgjere ambitioner i bankernes klimaarbejde. | star-
ten af 2023 er vi desuden gaet sammen med en gruppe
af internationale investorer, som over de kommende ar
gar i dialog med verdens stgrste banker om at have kli-
maambitionerne og sikre, at deres forretning lever op til
Paris-aftalens krav om CO,-neutralitet inden 2050.

Flere banker satter klimamal

Banker og andre finansielle virksomheders klimaaftryk
stammer helt overvejende fra de aktiviteter, de finansie-
rer. Bankers finansierede CO,-udledninger er det klima-
aftryk, som stammer fra investeringer og udlan til et
selskab. Banken finansierer hermed en del af selskabets
udledninger, fx et energiselskabs udledninger fra pro-
duktion af olie og gas. En andel af selskabets CO,-udled-
ninger kan derfor henregnes til banken og bliver pa den
made en del af bankens klimaaftryk.

25 Baredygtighed og aktivt ejerskab 2022

Legernes Pension hari 2022 ekskluderet og frasolgt
pensionskassens investeringer i olie- og gasselskaber.
Men gennem vores investeringer i banker investerer vi
indirekte i fossil energi. Derfor har vi en interesse i, at
bankerne forholder sig til, om deres aktiviteter efterlever
Paris-aftalen. Det kraever, at de enten reducerer — eller
helt fravaelger — at finansiere aktiviteter med hgje CO,-
udledninger, eller at virksomhederne, de laner penge til,
skruer ned for CO_-intensive aktiviteter. | stigende grad
ser vi ogsa lanetyper, hvor realisering af klimamal giver
mere fordelagtige Ianevilkar for virksomheden.

117 banker pa tveers af 41 lande med mere end 40 pct.
af banksektorens samlede balance har tilsluttet sig FN-
initiativet Net Zero Banking Alliance. Det er sgsterinitiati-

Vi har en interesse |, at
bankerne forholder sig t||

om deres aktiviteter - Og l Yo

dem de Ianer penge t||




Aktivt ejerskab

vet til FN’s Net-Zero Asset Owner Alliance, som Lagernes
Pension tilsluttede sig i 2021. Alliancen forpligter ban-
kerne til at opna CO -neutralitet senest i 2050 og fast-
sette CO-malsaetninger for finansierede udledninger fra
udlans- og investeringsportefgljer i henhold til den nyeste
viden om kravene til at opna Paris-aftalens mal. Tidsho-
risonten for malsztninger skal vaere 2030 eller tidligere.
Som konsekvens vil bankerne skulle reducere udlan til og
investeringer i fossile og andre CO_-intensive aktiviteter,
ellers kan CO,-mdls=tninger ikke realiseres.

Behov for handling og hojere ambitioner

Laegernes Pension anvender to redskaber i arbejdet med
at pavirke selskaber i en mere klimavenlig retning. Vi gar i
dialog med selskaber, og vi stemmer pa selskabers gene-
ralforsamlinger. | 2022 stemte vi pa generalforsamlinger i
2.600 selskaber.

Klima dominerer baeredygtighedsdagsordenen pa gene-
ralforsamlingerne. Det skyldes szrligt, at pres fra investo-
rer far stadigt flere selskaber til at fremlegge deres kli-
maplaner til afstemning. Det giver aktionarerne mulighed
for at give deres mening til kende overfor selskaberne og
sikre fokus pa fremdrift i klimaarbejdet.

| 2022 stemte vi pa 29 klimaplaner. | 16 tilfelde stemte
vi mod selskabernes planer, typisk fordi selskabernes
reduktionsmal ikke daekker alle selskabets udledninger
og dermed ikke er tilstraekkeligt ambitigse i forhold til at
realisere Paris-aftalens mal. | andre tilfzelde er selskabers
klimaplaner ikke tilstrekkeligt detaljeret om, hvordan
man vil opna langsigtede klimamal, fx fravaer af kortsig-
tede reduktionsmal eller manglende strategi for, hvordan
reduktionsmal skal realiseres.

Ogsa i banksektoren har der vaeret fokus pa klima pa
arets generalforsamlinger. Laegernes Pension har stemt
pa 32 klimaforslag i 2022 og har stemt imod bestyrel-
sen pa hovedparten af forslagene. Uenighederne med
selskaberne har typisk vaeret i tilfelde, hvor aktionzerer
har kreevet, at selskaber lader aktionaererne tage stilling
til klimaplaner pa generalforsamlingen. Derudover har vi
stemt imod klimaplaner i de fire banker i vores portefglje,
som har fremlagt klimaplaner til afstemning pa arets ge-
neralforsamling.

Det geelder bl.a. storbankerne UBS og Barclays, hvor

vi sammen med hhv. 19 pct. og 22 pct. af bankernes
aktionzerer stemte imod de fremlagte klimaplaner, som
manglede kortsigtede reduktionsmal og ikke kunne do-
kumentere at fastsatte mal opfylder Paris-aftalens reduk-
tionskrav.

Vores stemmeafgivning i 2022 understreger behovet for,
at bankerne sztter handling bag deres klimamal.

Tilslutning til nyt klima-initiativ malrettet banker

Laegernes Pension har i en arrekke veret medlem af
Institutional Investors Group on Climate Change (11GCC),
som er et klimainitiativ med deltagelse af mere end 350
europiske investorer. En del af arbejdet i IGCC er at ud-
vikle og koordinere aktivt ejerskab overfor selskaber og
presse pa for, at selskaberne tilpasser deres forretning til
Paris-aftalen. Det har bl.a. ledt til dannelsen af investor-
netvaerket Climate Action 100+, som gar i dialog med
verdens stgrste CO,-udledere. Fokusset pa de stgrste
udledere har betydet, at banker hidtil ikke har vaeret om-
fattet af indsatsen.

[IGCC har derfor taget initiativ til at samle en gruppe af
investorer til at ga i dialog med verdens stgrste banker.
Kravene til bankerne er, at de skal forpligte sig pa Paris-
aftalens temperaturmal og fastszette kortsigtede CO,-
reduktionsmal, som sikrer, at deres udledninger ogsa pa
kort sigt bliver nedbragt i trad med Paris-aftalen. Des-
uden gnsker investorerne st@grre gennemsigtighed om,
hvordan bankerne handterer de klimarisici, der er knyttet
til deres investeringer og udlan. |1 2023 offentligggres de
endelige kriterier til vurdering af, hvor langt bankerne er
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i forhold til at efterleve Paris-aftalen i deres forretning.
Kriterierne bliver udgangspunktet for det aktive ejerskab
over de kommende &r.

Laegernes Pension har i 2023 tilsluttet sig initiativet og
vil over de kommende ar rapportere pa udviklingen i de
mere end 20 banker, som ventes at deltage i dialogen.
Deltagelse i initiativet afspejler generalforsamlingens
gnske fra 2022 om at styrke det aktive ejerskab overfor
banksektoren.

Aktivt ejerskab star ikke alene

Det aktive ejerskab overfor banker er en del af Laeger-
nes Pensions samlede strategi for at reducere investerin-
gernes klimaaftryk. For bgrsnoterede aktier har vi siden
2021 integreret Paris-aftalen, bl.a. ved at anvende et sar-
ligt klimabenchmark, som vores forvaltere er underlagt,

nar de skal udvaelge de konkrete selskaber, som indgar i
vores portefglje.

Det betyder, at der i investeringsstrategien er indarbejdet
en mekanisme, som understgtter arlige CO -reduktioner
pa 7 pct. i trad med Paris-aftalen. De banker, som ikke
formar at reducere deres finansierede udledninger og
dermed omstille deres udlan- og investeringer til Paris-
aftalen, vil derfor forsvinde fra investeringsportefglien i
takt med, at kravene til CO,-reduktioner skarpes.

Et af formalene med det aktive ejerskab er, at vi fortsat
skal kunne investere bredt i banksektoren pa tvaers af sel-
skaber og lande. Alternativt risikerer vi at reducere vores
muligheder for at skabe et attraktivt afkast fra vores inve-
steringer i banksektoren.

Aktivt ejerskab pa klimaomradet

Laegernes Pension anvender aktivt ejerskab til at styrke arbejdet med klima i de selskaber, vi investerer
i. Som aktiv ejer bruger vi vores rettigheder som aktionzer pa selskabers generalforsamlinger og gar i

dialog med selskaber om klimaforhold.

Nar vi stemmer er vores fokus pa at fremme selskabers arbejde med klima. Det betyder fx, at vi stem-
mer imod bestyrelser i selskaber med hgje CO,-udledninger, hvor selskabet ikke vurderes at have taget
tilstreekkelige reduktions-initiativer. Vi stemmer ogsa imod selskabers klimaplaner, safremt disse ikke
vurderes tilstreekkeligt ambitigse eller lever op til internationale standarder. Derfor stgtter vi ogsa ak-
tionarforslag om, at selskaber skal forpligte sig til at fastsatte CO -reduktionsmal i trdd med viden-

skabens anbefalinger.

Hvordan vi har stemt pa de enkelte generalforsamlinger opdateres Igbende pa hjemmesiden.

Vi er en del af det internationale investornetvaerk Climate Action 100+, som siden etableringen i 2017
har samlet mere end 700 investorer i felles aktivt ejerskab overfor verdens stgrste CO,-udledere. Ini-
tiativet omfatter i dag 167 selskaber, som star for 80 pct. af verdens samlede udledninger.
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Vi far hjaelp nar vi stemmer

| 2022 stemte vi ved 3.900 generalforsamlinger i 2.600 selskaber rundt omkring i verden. Det kan selv-
sagt ikke lade sig ggre uden hjzlp. Derfor benytter vi samarbejdspartneren, Institutional Shareholder
Services (ISS), som sgrger for den praktiske stemmeafgivning og bidrager med analyse af generalfor-
samlingsforslag. Vores stemmepolitik integrerer baeredygtighedsovervejelser, som betyder, at vi stgtter

rimelige og velbegrundede forslag, som har til hensigt at styrke selskabers arbejde med baeredygtig-
hed.

Det betyder, at vi ofte stemmer for andre aktionzerers forslag til at styrke selskabers arbejde med
bzredygtighed. Forslag, som selskabers bestyrelser oftest ikke stgtter. Vi stemmer ogsa oftere imod
forslag fra bestyrelsen pa bestemte omrader sasom direktionens aflgnning, valg af bestyrelsesmedlem-
mer, eller selskabernes klimaplaner. Nar vi stemmer imod bestyrelsen, sender vi et klart signal om, at vi
gnsker forandringer i de selskaber, hvor vi er medejere.
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Nyt bank-initiativ skal
accelerere den grognne omstilling
A\
Leegernes Pension deltager sammen med 35 investorer i dialog med verdens stgrste banker om at op- Ty
fylde Paris-aftalen. Sammen har vi opstillet en raekke forventninger til, hvordan bankerne kan sikre, at :
deres udlan og investeringer understgtter den grgnne omstilling:
- Bankerne skal efterleve Paris-aftalens mal om maksimalt 1,5 graders temperaturstigning ' Bl
- Bankerne skal szette kortsigtede CO,-reduktionsmal J._/-"'/
- Bankerne skal sette mal for at gge finansieringen af klimavenlige teknologier : 5
- Bankerne skal knytte direktgrens Ign til klimamal ' x\
- Bankerne skal overvage klimarisici o
- Bankerne skal szette betingelser for udlan til CO_-intensive selskaber.
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Legernes Pension stemmer pa generalforsamlinger i 2022:

e Vi stemte ved 3.900 generalforsamlinger i 2.600 selskaber.

e Vi stemte pa 42.700 forslag svarende til 99 pct. af alle generalforsamlingsforslag.

o Vi stemmer oftest i trad med anbefalinger fra selskabets bestyrelse. Det gjaldt mere end 88 pct. af
forslagene i 2022.

e Ndr vi stemmer imod bestyrelsen, galder det iser udpegning af bestyrelsesmedlemmer (23 pct.),
direktionens aflgnning (5 pct.) og pa forslag om selskabets sociale og miljpmaessige tiltag (5 pct.).

e Vi stemmer imod bestyrelsen pa 64 pct. af alle klima-forslag. Fx stgtter vi ofte forslag fremsat af
andre aktionaerer om at styrke selskabers klimaarbejde eller stemmer imod klimaplaner fremsat af
bestyrelsen. Det sender et signal til selskaberne om, at de skal styrke deres klimaindsats.

Vi stemmer ikke altid for klimaforslag

Det hander, at vi stemmer imod aktionarforslag pa klimaomradet. Det skyldes ikke manglende vilje til
at sikre klimavenlig omstilling. Sandheden er mere nuanceret.

| 2022 stemte vi i fem tilfeelde imod aktionzerforslag, som ville palaegge banker at udarbejde en politik
for finansiering af fossil energi indenfor rammerne af det Internationale Energiagenturs 1,5 graders
klimascenario.

| den amerikanske storbank Morgan Stanley stemte vi sammen med bestyrelsen og 9 ud af 10 aktio-
naerer imod et aktionzarforslag om, at selskabet skal udforme en politik for finansiering af fossil energi.
Det gjorde vi dels af principielle arsager, dels fordi banken allerede har taget en lang raekke klimainitia-
tiver.

Helt grundlaeggende skal forslag respektere ansvars- og arbejdsfordelingen mellem generalforsamlin-
gen og bestyrelse i et selskab. Generalforsamlingen skal sette rammerne for selskabets ledelse, men
kan ikke detailstyre selskabet — heller ikke pa klimaomradet. Det tog forslaget ikke tilstraekkeligt hgjde
for.

Morgan Stanley har forpligtet sig pa CO,-neutralitet inden 2050 og fastsat 2030-mal for CO,-reduktio-
ner og grgn finansiering. Selskabet har allerede indfgrt en raekke restriktioner pa finansiering af fossile
aktiviteter som ny kuludvinding, nye kulkraftveerker uden CO,-fangst og olie og gasudvinding i Arktis.
Banken er medstifter af Net Zero Banking Alliance og rapporterer efter TCFD-anbefalingerne for klima-
risici, som betragtes som guldstandarden for klimarapportering. Banken er dermed pa vej - uden dog at
vaere i mal - med at sikre efterlevelse af Paris-aftalen.

At vi stemte mod klimaforslaget i 2022, betyder ikke, at vi ggr det fremover. Det afhanger af, om ban-
ken lever op til sine lovede mal og ggr de ngdvendige fremskridt.
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Klimarapportering

Enhed 2022 2021
CO,=-udledninger i virksomheden
CO,=-scope 1 tons 12,8 15,6
CO,=-scope 2
CO,a-scope 2 (Location-based method) tons 37,8 40,7
COz22-scope 2 (Market-based method) tons 72,6 72,9
CO,=-scope 3
C1: Indkgb* tons 372,7 714,9
C5: Affald tons 0,3 0,3
C6: Forretningsrelaterede rejser tons 42,0 6,9
C15: Investeringer®* tons 234.750,8 274.087,2
CO,a-scope 3, i alt tons 235.165,8 274.809,3
Baredygtighed i investeringer
CO,-aftryk fra investeringsaktiver** tons/mio. kr. 5,8 6,2
- Bgrsnoterede aktier tons/mio. kr. 49 5,0
- Bgrsnoterede virksomhedsobligationer tons/mio. kr. 14,5 19,4
- Danske ejendomme tons/mio. kr. 0,1 0,2
Investeringer, der lever op til EU's baeredygtighedskriterier*** % 2,1 2,4
Baredygtighed i virksomheden
Energiforbrug G| 1.121,7 1.765,7
- Vedvarende energiandel (indkgbt) % 37,8 23,1
- Vedvarende energiandel (egenproduceret) % 0,1 0,1
Qvrigt
- Kgrsel i 0-emissionsbiler % 0,0 0,0
- Kgrsel i lav-emissionsbiler % 53,9 15,7
- Papirforbrug tons 5,2 10,1
Aktivt engagement i klimaforbedringer
Politikker
Aktivt ejerskab - - -
Tilslutning til Paris-aftalen - - -
Dialoger ifbm. aktivt ejerskab
- Dialoger om klimaforandringer stk. 4 3
- Dialoger i alt stk. 78 54

*Opdeling pa kilder for CO,a-udledning opgjort i Note 1.
**Nggletal omfatter 41% af virksomhedens samlede investeringer pr. 31.12.2022.
***Opgjort for aktivklasserne bgrsnoterede aktier og bgrsnoterede virksomhedsobligationer baseret pd MSCI's metode for opggrelse af overensstemmelse med
EU-taksonomien. Andelen for de omfattede aktivklasser udggr hhv. 6,3 pct. for 2022 og 7,1 pct. for 2021.
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Klimarapportering

Note 1 - CO,-Scope 3

C1: Indkgb
- |t-aktiviteter
- Papir

C15: Investeringer

- Bgrsnoterede aktier

- Bgrsnoterede virksomhedsobligationer
- Danske ejendomme
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Enhed

tons
tons
tons

tons
tons
tons
tons

2022

372,7
371,1
1,6

234.750,8
128.376,8
105.539,0

835,0

2021

714,9
705,6
9,3

274.087,2
155.609,2
117.008,8

1.469,2
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Traditionel Pension

Ved en baredygtig
investering forstas en
investering i en gkono-
misk aktivitet, der bi-
drager til et miljigmaes-
sigt eller socialt mal,
forudsat at investerin-
gen ikke i veesentlig
grd skader miljgmaes-
sige eller sociale mal,
og at de virksomheder,
der investeres i, fglger
god ledelsespraksis.

EU-
klassificeringssyste-
met er et klassifice-
ringssystem, der er
fastsat i forordning
(EU) 2020a/852, og
som opstiller en liste
over miligmaessigt
baeredygtige
okonomiske aktivite-
ter. | nzvnte forord-
ning er der ikke fastsat
en liste over socialt
bzeredygtige gkonomi-
ske aktiviteter. Beere-
dygtige investeringer
med et miljgmal kan
vaere i overensstem-
melse med EU-takso-
nomien eller ej.
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Produktinformation om baeredygtighed

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a, i
forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: TraditionelPension
Indikator for juridiske enheder: 529900ADCRMS97AZYR34

Miljpmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et bredygtigt investeringsmal?

B - ® E3 nej

Det foretog baredygtige investeringer & Det fremmede milipmaessige/sociale (M/S) karak-
med et milipmal: % teristika, og selv om det ikke havde en baeredygtig
investering som mal, havde det en andel af baeredygtige
i gkonomiske aktiviteter, der investeringer pa 2,1 %
kvalificerer som miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til

EU-klassificeringssystemet

& medet miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der kvali-
ficerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt

baeredygtige i henhold til

EU-klassificeringssystemet

med et miligmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke
kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold
til EU-klassificeringssystemet med

et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke
nogen baredygtige investeringer

Det foretog baeredygtige investeringer
med et socialt mal: %

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika,
der fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Produktet har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
fglgende baeredygtighedsfaktorer:

Investeringer i bgrsnoterede aktier og virksomhedsobligationer

- Drivhusgasemissioner

- Grgnne veaerdipapirer

- Tobak

- Sociale og personalemaessige spgrgsmal samt respekt for menneskerettigheder og
bekampelse af korruption og bestikkelse

Investeringer i statsobligationer
- Drivhusgasintensitet

- Grgnne veardipapirer

- Sociale rettigheder

- Forvaltningsskik

Investeringer i realkreditobligationer og gvrige dekkede obligationer
- Drivhusgasemissioner

Investeringer i fast ejendom
- Drivhusgasemissioner
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Beredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de miljgmaes-
sige eller sociale ka-
rakteristika, der frem-
mes af dette produkt,
opnas.

| hvilket omfang produktet har taget hensyn til baeredygtighedsfaktorerne,

males ved hjzlp af baeredygtighedsindikatorerne i tabellen nedenfor.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorer sig?

&
N

N/
“

Beeredygtighedsindikatorne er udvalgt med henblik pa at male, i hvilken grad produktet har formaet at tage
hensyn til de konkrete baeredygtighedsfaktorer. Eksempelvis om produktet har formaet at reducere drivhus-

gasemissioner fra dets investeringer.

Flere af nedenstaende baeredygtighedsindikatorer, afspejler de eksklusionskriterier, der er fastsat i produktets
investeringsstrategi. Indikatorerne fremgar af de gra felter i tabellen nedenfor. For disse er hensigten at male

hvorvidt produktet har efterlevet de fastsatte eksklusionskriterier.

Investeringer i bgrsnoterede aktier og virksomhedsobligationer

. . . Indvirkning Indvirkning
Baeredygtighedfaktor Baeredygtighedsindikator N . .
Vet vetig [ar 2022] [Historisk]
Drivhusgasemissioner Drivhusgasemissioner i alt
° . . 2.140.330 tons N/A
(anvendelsesomrdde 1- og 2-drivhusgas-emissioner).
° - . 7,29 tons pr.
CO,-aftryk (anvendelsesomrdde 1- og 2-drivhusgasemissioner). mio. kr P N/A
o . . 36,77 tons
CO,-aftryk (anvendelsesomrdde 1-, 2- og 3-drivhusgasemissioner) . N/A
pr. mio. kr.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder,
der er aktive i sektoren for fossile braendstoffer. 5,00% N/A
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
uden initiativer til reduktion af CO,-emissioner med henblik pa 42,00% N/A
tilpasning til Paris-aftalens temperaturmalsaetning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
med mere end 5 pct. omsztning fra udvinding af olie og gas fra
. o ) ) 0% N/A
tjeeresand, hvis klimaplaner ikke skgnnes i overensstemmelse
med Paris-aftalens temperaturmalsatning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
med mere end 5 pct. omsatning fra udvinding af olie og gas i
o . i 0% N/A
Arktis, hvis klimaplaner ikke skgnnes i overensstemmelse med
Paris-aftalens temperaturmalsatning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
med mere end 1 pct. omsztning fra udvinding af termisk kul,
o k X 0% N/A
hvis klimaplaner ikke skgnnes i overensstemmelse med
Paris-aftalens temperaturmalsatning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
med mere end 50 pct. omsaetning fra kulbaseret energiproduktion,
o . . 0% N/A
hvis klimaplaner ikke skgnnes i overensstemmelse med
Paris-aftalens temperaturmalsatning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder aktive
i undersektorerne "udvinding og produktion” og "integrerede olie
» : o . 0,06% N/A
og gasselskaber” under energisektoren, hvis klimaplaner ikke skgnnes
i overensstemmelse med Paris-aftalens temperaturmalsztning.
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. . L Indvirknin Indvirknin
Baeredygtighedfaktor Bzeredygtighedsindikator [3r 2022]g [Historisk]g
Grgnne Andel af vaerdipapirer i investeringer, der ikke er udstedt i henhold 94 819 N/A
veerdipapirer til EU-lovgivningen om miljgmaessigt baeredygtige obligationer. o

Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder 0% N/A
involveret i produktion af tobaksprodukter. ?
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder med mere 0% N/A
end 10 pct. omszetning fra distribution eller salg af tobaksprodukter. ?
Tobak
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder med
mere end 10 pct. omsztning fra salg af produkter og services 0% N/A
ngdvendige for fremstillingen af tobaksprodukter.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder med
mere end 10 pct. omsztning fra salg af navne-rettigheder til brug 0% N/A
for tobaksprodukter.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder, der
Sociale og personale- har vaeret involveret i overtraedelser af FN»s Global Compact principper 0,03% N/A
maessige spgrgsmal eller OECD»s retningslinjer for multinationale virksomheder.
samt respekt for
menneskerettigheder Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder, der 0% N/A
og bekaempelse af kor- | er involveret i fremstilling eller salg af kontroversielle vaben. ?
ruption og bestikkelse
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder, der er 0.23% N/A
involveret i fremstilling eller salg af atomvaben. e
Investeringer i statsobligationer
Indvirknin Indvirknin
Bzeredygtighedfaktor Baredygtighedsindikator [3r 2022]g [Historisk]g
. . . . . L . 127,50 tons
Drivhusgasintensitet Investeringsmodtagende landes drivhusgasemissionsintensitet. pr. mio. kr. N/A
Grgnne Andel af obligationer, der ikke er udstedt i henhold til 99.78% N/A
vardipapirer EU-lovgivningen om miljgmaessigt baeredygtige obligationer. e
Antallet af investeringsmodtagende lande forbundet med kraenkelser
Sociale rettigheder af sociale rettigheder som omhandlet i internationale traktater og 0,18% N/A
konventioner, FN»s principper og i givet fald national lovgivning.
Antallet af investeringsmodtagende lande med laveste bzeredygtigheds- 0.00% N/A
rating og stater med den nzestlaveste rating med risiko for nedjustering. R
Forvaltningsskik . . S 3 .
& Andel af investeringsmodtagende lande i jurisdiktioner pa EU-listen 0.10% N/A
over ikkesamarbejdsvillige skattejurisdiktioner. e
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Investeringer i realkreditobligationer og gvrige dekkede obligationer
. . s Indvirknin Indvirknin
Baeredygtighedfaktor Baeredygtighedsindikator [3r 2022]g [Historisk]g
Drivh issi Drivh issi ialt
rivhusgasemissioner riv usgasemlsg?nen a . o 7,194 tons N/A
(anvendelsesomrade 1- og 2-drivhusgasemissioner).
) o . 1,58t
CO,-aftryk (anvendelsesomrade 1- og 2-drivhusgasemissioner) . ons N/A
pr. mio. kr.
Investeringer i fast ejendom
. . - Indvirkning Indvirkning
Baeredygtighedfaktor Baeredygtighedsindikator o L
velig velig ind [@r 2022] [Historisk]
Drivhusgasemissioner Drivhusgasemissioner for danske ejendomme
WIUSgasemisst VUSBAsemIssIe . jendo 730,8 tons N/A
(anvendelsesomrdde 2-drivhusgasemissioner).
CO,-aftryk for danske ejend .
ety tor ar:s ee|er? omme o . 3,59 kilo pr. kvm N/A
(anvendelsesomrdde 2-drivhusgasemissioner pr. ejet kvadratmeter).
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Da 2022 er fgrste rapporteringsar er det endnu ikke muligt at vise den historiske udvikling for baeredygtighedsin-
dikatorerne. Som det fremgar af de gra felter i tabellerne ovenfor er alle eksklusionskriterier overholdt i perioden
med enkelte undtagelser. Undtagelser for investeringer i aktier og virksomhedsobligationer afspejler fortrinsvis at
enkelte frasalg afledt af nye eksklusionskriterier fgrst blev eksekveret umiddelbart efter udlgb af rapporterings-
aret. Alle frasalg er dermed gennemfgrt per januar 2023. Det gzlder nye eksklusionskriterier for investeringer i
atomvaben og investeringer i undersektorerne "udvinding og produktion” og "integrerede olie og gasselskaber”.
For statsobligationer afspejler brud pa indikator for lande optaget pa EU's liste over ikke-samarbejdsvillige skat-
tejurisdiktioner, at screening i forhold til den nye landepolitik implementeret i august 2022, ikke har identificeret de
@ndringer til EU-listen, som er gennemfgrt i oktober 2022. Ved arets udgang er der derfor registreret to investe-
ringer i statsobligationer udstedt af Bahamas i brud med eksklusionskriteriet. Disse er frasolgt i 1. kvartal 2023.
Hertil kommer, at der i visse tilfelde er juridiske begraensninger i forhold til at handle visse vaerdipapirer omfat-

tet af eksklusionskriterier. Det gzelder investeringer i statsobligationer udstedt af den Venezuelanske stat og det
statsejede venezuelanske olie- og gasselskab, PDVSA, hvor pensionskassen via de relevante forvaltere er underlagt
sanktioner indfgrt af den amerikanske stat, som betyder at forvalterne ikke har kunnet fraszlge vaerdipapirerne.
Aktie- og obligationsinvesteringer under "investeringsmodtagende virksomheder" og danske ejendomsinvesterin-
ger under "fast ejendom" er underlagt reduktionsmalszetninger for investeringers CO,-aftryk. Status for 2022 viser
at CO,-aftrykket for de tre underliggende aktivklasser reduceret med hhv. 18 pct. for aktier (mdlsaetning pa -25
pct. ultimo 2024), 23 pct. for virksomhedsobligationer (malsaetning pa -30 pct. ultimo 2024) og 60 pct. for danske
ejendomme (malsaetning pa -55 pct. ultimo 2024).
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De vigtigste nega-
tive indvirkninger er
investerings-beslut-
ningernes betydeligste
negative indvirkninger
pa baredygtighedsfak-
torer i forbindelse med
miljgmaessige, sociale
og personalemasssige
sporgsmal, respekt for
menneskerettighe-
derne, bekampelse af
korruption og bekaem-
pelse af bestikkelse.

... og sammenlignet med tidligere perioder?

Det er endnu ikke muligt at sammenligne med tidligere perioder, da dette er det fgrste rapporteringsar i naervee-
rende skabelon. Den historiske sammenligning vil indgd i rapporteringen fra 2024.

Hvad var mdlene for de bzredygtige investeringer som det finansielle produkt delvis foretog, og
hvordan bidrog de baredygtige investeringer til sidanne mal?

Selv om produktet ikke har garanteret at foretage baeredygtige investeringer, havde det en andel af investeringer,
der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.

Investeringerne bidrog til et af EU-klassificeringssystemets seks miljgmal:
1) Modvirkning af klimazendringer

2) Tilpasning til klimazendringer

3) Baeredygtig anvendelse og beskyttelse af vand- og havressourcer

4) Omstilling til en cirkuleer gkonomi

5) Forebyggelse og bekampelse af forurening

6) Beskyttelse og genopretning af biodiversitet og gkosystemer

Opggrelsen af baeredygtige investeringer baseres alene pa EU-klassificeringssystemet. Andelen af investeringer, i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er opgjordt pa baggrund af estimater foretaget af dataleveran-
dgren MSCI. Det bemaerkes, at den metode der ligger til grund for estimatet, ikke er i overensstemmelse med EU’s
kriterier for baeredygtige investeringer, herunder EU-klassificeringssystemets kriterier for miljigmaessigt baeredyg-
tige gkonomiske aktiviteter. Opggrelsen omfatter produktets investeringer i bgrsnoterede aktier samt virksom-
hedsobligationer.

EU-klassificeringssystemet er fortsat under implementering, hvilket indebaerer udfordringer med at fremskaffe rele-
vante og dekkende data. Det gzlder for opggrelser baseret pa kapitaludgifter og driftsudgifter, samt rapporterede
data fra virksomheder. Derudover er der pa nuvaerende tidspunkt ikke data tilgengelige for de ikke-bgrsnoterede
investeringer i produktet, hvorfor opggrelsen endnu ikke omfatter denne type investeringer. | takt med at de ende-
lige lovkrav foreligger og data forbedres forventes dette afspejlet i opggrelsen.

Hvordan skadede de baredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, ikke i
vaesentlig grad nogen af de miljgmaessige eller sociale baeredygtige investeringsmal?

Bzeredygtige investeringer ma ikke i vaesentlig grad skade miljg eller sociale mal i henhold til EU-klassificeringssy-
stemet. | fravaeret af deekkende data screenes investeringers potentielle vaesentlige skadevirkninger pa baggrund
af oplysninger om virksomheders involvering i miligmaessige og sociale kontroverser. Virksomheder involveret i
alvorlige kontroverser ekskluderes.

Denne metode er ikke i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemets kriterier for baeredygtige
investeringer, herunder miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pd baeredygtighedsfaktorer?
Baeredygtige investeringer i produktet omfattes af baeredygtighedsfaktorer angivet ovenfor. Der tages ikke
seerskilt hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pa baeredygtighedsindikatorer for de investeringer
der opggres som baeredygtige.

Var de baeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN’s vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder? Neermere
oplysninger:

For at en investering kan klassificeres som baeredygtig, er det en forudsatning at investeringen overholder
OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder og FN’s vejledende principper om erhvervslivet

og menneskerettigheder. Produktet screener investeringer for involvering i sociale og ledelsesmassige
kontroverser. Virksomheder involveret i alvorlige kontroverser ekskluderes.
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Listen omfatter de
investeringer, der ud-
gjorde den stgrste an-
del af det finansielle
produkts investerin-
ger i referenceperio-
den: 2022.

39  Baredygtighed og aktivt ejerskab 2022

&
N

3§z
“

EU-klassificeringssystemet fastseetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i veesentlig grad bar skade mdlene i EU’s klassificerings-
system, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade geelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det finan-
sielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmeaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for
EU-kriterierne for miligmeaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre baeredygtige investeringer mad heller ikke i vaesentlig grad skade miljgmeessige eller sociale mdl.

Hvordan tog det finansielle produkt hensyn til de

vigtigste negative indvirkninger pa baredygtighedsfaktorer?

Produktet har taget hensyn til udvalgte indikatorer for vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer.
De udvalgte indikatorer er i overensstemmelse med Lagernes Pensions politik for identifikation og prioritering af
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer. Indikatorerne fremgar i
tabellerne ovenfor under baeredygtighedsindikatorer.

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Tabellen nedenfor viser produktets 15 stgrste investeringer pa tveers af aktivklasser. Det skal bemzerkes, at nogle
investeringer opggres pa den enkelte aktie- eller obligationsudstedelse eller ejendom, mens andre opggres pa
fondsniveau. Det skyldes, at der for dele af investeringsportefgljen ikke er tilstraekkelig data til at opggre alle
investeringer pa aktiv-/udstedelsesniveau. Udfordringen ggr sig serligt geldende for investeringerne med sektor-
klassifikationen "Infrastruktur".

Stgrste investering Sektor % aktiver Land
Bundesrepublik Deutschland (0 DBR 15/8-2026) Offentlig 1,7% Tyskland
Nykredit Realkredit A/S (1,5 Nyk O1EDA 50) Finans 0,8% Danmark
Nordea Domicil Ejendomme 0,8% Danmark
Nykredit Realkredit A/S (2 Nyk O1E DA 50) Finans 0,7% Danmark
Frederiksberg Centret Ejendomme 0,7% Danmark
APM Capital Africa Infrastructure Infrastruktur 0,7% Danmark
DigitalBridge Partners I, LP Infrastruktur 0,6% USA
Antin IP Fund IV-A SCSp Infrastruktur 0,5% Frankrig
Gode Wind Il K/S Infrastruktur 0,5% Danmark
Antin IP Fund Il FPCI Infrastruktur 0,5% Frankrig
US Treasury (N/B T 2.75 08/15/32) Finans 0,5% USA
Microsoft Corporation Informationsteknologi 0,5% USA
Wellcome Break Infrastruktur 0,5% Storbritannien
Nykredit Realkredit A/S (3,5 Nyk O1E A 53) Finans 0,5% Danmark
Realkredit Danmark (RDKRE 1 10/01/50 10) Finans 0,4% Danmark
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Hvilken andel udgjorde baredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Som det fremgdr af figuren nedenfor var 56 pct. af produktets investeringer i overensstemmelse
med produktets miljgmaessige og sociale (M/S) karakteristika.

Aktivallokering
beskriver andelen af

investeringer i speci-
fikke aktiver. #1 Overenstemmelse med
J— M/s-karakteristika (56%)

Investeringer

#2 Andre (44%)

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der anven-
des til at opna de miligmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af der finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i overensstemmelse
med de miljigmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificereres som baredygtige investeringer.

For de resterende 44 pct. af produktets investeringer, der omfatter ikke-bgrsnoterede investeringer, visse bgrsno-
terede aktivklasser og kontanter, kan der for nuvarende ikke garanteres hensyntagen til baeredygtighedsfaktorer i
investeringsprocessen, hvorfor der ikke kan garanteres nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier.

Det skyldes fglgende forhold:

- Ikke-bgrsnoterede investeringer er kendetegnet ved, at de foretages over en laengere arrekke, hvor investo-
rernes kapital er bundet i fonden. Det betyder, at Laegernes Pension ikke har mulighed for at implementere den
galdende politik i allerede gennemfgrte investeringer. Der vil derfor vaere historiske investeringer, som ikke
efterlever den til enhver tid gaeldende politik og det kan derfor ikke garanteres at investeringerne tager hgjde
for alle de identificerede baeredygtighedsfaktorer.

For de ikke-bgrsnoterede aktiver er der forelgbigt ikke data, som kan understgtte daekkende rapportering for
identificerede baeredygtighedsindikatorer i henhold at sikre efterlevelse af relevante baeredygtighedsfaktorer.

For visse bgrsnoterede aktivtyper skgnnes det vanskeligt at integrere relevante baredygtigfaktorer i investe-
ringsprocessen. Bl.a. som fglge af manglende data eller manglende redskaber til integration af baeredygtig-
hedsfaktorer.

Investeringsstrategien for produktet sgger at opna eksponering til en raekke forskellige aktivtyper med forskel-
lige afkast- og risikokarakteristika med henblik pa at sikre et optimalt risikojusteret afkast. Der arbejdes pa at sikre
integration af baeredygtighedsfaktorer i investeringstrategien for de dele af produktets investeringer, som idag ikke
integrerer baeredygtighedshensyn. Malsatningen er, at produktets andel af investeringer omfattet af baeredygtig-
hedsfaktorer Igbende gges.
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Aktiviteter, der er i
overensstemmelse
med klassificeringssy-
stemet, udtrykkes som
en andel af:

- Omsatning der
afspejler andelen
indtaegter fra de
investeringsmodta-
gende virksomheders
grgnne aktiviteter

- kapitaludgifter
(CapEx), der viser
de grgnne investe-
ringer foretaget af
investeringsmodta-
gende virksomheder,
f.eks. med henblik pa
en omstilling til grgn
pkonomi

« driftsudgifter
(OpEXx), der afspejler
de investerings-mod-
tagende virksomhe-
ders grgnne operatio-
nelle aktiviteter.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektortilhgrsforhold opggres i henhold til klassifikationsstandarderne Global Industry Classification Standard
(GICS) og Bloomberg Industry Classification Standard (BICS), hvor sidstnavnte er oversat til GICS-metoden.
Opggrelsen daekker 79 pct. af produktets investeringer. Det understreges, at de anvendte klassifikations-
standarder ikke er anvendelig pd tvaers af aktivklasser. De hgje andele for sektorerne "Finans" og "Offentligt"
afspejler eksempelvis delvist investeringsportefgliens underliggende investeringer i hhv. realkredit- og stats-
obligationer.

Pkonomiske sektorer (GICS)

Sektor % aktiver Delsektor % aktiver
Finans 42,7% Pharmaceuticals 2,0%
Offentligt 18,9% Diversified Banks 1,7%
Informationsteknologi 8,4% Semiconductors 1,5%
Cyklisk forbrug 6,4% Systems Software 1,5%
Sundhed 5,9% Interactive Media & Services 1,2%
Industri 5,8% Technology Hardware, Storage & Peripherals 0,9%
Kommunikationstjenester 4,3% Data Processing & Outsourced Services 0,9%
Materialer 2,4% Application Software 0,8%
Forbrugsvarer 2,0% Thrifts & Mortgage Finance 0,8%
Energi 1,2% Internet & Direct Marketing Retail 0,8%
Forsyning 1,2% Managed Health Care 0,7%
Ejendomme 0,8% Industrial Machinery 0,6%

I hvilket omfang var de baredygtige investeringer med et miljgmal

i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Selv om produktet ikke har garanteret at foretage bzeredygtige investeringer, havde det en andel af investeringer,
der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet pa 2,1 pct. malt pa omsaetning. Eksklusiv statsobliga-
tioner havde det en andel pa 2,5 pct. malt pa omszetning.

Opggrelsen omfatter produktets investeringer i bgrsnoterede aktier samt virksomhedsobligationer. Andelen af
investeringer, i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er opgjordt pa baggrund af estimater foretaget
af dataleverandgren MSCI. Det bemaerkes, at den metode der ligger til grund for estimatet, ikke er i overensstem-
melse med EU’s kriterier for baeredygtige investeringer, herunder EU-klassificeringssystemets kriterier for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-
Kklassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen
med klassificeringssystemet for statsobligationer* viser det forste diagram overensstemmelse med klassifi-
ceringssystemet i forhold til alledet finansielle produkts investeringer inkl. statsobligationer, mens det andet
diagram viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forbindelse med det finansielle produkts
investeringer, ekskl. statsobligationer.

2. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer

1. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer

| |
OpEx OpEx
I [

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Omsaetning Omsatning

CapEx CapEx

| overensstemmelse Andre investeringer | overensstemmelse Andre investeringer

* Med henblik pd disse diagrammer omfatter ”statsobligationer” alle statsengagementer.
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Mulighedsskabende
aktiviteter ggr det di-
rekte muligt for andre
aktiviteter at yde et
vasentligt bidrag til et
miljgmal.

Omstillings-aktivite-
ter er aktiviteter, for
hvilke der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har drivhusgase-
missionsniveau, der
svarer til de bedste
resultater.
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Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?
Der er ikke tilgengelig data til at understgtte opggrelsen.

Hvordan procentdelen af investeringer, der var overensstemmelse med EU
klassificeringssystemet, sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Historisk sammenligning vil indga i rapporteringen fra kalenderaret 2023.

Hvilke investeringer blev medtaget under “#2 Andre”, hvad var formalet med dem, og var der
nogen miljgmassige eller sociale minimumsgarantier?

Se besvarelse overfor i afsnittet Hvad var aktivallokeringen.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmzassige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Der er i Igbet af 2022 blevet implementeret en raekke nye redskaber i investeringsstrategien, med henblik pa at
reducere investeringers negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer. Ved seneste revision af politikken er der
foretaget fglgende tilpasninger:
- Kiriterier for investeringer i atomvdaben er skarpet saledes, at selskaber med aktiviteter relateret til produktion
og vedligehold af atomvaben omfattes af eksklusion.
Kriterier for investeringer i fossil energi er skaerpet sdledes, at selskaber tilhgrende undersektoren "udvinding
og produktion” og "integrerede olie og gasselskaber” under energisektoren omfattes af eksklusion.
Kriterier for investeringer i fossil energi er tilpasset sdledes, at selskaber omfattet af eksklusionskriterier undta-
ges eksklusion, safremt deres klimaplaner skgnnes i overensstemmelse med Paris-aftalens temperaturmalszet-
ning.
Kriterier for investeringer i fossil energi er tilpasset sdledes, at der kan investeres i grgnne obligationsudstedel-
ser fra selskaber omfattet af eksklusionskriterier.
Kriterier for investeringer i statsobligationer og statsejede selskaber er skaerpet saledes, at der nu integreres
tre baeredygtighedsfaktorer for hhv. sociale rettigheder og forvaltningsskik.

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med referencebenchmarket?

Produktet anvender en reekke benchmarks, som integrerer baeredygtighedshensyn. Disse benchmarks anven-
des til at reducere investeringers negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorerne "drivhusgasemissioner",
"drivhusgasintensitet" og samt gge andelen af grgnne vaerdipapirer. Benchmarks anvendes i aktivklasserne bgrs-
noterede aktier, bgrsnoterede virksomhedsobligationer og udvalgte statsobligationer fra udviklingsgkonomier
(emerging markets).

Sammenligning af hvordan produktet har klaret sig, i forhold til de respektive referencebechmarks samt brede
markedsindeks, baseres alene pa de tre baeredygtighedsfaktorer "drivhusgasemissioner", "drivhusgasintensitet"

og "grgnne vaerdipapirer".

Figuren nedenfor viser de relevante referencebenchmarks for tre aktivklasser.

Aktivklasse Referencebenchmark Bredt markedsindeks
Aktier MSCI ACWI Climate Change MSCI ACWI IMI
Virksomhedsobligationer
High Yield ICE BofA Global High Yield ESG Tilt ICE BofA Global High Yield Index
Emerging Marke . .
. |[P Morgan ESG EMBI Global Diversified |P Morgan EMBI Global Diversified
Hdrd Valuta
Statsobligationer
Emerging Markets . .
. [P Morgan ESG EMBI Global Diversified |P Morgan EMBI Global Diversified
Hdrd Valuta
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Reference bench-
marks er indekser

til maling af, om det
finansielle produkt
opnar de miljgmaes-
sige eller sociale
karakteristika, som det
fremmer.
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Hvordan adskiller referencebenchmarket sig fra et bredt markedsindeks?

MSCI ACWI Climate Change

Benchmarket er konstrueret i henhold til kriterierne for "EU-benchmarks for klimaovergangen” fastsat i Europa-
Parlamentets og Radets Forordning (EU) 2019/2089 af 27. november 2019 om a&ndring af forordning (EU)
2016/1011, for sa vidt angar EU-benchmarks for klimaovergangen, Paristilpassede EU-benchmarks og baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger om benchmarks. Fglgende elementer i benchmark-konstruktionen har relevans for
baeredygtighedsfaktoren "drivhusgasemissioner":

Selskabers vagt i benchmarket er baseret pa muligheder og risici forbundet med overgangen til en lav-emissi-
onsgkonomi. Der anvendes en "Low Carbon Transition Score", som grundlag for at vurdere selskabers risici og
muligheder. Scoren inddrager en reekke data om selskabers klimaprofil, herunder bl.a. selskabers nuvaerende
CO,-udledninger, produkters eksponering til risici knyttet til den granne omstilling, selskabets eksponering til
grgnne teknologier, og vurdering af ledelsens tilgang til handtering af klimaforhold i form af omstillingsplaner
og CO,-reduktionsmal.

Benchmarket gger dermed eksponeringen til selskaber, der forventes at drage fordel af overgangen til en
lav-emissionsgkonomi, mens eksponeringen reduceres til selskaber, der forventes at blive negativt pavirket.
Benchmarket gger desuden eksponeringen til selskaber med miljgmaessigt baeredygtige aktiviteter i henhold til
EU-klassifikationssystemet.

Benchmarket er konstrueret sdledes at CO,-aftrykket fra de underliggende selskaber er 30 pct. lavere end in-
vesteringsuniverset. Benchmarket revideres Igbende, sa der opnas CO,-reduktioner pa 7 pct. arligt fra 2021 og
frem i trad med Paris-aftalens temperaturmalsatning.

ICE High Yield ESG Tilt

Benchmarket er konstrueret ved brug af en samlet score for selskabers baeredygtighedsprofil baseret pa data for
en raekke baeredygtighedsfaktorer- og risici (ESG-rating). Som fglge af metoden @gges eksponeringentil selskaber
med gode ESG-ratings samt de selskaber, hvis ESG-rating forbedres over tid. Modsat, mindskes eksponeringen til
selskaber med darlige ratings. Fglgende elementer i benchmark-konstruktionen har relevans for baeredygtigheds-
faktoren "drivhusgasemissioner":

ESG-ratingen tager afseet i forhold med saerlig betydning for selskabers forretning og selskaber kan pavirke.

| ESG-ratingen indgar bl.a. data om selskabers ressourceforbrug, CO,-udledninger, og produkters klimaaftryk.
Benchmarket inkluderer alene selskaber, som har en ESG-rating. Det betyder, at selskaber med utilstreekkelig
baeredygtigheds-rapportering, herunder pa klimaomradet, ekskluderes fra benchmarket. Tilpasning af sel-
skabers vagt i benchmarket sker uafhangigt af selskabernes sektortilhgrsforhold, hvorfor sektorer med lavt
rating-niveau nedvaegtes til fordel for andre sektorer.

Benchmark-konstruktionen betyder, at selskaber og sektorer med hgje CO,-udledninger nedvagtes. Det geel-
der fx selskaber i energi- og forsyningssektorerne. Benchmarket har derfor et lavere CO,-aftryk sammenlignet
med det relevante investeringsunivers.

|P Morgan ESG EMBI Global Diversified DKK Hedged

Benchmarket er konstrueret ved brug af en samlet score for selskabers og landes baeredygtighedsprofil baseret

pa data for en rekke baeredygtighedsfaktorer- og risici (ESG-rating). Benchmarket indeholder bade virksomheds-
obligationer udstedt af statsejede selskaber og statsobligationer. Sidstnavnte udggr ca. 90 pct. af det samlede
benchmark. Eksponeringen gges til selskaber og lade med hgje ESG-ratings. Modsat, mindskes eksponeringen til
selskaber og lande med lav rating. Selskaber og lande med laveste rating-niveau ekskluderes. Fglgende elementer i
benchmark-konstruktionen har relevans for baeredygtighedsfaktorerne "drivhusgasemissioner", "drivhusgasintensi-
tet" og "grgnne vardipapirer":

Benchmark-konstruktionen betyder, at selskaber og sektorer med hgje CO,-udledninger nedvaegtes.
Benchmarkets virksomhedsobligationer har derfor et lavere CO,-aftryk sammenlignet med det relevante
investeringsunivers.

Benchmark-konstruktionen betyder, at lande med hgje CO_-udledninger nedveegtes. Benchmarkets
statsobligationer har derfor et lavere CO,-aftryk sammenlignet med det relevante investeringsunivers.
Benchmarket gger vaegten af grgnne obligationsudstedelser relativt til gvrige obligationsudstedelser i
benchmarket.

Selskaber med omszetning fra termisk kul ekskluderes fra benchmarket.
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Hvordan klarede dette finansielle produkt sig med hensyn til baeredygtighedsindikatorerne
for at fastslda, om referencebenchmarket var i overenstemmelse med de miljgmeaessige eller

sociale karakteristika, det fremmer?
Se besvarelsen nedenfor.

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med referencebenchmarket?

Nedenfor er angivet hvordan produktet klarede sig relativt til de anvendte benchmarks, som integrerer
baeredygtighedshensyn. Opggrelsen omfatter de tre definerede baeredygtighedsfaktorer angivet ovenfor.

Aktivklasse: Bgrsnoterede aktier

Referencebenchmark
Baeredygtighedsindikat ) Portefglj
sredyglighedsindiiator "MISCI ACWI Climate Change” ortetalje
CO,-aftryk (anvendelsesomrade
. . 3,5 4,9
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Aktivklasse: Bgrsnoterede virksomhedsobligationer (High Yield)
Referencebenchmark
Baeredygtighedsindikat S . Portefglj
seredyghighedsindiiator "ICE High Yield ESG Tilt" ortetalje
CO,-aftryk (anvendelsesomrade
. . 16,2 14,5
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Andel af vaerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 96,1% 95,6%
om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.
Aktivklasse: Bgrsnoterede virksomhedsobligationer (Emerging Markets Hard Valuta)
Referencebenchmark
Baeredygtighedsindikat N Portefglj
seredygtighedsindiiator "|P Morgan ESG EMBI Global Diversified" ortetalje
CO2-aftryk (anvendelsesomrade
. o 50,6 28,6
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Andel af veerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 99,1% 85,8%
om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.
Aktivklasse: Statsobligationer (Emerging Markets Hard Valuta)
Referencebenchmark
Baeredygtighedsindikat Portefglj
seredygtighedsindiiator "|P Morgan ESG EMBI Global Diversified" ortetelje
Investeringsmodtagende landes
. e . 123,8 1273
drivhusgasemissionsintensitet.
Andel af veerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 95,8% 100%
om miljgmaessigt baredygtige obligationer.
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Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med det brede markedsindeks?

Nedenfor er angivet hvordan produktet klarede sig relativt til et bredt markedsindeks, dvs. benchmarks, som
ikke integrerer baeredygtighedshensyn. Opggrelsen omfatter de tre definerede bzeredygtighedsfaktorer angi-
vet ovenfor.

Aktivklasse: Bgrsnoterede aktier

. . Det brede markedsindeks )
Baeredygtighedsindikator ST ACWI IMI" Portefglje
CO,-aftryk (anvendelsesomrdde

. . 8,9 4,9
1- og 2-drivhusgasemissioner).

Aktivklasse: Bgrsnoterede virksomhedsobligationer (High Yield)

. oo Det brede markedsindeks .
Baeredygtighedsindikator "ICE BofA Global High Yield Index" Portefglje
CO,-aftryk (anvendelsesomrdde

29,7 14,5

’

1- og 2-drivhusgasemissioner).

Andel af veerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 97,2% 95,6%
om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.

Aktivklasse: Bgrsnoterede virksomhedsobligationer (Emerging Markets Hard Valuta)

Det brede markedsindeks

Baredygtighedsindikator "|P Morgan EMBI Global Diversified"

Portefglje

CO,-aftryk (anvendelsesomrdde
. o 251,1 28,6
1- og 2-drivhusgasemissioner).

Andel af veerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 98,1% 85,8%
om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.

Aktivklasse: Statsobligationer (Emerging Markets Hard Valuta)

Det brede markedsindeks

Bazredygtighedsindikator "|P Morgan EMBI Global Diversified"

Portefglje

Investeringsmodtagende landes

. .o . 129,1 127,3
drivhusgasemissionsintensitet.

Andel af vaerdipapirer i investeringer, der i
kke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 99,4% 100%
om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.

45 Baredygtighed og aktivt ejerskab 2022 Legernes Pension



Supplerende Livrente

Ved en baredygtig
investering forstas en
investering i en gkono-
misk aktivitet, der bi-
drager til et miljigmaes-
sigt eller socialt mal,
forudsat at investerin-
gen ikke i vaesentlig
grd skader miljgmaes-
sige eller sociale mal,
og at de virksomheder,
der investeres i, fglger
god ledelsespraksis.

EU-
klassificeringssyste-
met er et klassifice-
ringssystem, der er
fastsat i forordning
(EU) 2020a/852, og
som opstiller en liste
over milipmaessigt
baeredygtige
okonomiske aktivite-
ter. | nzvnte forord-
ning er der ikke fastsat
en liste over socialt
baeredygtige gkonomi-
ske aktiviteter. Bere-
dygtige investeringer
med et miljgmal kan
vaere i overensstem-
melse med EU-takso-
nomien eller ej.
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Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, if. artikel 8, stk. 1, 2 og 23, i
forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Supplerende Livrente
Indikator for juridiske enheder: 529900ADCRMS97AZYR34

Miljpmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et bredygtigt investeringsmal?

- ® E3 nej

Det foretog baredygtige investeringer
med et miljgmal: %

& Det fremmede milipmaessige/sociale (M/S) karak-
teristika, og selv om det ikke havde en baeredygtig
investering som mal, havde det en andel af baredygtige

i gkonomiske aktiviteter, der investeringer pa 2,1 %

kvalificerer som miljgmaessigt

baeredygtige i henhold til

EU-klassificeringssystemet

& medet miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der kvali-
ficerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold til
EU-klassificeringssystemet

i gkonomiske aktiviteter, der

ikke kvalificerer som miljgmaessigt

baeredygtige i henhold til

EU-klassificeringssystemet

med et miligmal i gkonomiske aktiviteter, der ikke
kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i henhold
til EU-klassificeringssystemet med

et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog ikke
nogen baredygtige investeringer

Det foretog baeredygtige investeringer
med et socialt mal: %

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika,
der fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

Produktet har fremmet miljgmaessige og sociale karakteristika ved at tage hensyn til
fglgende baeredygtighedsfaktorer:

Investeringer i bgrsnoterede aktier og virksomhedsobligationer

- Drivhusgasemissioner

- Grgnne verdipapirer

- Tobak

- Sociale og personalemaessige spgrgsmal samt respekt for menneskerettigheder og
bekampelse af korruption og bestikkelse

Investeringer i statsobligationer
- Drivhusgasintensitet

- Grgnne verdipapirer

- Sociale rettigheder

- Forvaltningsskik

Investeringer i realkreditobligationer og gvrige dekkede obligationer
- Drivhusgasemissioner

Investeringer i fast ejendom
- Drivhusgasemissioner
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Baredygtigheds-
indikatorer maler,
hvordan de miljgmaes-
sige eller sociale ka-
rakteristika, der frem-
mes af dette produkt,
opnas.

| hvilket omfang produktet har taget hensyn til baeredygtighedsfaktorerne,
males ved hjzlp af baredygtighedsindikatorerne i tabellen nedenfor.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorer sig?

Beredygtighedsindikatorne er udvalgt med henblik pa at male, i hvilken grad produktet har formaet at tage
hensyn til de konkrete baeredygtighedsfaktorer. Eksempelvis om produktet har formaet at reducere drivhus-

gasemissioner fra dets investeringer.

Flere af nedenstaende baeredygtighedsindikatorer, afspejler de eksklusionskriterier, der er fastsat i produktets
investeringsstrategi. Indikatorerne fremgar af de gra felter i tabellen nedenfor. For disse er hensigten at male

hvorvidt produktet har efterlevet de fastsatte eksklusionskriterier.

Investeringer i bgrsnoterede aktier og virksomhedsobligationer

. . . Indvirkning Indvirkning
Baeredygtighedfaktor Baeredygtighedsindikator N . .
Vet Vet [ar 2022] [Historisk]
Drivhusgasemissioner Drivhusgasemissioner i alt
o . L 22.427 tons N/A
(anvendelsesomrdde 1- og 2-drivhusgas-emissioner).
° . . 7,29 tons pr.
CO,-aftryk (anvendelsesomrdde 1- og 2-drivhusgasemissioner). mio. kr P N/A
o . . 36,77 tons
CO,-aftryk (anvendelsesomrdde 1-, 2- og 3-drivhusgasemissioner) . N/A
pr. mio. kr.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder,
der er aktive i sektoren for fossile braendstoffer. 5,00% N/A
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
uden initiativer til reduktion af CO,-emissioner med henblik pa 42,00% N/A
tilpasning til Paris-aftalens temperaturmalsaetning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
med mere end 5 pct. omstning fra udvinding af olie og gas fra
. o ) ) 0% N/A
tjeeresand, hvis klimaplaner ikke skgnnes i overensstemmelse
med Paris-aftalens temperaturmalsatning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
med mere end 5 pct. omsatning fra udvinding af olie og gas i
o . i 0% N/A
Arktis, hvis klimaplaner ikke skgnnes i overensstemmelse med
Paris-aftalens temperaturmalsatning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
med mere end 1 pct. omsatning fra udvinding af termisk kul,
o k X 0% N/A
hvis klimaplaner ikke skgnnes i overensstemmelse med
Paris-aftalens temperaturmalsatning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder
med mere end 50 pct. omsatning fra kulbaseret energiproduktion,
o . . 0% N/A
hvis klimaplaner ikke skgnnes i overensstemmelse med
Paris-aftalens temperaturmalsatning.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder aktive
i undersektorerne "udvinding og produktion” og "integrerede olie
) . - ) 0,06% N/A
og gasselskaber” under energisektoren, hvis klimaplaner ikke skgnnes
i overensstemmelse med Paris-aftalens temperaturmalszetning.
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. . - Indvirknin Indvirknin
Bzeredygtighedfaktor Bzredygtighedsindikator [3r 202 Z]g [Historisk]g
Grgnne Andel af vardipapirer i investeringer, der ikke er udstedt i henhold 94 81% N/A
veerdipapirer til EU-lovgivningen om miljgmaessigt baeredygtige obligationer. e

Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder 0% N/A
involveret i produktion af tobaksprodukter. 7
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder med mere 0% N/A
end 10 pct. omszetning fra distribution eller salg af tobaksprodukter. ?
Tobak
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder med
mere end 10 pct. omsztning fra salg af produkter og services 0% N/A
ngdvendige for fremstillingen af tobaksprodukter.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder med
mere end 10 pct. omsztning fra salg af navne-rettigheder til brug 0% N/A
for tobaksprodukter.
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder, der
Sociale og personale- har vaeret involveret i overtreedelser af FNys Global Compact principper 0,03% N/A
maessige spgrgsmal eller OECD»s retningslinjer for multinationale virksomheder.
samt respekt for
menneskerettigheder Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder, der 0% N/A
og bekampelse af kor- | erinvolveret i fremstilling eller salg af kontroversielle vaben. ?
ruption og bestikkelse
Andel af investeringer i investeringsmodtagende virksomheder, der er 0.23% N/A
involveret i fremstilling eller salg af atomvaben. res
Investeringer i statsobligationer
Indvirknin Indvirknin
Bzredygtighedfaktor Baredygtighedsindikator [3r 2022]g [Historisk]g
. . . . . L . 127,50 tons
Drivhusgasintensitet Investeringsmodtagende landes drivhusgasemissionsintensitet. br. mio. kr. N/A
Grgnne Andel af obligationer, der ikke er udstedt i henhold til 99.78% N/A
vardipapirer EU-lovgivningen om miljgmaessigt baeredygtige obligationer. 118
Antallet af investeringsmodtagende lande forbundet med krenkelser
Sociale rettigheder af sociale rettigheder som omhandlet i internationale traktater og 0,18% N/A
konventioner, FN»s principper og i givet fald national lovgivning.
Antallet af investeringsmodtagende lande med laveste baeredygtigheds- 0.00% N/A
rating og stater med den nzestlaveste rating med risiko for nedjustering. s
Forvaltningsskik . . S 5 .
& Andel af investeringsmodtagende lande i jurisdiktioner pa EU-listen 0.10% N/A
over ikkesamarbejdsvillige skattejurisdiktioner. R
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Investeringer i realkreditobligationer og gvrige dekkede obligationer
. . s Indvirknin Indvirknin
Baeredygtighedfaktor Baeredygtighedsindikator [ar 2022]g [Historisk]g
Drivh issi Drivh issi ialt
rivhusgasemissioner riv usgasem|55|?ner| a . o 75,4 tons N/A
(anvendelsesomrade 1- og 2-drivhusgasemissioner).
) . . 1,58t
CO,-aftryk (anvendelsesomrade 1- og 2-drivhusgasemissioner) . ons N/A
pr. mio. kr.
Investeringer i fast ejendom
. . - Indvirkning Indvirkning
B=redygtighedfakt Baeredygtighedsindikat L
@redygtighedfaktor ®redygtighedsindikator [3r 2022] [Historisk]
Drivhusgasemissioner Drivhusgasemissi?ner for.danske eieqdqmme 77 tons N/A
(anvendelsesomrdde 2-drivhusgasemissioner).
CO,-aftryk for dar:ske eier?domme o . 3,59 kilo pr. kvm N/A
(anvendelsesomrdde 2-drivhusgasemissioner pr. ejet kvadratmeter).
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Da 2022 er fgrste rapporteringsar er det endnu ikke muligt at vise den historiske udvikling for baeredygtighedsin-
dikatorerne. Som det fremgar af de gra felter i tabellerne ovenfor er alle eksklusionskriterier overholdt i perioden
med enkelte undtagelser. Undtagelser for investeringer i aktier og virksomhedsobligationer afspejler fortrinsvis at
enkelte frasalg afledt af nye eksklusionskriterier fgrst blev eksekveret umiddelbart efter udlgb af rapporterings-
aret. Alle frasalg er dermed gennemfgrt per januar 2023. Det glder nye eksklusionskriterier for investeringer i
atomvaben og investeringer i undersektorerne "udvinding og produktion” og "integrerede olie og gasselskaber”.
For statsobligationer afspejler brud pa indikator for lande optaget pa EU's liste over ikke-samarbejdsvillige skat-
tejurisdiktioner, at screening i forhold til den nye landepolitik implementeret i august 2022, ikke har identificeret de
@ndringer til EU-listen, som er gennemfgrt i oktober 2022. Ved arets udgang er der derfor registreret to investe-
ringer i statsobligationer udstedt af Bahamas i brud med eksklusionskriteriet. Disse er frasolgt i 1. kvartal 2023.
Hertil kommer, at der i visse tilfelde er juridiske begransninger i forhold til at handle visse veerdipapirer omfat-

tet af eksklusionskriterier. Det gzelder investeringer i statsobligationer udstedt af den Venezuelanske stat og det
statsejede venezuelanske olie- og gasselskab, PDVSA, hvor pensionskassen via de relevante forvaltere er underlagt
sanktioner indfgrt af den amerikanske stat, som betyder at forvalterne ikke har kunnet fraszlge vaerdipapirerne.
Aktie- og obligationsinvesteringer under "investeringsmodtagende virksomheder" og danske ejendomsinvesterin-
ger under "fast ejendom" er underlagt reduktionsmalszetninger for investeringers CO,-aftryk. Status for 2022 viser
at CO,-aftrykket for de tre underliggende aktivklasser reduceret med hhv. 18 pct. for aktier (malsaetning pa -25
pct. ultimo 2024), 23 pct. for virksomhedsobligationer (malsaetning pa -30 pct. ultimo 2024) og 60 pct. for danske
ejendomme (malsatning pa -55 pct. ultimo 2024).

Laegernes Pension



Supplerende Livrente

De vigtigste nega-
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menneskerettighe-
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korruption og bekaem-
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... og sammenlignet med tidligere perioder?

Det er endnu ikke muligt at sammenligne med tidligere perioder, da dette er det fgrste rapporteringsar i naervee-
rende skabelon. Den historiske sammenligning vil indgd i rapporteringen fra 2024.

Hvad var mdlene for de bzredygtige investeringer som det finansielle produkt delvis foretog, og
hvordan bidrog de baredygtige investeringer til sidanne mal?

Selv om produktet ikke har garanteret at foretage baeredygtige investeringer, havde det en andel af investeringer,
der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.

Investeringerne bidrog til et af EU-klassificeringssystemets seks miljgmal:
1) Modvirkning af klimazendringer

2) Tilpasning til klimazendringer

3) Baeredygtig anvendelse og beskyttelse af vand- og havressourcer

4) Omstilling til en cirkuleer gkonomi

5) Forebyggelse og bekampelse af forurening

6) Beskyttelse og genopretning af biodiversitet og gkosystemer

Opggrelsen af baeredygtige investeringer baseres alene pa EU-klassificeringssystemet. Andelen af investeringer, i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er opgjordt pa baggrund af estimater foretaget af dataleveran-
dgren MSCI. Det bemaerkes, at den metode der ligger til grund for estimatet, ikke er i overensstemmelse med EU’s
kriterier for baeredygtige investeringer, herunder EU-klassificeringssystemets kriterier for miljigmaessigt baeredyg-
tige gkonomiske aktiviteter. Opggrelsen omfatter produktets investeringer i bgrsnoterede aktier samt virksom-
hedsobligationer.

EU-klassificeringssystemet er fortsat under implementering, hvilket indebaerer udfordringer med at fremskaffe rele-
vante og dekkende data. Det gzlder for opggrelser baseret pa kapitaludgifter og driftsudgifter, samt rapporterede
data fra virksomheder. Derudover er der pa nuvaerende tidspunkt ikke data tilgengelige for de ikke-bgrsnoterede
investeringer i produktet, hvorfor opggrelsen endnu ikke omfatter denne type investeringer. | takt med at de ende-
lige lovkrav foreligger og data forbedres forventes dette afspejlet i opggrelsen.

Hvordan skadede de baredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis foretog, ikke i
vaesentlig grad nogen af de miljgmaessige eller sociale baeredygtige investeringsmal?

Bzeredygtige investeringer ma ikke i vaesentlig grad skade miljg eller sociale mal i henhold til EU-klassificeringssy-
stemet. | fravaeret af deekkende data screenes investeringers potentielle vaesentlige skadevirkninger pa baggrund
af oplysninger om virksomheders involvering i miligmaessige og sociale kontroverser. Virksomheder involveret i
alvorlige kontroverser ekskluderes.

Denne metode er ikke i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemets kriterier for baeredygtige
investeringer, herunder miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pd baeredygtighedsfaktorer?
Baeredygtige investeringer i produktet omfattes af baeredygtighedsfaktorer angivet ovenfor. Der tages ikke
seerskilt hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pa baeredygtighedsindikatorer for de investeringer
der opggres som baeredygtige.

Var de baeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for multinationale
virksomheder og FN’s vejledende principper om erhvervslivet og menneskerettigheder? Neermere
oplysninger:

For at en investering kan klassificeres som baeredygtig, er det en forudsatning at investeringen overholder
OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder og FN’s vejledende principper om erhvervslivet

og menneskerettigheder. Produktet screener investeringer for involvering i sociale og ledelsesmassige
kontroverser. Virksomheder involveret i alvorlige kontroverser ekskluderes.
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produkts investerin-
ger i referenceperio-
den: 2022.

EU-klassificeringssystemet fastseetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade, hvorved investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vaesentlig grad bar skade mdlene i EU’s klassificerings-
system, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gzelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det finan-
sielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmeaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De
investeringer, der ligger til grund for den tilbageveerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for
EU-kriterierne for miljgmeaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre baeredygtige investeringer mad heller ikke i vaesentlig grad skade miljgmeessige eller sociale mdl.

Hvordan tog det finansielle produkt hensyn til de

vigtigste negative indvirkninger pa baredygtighedsfaktorer?

Produktet har taget hensyn til udvalgte indikatorer for vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer.
De udvalgte indikatorer er i overensstemmelse med Lagernes Pensions politik for identifikation og prioritering af
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer. Indikatorerne fremgar i
tabellerne ovenfor under baredygtighedsindikatorer.

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Tabellen nedenfor viser produktets 15 stgrste investeringer pa tveers af aktivklasser. Det skal bemzerkes, at nogle
investeringer opggres pa den enkelte aktie- eller obligationsudstedelse eller ejendom, mens andre opggres pa
fondsniveau. Det skyldes, at der for dele af investeringsportefglien ikke er tilstraekkelig data til at opggre alle
investeringer pa aktiv-/udstedelsesniveau. Udfordringen ggr sig serligt geldende for investeringerne med sektor-
klassifikationen "Infrastruktur".

Stgrste investering Sektor % aktiver Land
Bundesrepublik Deutschland (0 DBR 15/8-2026) Offentlig 1,7% Tyskland
Nykredit Realkredit A/S (1,5 Nyk O1EDA 50) Finans 0,8% Danmark
Nordea Domicil Ejendomme 0,8% Danmark
Nykredit Realkredit A/S (2 Nyk O1E DA 50) Finans 0,7% Danmark
Frederiksberg Centret Ejendomme 0,7% Danmark
APM Capital Africa Infrastructure Infrastruktur 0,7% Danmark
DigitalBridge Partners I, LP Infrastruktur 0,6% USA
Antin IP Fund IV-A SCSp Infrastruktur 0,5% Frankrig
Gode Wind Il K/S Infrastruktur 0,5% Danmark
Antin IP Fund Il FPCI Infrastruktur 0,5% Frankrig
US Treasury (N/B T 2.75 08/15/32) Finans 0,5% USA
Microsoft Corporation Informationsteknologi 0,5% USA
Wellcome Break Infrastruktur 0,5% Storbritannien
Nykredit Realkredit A/S (3,5 Nyk O1E A 53) Finans 0,5% Danmark
Realkredit Danmark (RDKRE 1 10/01/50 10) Finans 0,4% Danmark
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Aktivallokering
beskriver andelen af
investeringer i speci-
fikke aktiver.

Hvilken andel udgjorde baredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

Som det fremgdr af figuren nedenfor var 56 pct. af produktets investeringer i overensstemmelse
med produktets miljgmaessige og sociale (M/S) karakteristika.

#1 Overenstemmelse med
J_ M/s-karakteristika (56%)

Investeringer

#2 Andre (44%)

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer, der anven-
des til at opna de miligmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af der finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i overensstemmelse
med de miligmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificereres som baeredygtige investeringer.

For de resterende 44 pct. af produktets investeringer, der omfatter ikke-bgrsnoterede investeringer, visse bgrsno-
terede aktivklasser og kontanter, kan der for nuvaerende ikke garanteres hensyntagen til beeredygtighedsfaktorer i
investeringsprocessen, hvorfor der ikke kan garanteres nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier.

Det skyldes fglgende forhold:

- Ikke-bgrsnoterede investeringer er kendetegnet ved, at de foretages over en laengere arrekke, hvor investo-
rernes kapital er bundet i fonden. Det betyder, at Laegernes Pension ikke har mulighed for at implementere den
galdende politik i allerede gennemfgrte investeringer. Der vil derfor vaere historiske investeringer, som ikke
efterlever den til enhver tid gaeldende politik og det kan derfor ikke garanteres at investeringerne tager hgjde
for alle de identificerede baeredygtighedsfaktorer.

For de ikke-bgrsnoterede aktiver er der forelgbigt ikke data, som kan understgtte dekkende rapportering for
identificerede baeredygtighedsindikatorer i henhold at sikre efterlevelse af relevante baeredygtighedsfaktorer.

For visse bgrsnoterede aktivtyper skgnnes det vanskeligt at integrere relevante baredygtigfaktorer i investe-
ringsprocessen. Bl.a. som fglge af manglende data eller manglende redskaber til integration af baeredygtig-
hedsfaktorer.

Investeringsstrategien for produktet sgger at opna eksponering til en rekke forskellige aktivtyper med forskel-
lige afkast- og risikokarakteristika med henblik pa at sikre et optimalt risikojusteret afkast. Der arbejdes pa at sikre
integration af baeredygtighedsfaktorer i investeringstrategien for de dele af produktets investeringer, som idag ikke
integrerer baeredygtighedshensyn. Malsatningen er, at produktets andel af investeringer omfattet af baeredygtig-
hedsfaktorer Igbende gges.
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Aktiviteter, der er i
overensstemmelse
med klassificeringssy-
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en andel af:

- Omsatning der
afspejler andelen
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investeringsmodta-
gende virksomheders
gronne aktiviteter

« kapitaludgifter
(CapEx), der viser
de grgnne investe-
ringer foretaget af
investeringsmodta-
gende virksomheder,
f.eks. med henblik pa
en omstilling til grgn
pkonomi

« driftsudgifter
(OpEXx), der afspejler
de investerings-mod-
tagende virksomhe-
ders grgnne operatio-
nelle aktiviteter.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektortilhgrsforhold opggres i henhold til klassifikationsstandarderne Global Industry Classification Standard
(GICS) og Bloomberg Industry Classification Standard (BICS), hvor sidstnavnte er oversat til GICS-metoden.
Opggrelsen daekker 79 pct. af produktets investeringer. Det understreges, at de anvendte klassifikations-
standarder ikke er anvendelig pa tvaers af aktivklasser. De hgje andele for sektorerne "Finans" og "Offentligt"
afspejler eksempelvis delvist investeringsportefgliens underliggende investeringer i hhv. realkredit- og stats-
obligationer.

Pkonomiske sektorer (GICS)

Sektor % aktiver Delsektor % aktiver
Finans 42,7% Pharmaceuticals 2,0%
Offentligt 18,9% Diversified Banks 1,7%
Informationsteknologi 8,4% Semiconductors 1,5%
Cyklisk forbrug 6,4% Systems Software 1,5%
Sundhed 5,9% Interactive Media & Services 1,2%
Industri 5,8% Technology Hardware, Storage & Peripherals 0,9%
Kommunikationstjenester 4,3% Data Processing & Outsourced Services 0,9%
Materialer 2,4% Application Software 0,8%
Forbrugsvarer 2,0% Thrifts & Mortgage Finance 0,8%
Energi 1,2% Internet & Direct Marketing Retail 0,8%
Forsyning 1,2% Managed Health Care 0,7%
Ejendomme 0,8% Industrial Machinery 0,6%

I hvilket omfang var de baredygtige investeringer med et miljgmal

i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Selv om produktet ikke har garanteret at foretage baeredygtige investeringer, havde det en andel af investeringer,
der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet pa 2,1 pct. malt pa omsaetning. Eksklusiv statsobliga-
tioner havde det en andel pa 2,5 pct. malt pa omsztning.

Opggrelsen omfatter produktets investeringer i bgrsnoterede aktier samt virksomhedsobligationer. Andelen af
investeringer, i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er opgjordt pa baggrund af estimater foretaget
af dataleverandgren MSCI. Det bemaerkes, at den metode der ligger til grund for estimatet, ikke er i overensstem-
melse med EU’s kriterier for baeredygtige investeringer, herunder EU-klassificeringssystemets kriterier for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-
Kklassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen
med klassificeringssystemet for statsobligationer* viser det forste diagram overensstemmelse med klassifi-
ceringssystemet i forhold til alledet finansielle produkts investeringer inkl. statsobligationer, mens det andet
diagram viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forbindelse med det finansielle produkts
investeringer, ekskl. statsobligationer.

2. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer

1. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer

||
OpEx
I [

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Omsatning

Omsatning

CapEx CapEx

OpEx

| overensstemmelse Andre investeringer | overensstemmelse Andre investeringer

* Med henblik pd disse diagrammer omfatter ”statsobligationer” alle statsengagementer.
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Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter?
Der er ikke tilgengelig data til at understgtte opggrelsen.

Hvordan procentdelen af investeringer, der var overensstemmelse med EU
klassificeringssystemet, sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Historisk sammenligning vil indga i rapporteringen fra kalenderaret 2023.

Hvilke investeringer blev medtaget under “#2 Andre”, hvad var formalet med dem, og var der
nogen miljgmassige eller sociale minimumsgarantier?

Se besvarelse overfor i afsnittet Hvad var aktivallokeringen.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmzassige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Der er i Igbet af 2022 blevet implementeret en raekke nye redskaber i investeringsstrategien, med henblik pa at
reducere investeringers negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer. Ved seneste revision af politikken er der
foretaget fglgende tilpasninger:
- Kiriterier for investeringer i atomvdben er skaerpet saledes, at selskaber med aktiviteter relateret til produktion
og vedligehold af atomvaben omfattes af eksklusion.
Kriterier for investeringer i fossil energi er skaerpet sdledes, at selskaber tilhgrende undersektoren "udvinding
og produktion” og "integrerede olie og gasselskaber” under energisektoren omfattes af eksklusion.
Kriterier for investeringer i fossil energi er tilpasset sdledes, at selskaber omfattet af eksklusionskriterier undta-
ges eksklusion, safremt deres klimaplaner skgnnes i overensstemmelse med Paris-aftalens temperaturmalszet-
ning.
Kriterier for investeringer i fossil energi er tilpasset sdledes, at der kan investeres i grgnne obligationsudstedel-
ser fra selskaber omfattet af eksklusionskriterier.
Kriterier for investeringer i statsobligationer og statsejede selskaber er skaerpet saledes, at der nu integreres
tre baeredygtighedsfaktorer for hhv. sociale rettigheder og forvaltningsskik.

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med referencebenchmarket?

Produktet anvender en reekke benchmarks, som integrerer baeredygtighedshensyn. Disse benchmarks anven-
des til at reducere investeringers negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorerne "drivhusgasemissioner",
"drivhusgasintensitet” og samt gge andelen af grénne vaerdipapirer. Benchmarks anvendes i aktivklasserne bgrs-
noterede aktier, bgrsnoterede virksomhedsobligationer og udvalgte statsobligationer fra udviklingsgkonomier
(emerging markets).

Sammenligning af hvordan produktet har klaret sig, i forhold til de respektive referencebechmarks samt brede
markedsindeks, baseres alene pa de tre baeredygtighedsfaktorer "drivhusgasemissioner”, "drivhusgasintensitet"

og "grgnne vaerdipapirer".

Figuren nedenfor viser de relevante referencebenchmarks for tre aktivklasser.

Aktivklasse Referencebenchmark Bredt markedsindeks
Aktier MSCI ACWI Climate Change MSCI ACWI IMI
Virksomhedsobligationer
High Yield ICE BofA Global High Yield ESG Tilt ICE BofA Global High Yield Index
Emerging Marke o o
. |P Morgan ESG EMBI Global Diversified |P Morgan EMBI Global Diversified
Hdrd Valuta
Statsobligationer
Emerging Markets . o
. I[P Morgan ESG EMBI Global Diversified |P Morgan EMBI Global Diversified
Hdrd Valuta
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Hvordan adskiller referencebenchmarket sig fra et bredt markedsindeks?

MSCI ACWI Climate Change

Benchmarket er konstrueret i henhold til kriterierne for "EU-benchmarks for klimaovergangen” fastsat i Europa-
Parlamentets og Radets Forordning (EU) 2019/2089 af 27. november 2019 om andring af forordning (EU)
2016/1011, for sa vidt angar EU-benchmarks for klimaovergangen, Paristilpassede EU-benchmarks og baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger om benchmarks. Fglgende elementer i benchmark-konstruktionen har relevans for
baeredygtighedsfaktoren "drivhusgasemissioner":

Selskabers vaegt i benchmarket er baseret pa muligheder og risici forbundet med overgangen til en lav-emissi-
onsgkonomi. Der anvendes en "Low Carbon Transition Score", som grundlag for at vurdere selskabers risici og
muligheder. Scoren inddrager en reekke data om selskabers klimaprofil, herunder bl.a. selskabers nuvaerende
CO,-udledninger, produkters eksponering til risici knyttet til den granne omstilling, selskabets eksponering til
grgnne teknologier, og vurdering af ledelsens tilgang til handtering af klimaforhold i form af omstillingsplaner
og CO,-reduktionsmal.

Benchmarket gger dermed eksponeringen til selskaber, der forventes at drage fordel af overgangen til en
lav-emissionsgkonomi, mens eksponeringen reduceres til selskaber, der forventes at blive negativt pavirket.
Benchmarket gger desuden eksponeringen til selskaber med miljgmaessigt baeredygtige aktiviteter i henhold til
EU-klassifikationssystemet.

Benchmarket er konstrueret sdledes at CO,-aftrykket fra de underliggende selskaber er 30 pct. lavere end in-
vesteringsuniverset. Benchmarket revideres Igbende, s der opnas CO,-reduktioner pa 7 pct. arligt fra 2021 og
frem i trad med Paris-aftalens temperaturmalsatning.

ICE High Yield ESG Tilt

Benchmarket er konstrueret ved brug af en samlet score for selskabers baredygtighedsprofil baseret pa data for
en raekke baeredygtighedsfaktorer- og risici (ESG-rating). Som fglge af metoden @gges eksponeringentil selskaber
med gode ESG-ratings samt de selskaber, hvis ESG-rating forbedres over tid. Modsat, mindskes eksponeringen til
selskaber med darlige ratings. Fglgende elementer i benchmark-konstruktionen har relevans for baeredygtigheds-
faktoren "drivhusgasemissioner":

ESG-ratingen tager afszet i forhold med saerlig betydning for selskabers forretning og selskaber kan pavirke.

| ESG-ratingen indgar bl.a. data om selskabers ressourceforbrug, CO,-udledninger, og produkters klimaaftryk.
Benchmarket inkluderer alene selskaber, som har en ESG-rating. Det betyder, at selskaber med utilstreekkelig
baeredygtigheds-rapportering, herunder pa klimaomradet, ekskluderes fra benchmarket. Tilpasning af sel-
skabers vaegt i benchmarket sker uafhangigt af selskabernes sektortilhgrsforhold, hvorfor sektorer med lavt
rating-niveau nedvaegtes til fordel for andre sektorer.

Benchmark-konstruktionen betyder, at selskaber og sektorer med hgje CO,-udledninger nedvagtes. Det geel-
der fx selskaber i energi- og forsyningssektorerne. Benchmarket har derfor et lavere CO,-aftryk sammenlignet
med det relevante investeringsunivers.

|P Morgan ESG EMBI Global Diversified DKK Hedged

Benchmarket er konstrueret ved brug af en samlet score for selskabers og landes baredygtighedsprofil baseret

pa data for en rekke baeredygtighedsfaktorer- og risici (ESG-rating). Benchmarket indeholder bade virksomheds-
obligationer udstedt af statsejede selskaber og statsobligationer. Sidstnavnte udggr ca. 90 pct. af det samlede
benchmark. Eksponeringen gges til selskaber og lade med hgje ESG-ratings. Modsat, mindskes eksponeringen til
selskaber og lande med lav rating. Selskaber og lande med laveste rating-niveau ekskluderes. Fglgende elementer i
benchmark-konstruktionen har relevans for baeredygtighedsfaktorerne "drivhusgasemissioner", "drivhusgasintensi-
tet" og "grgnne vardipapirer":

Benchmark-konstruktionen betyder, at selskaber og sektorer med hgje CO,-udledninger nedvaegtes.
Benchmarkets virksomhedsobligationer har derfor et lavere CO,-aftryk sammenlignet med det relevante
investeringsunivers.

Benchmark-konstruktionen betyder, at lande med hgje CO,-udledninger nedvaegtes. Benchmarkets
statsobligationer har derfor et lavere CO,-aftryk sammenlignet med det relevante investeringsunivers.
Benchmarket gger vaegten af grgnne obligationsudstedelser relativt til gvrige obligationsudstedelser i
benchmarket.

Selskaber med omsaetning fra termisk kul ekskluderes fra benchmarket.
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Hvordan klarede dette finansielle produkt sig med hensyn til baeredygtighedsindikatorerne
for at fastslda, om referencebenchmarket var i overenstemmelse med de miljgmeaessige eller

sociale karakteristika, det fremmer?
Se besvarelsen nedenfor.

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med referencebenchmarket?

Nedenfor er angivet hvordan produktet klarede sig relativt til de anvendte benchmarks, som integrerer
baeredygtighedshensyn. Opggrelsen omfatter de tre definerede baeredygtighedsfaktorer angivet ovenfor.

Aktivklasse: Bgrsnoterede aktier

Referencebenchmark
Baeredygtighedsindikat ) Portefglj
seredyglighedsindiiator "MISCI ACWI Climate Change” ortetalje
CO,-aftryk (anvendelsesomrade
. . 3,5 4,9
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Aktivklasse: Bgrsnoterede virksomhedsobligationer (High Yield)
Referencebenchmark
Baeredygtighedsindikat S . Portefglj
sredyghighedsindiator "ICE High Yield ESG Tilt" ortetalje
CO,-aftryk (anvendelsesomrade
. . 16,2 14,5
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Andel af vardipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 96,1% 95,6%
om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.
Aktivklasse: Bgrsnoterede virksomhedsobligationer (Emerging Markets Hard Valuta)
Referencebenchmark
Baeredygtighedsindikat N Portefglj
seredygtighedsindiiator "|P Morgan ESG EMBI Global Diversified" ortetalje
CO2-aftryk (anvendelsesomrade
. . 50,6 28,6
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Andel af veerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 99,1% 85,8%
om miljgmaessigt baredygtige obligationer.
Aktivklasse: Statsobligationer (Emerging Markets Hard Valuta)
Referencebenchmark
Baeredygtighedsindikat Portefglj
seredygighedsindiiator "|P Morgan ESG EMBI Global Diversified" ortetelje
Investeringsmodtagende landes
. e . 123,8 1273
drivhusgasemissionsintensitet.
Andel af veerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 95,8% 100%

om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.
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Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med det brede markedsindeks?

Nedenfor er angivet hvordan produktet klarede sig relativt til et bredt markedsindeks, dvs. benchmarks, som
ikke integrerer baeredygtighedshensyn. Opggrelsen omfatter de tre definerede bzeredygtighedsfaktorer angi-

vet ovenfor.

Aktivklasse: Bgrsnoterede aktier

Det brede markedsindeks

Baeredygtighedsindikator ST ACWI IMI" Portefglje
CO,-aftryk (anvendelsesomrdde
. . 8,9 4.9
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Aktivklasse: Bgrsnoterede virksomhedsobligationer (High Yield)
Det brede markedsindeks
Baeredygtighedsindikat S Portefglj
sredyghighedsindiator "ICE BofA Global High Yield Index" ortetalje
CO,-aftryk (anvendelsesomrade
. . 29,7 14,5
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Andel af veerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 97,2% 95,6%
om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.
Aktivklasse: Bgrsnoterede virksomhedsobligationer (Emerging Markets Hard Valuta)
Det brede markedsindeks
Baeredygtighedsindikat . Portefglj
sredyghighedsindiator "|P Morgan EMBI Global Diversified" ortetalje
CO,-aftryk (anvendelsesomrade
. . 251,1 28,6
1- og 2-drivhusgasemissioner).
Andel af veerdipapirer i investeringer, der
ikke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 98,1% 85,8%
om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.
Aktivklasse: Statsobligationer (Emerging Markets Hard Valuta)
Det brede markedsindeks
Baeredygtighedsindikat S Portefgl|
seredygtighedsindiiator "|P Morgan EMBI Global Diversified" ortetalje
Investeringsmodtagende landes
. o . 129,1 127,3
drivhusgasemissionsintensitet.
Andel af veerdipapirer i investeringer, der i
kke er udstedt i henhold til EU-lovgivningen 99,4% 100%

om miljgmaessigt baeredygtige obligationer.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Klimarapporteringen er udarbejdet efter Forsikring &
Pensions branchehenstilling lanceret i 2021, som un-
derstgtter danske livs- og pensionsvirksomheders samt
skadeforsikringsvirksomheders rapportering pa baeredyg-
tighedsforhold.

Ved opggrelsen af CO,z-udledninger for bgrsnoterede
aktier og virksomhedsobligationer anvendes data rekvi-
reret fra dataudbyderne MSCI og Bloomberg. Ved opg@-
relsen af CO,z-udledninger for danske ejendomme, samt
klimarapporteringens gvrige indikatorer, anvendes data
fremsendt af investeringsforvaltere, leverandgrer og in-
ternt registrerede informationer.

For relevante malepunkter er opggrelsen desuden fore-
taget efter FSR - danske revisorer, Nasdaq og Finans-
foreningens vejledning om ESG-hoved- og nggletal

i arsrapporten af 15. december 2020. Omregning af
CO,z-udledninger fra ejendomsinvesteringer og interne
aktiviteter er foretaget pa baggrund af officielle emis-
sionsfaktorer oplyst af Energistyrelsen samt det britiske
Department for Environment, Food & Rural Affairs.

Opggrelsen af CO,a-udledninger er dog underlagt en
grad af usikkerhed grundet andelen af mangelfulde og
tidsmaessigt forskudte data. Alle praesenterede CO,-
udledninger er opgjort i CO,-akvivalenter (CO,a), der
anvendes til at omregne forskellige typer af drivhusgasser
til den tilsvarende maengde CO,=e baseret pa de enkelte
gassers opvarmningspotentiale.

Investeringernes CO,z-udledning og CO,=-aftryk

Omfatter absolutte og relative CO,ze-emissioner finan-
sieret gennem pensionskassens investeringer inden for
aktivklasserne bgrsnoterede aktier, bgrsnoterede virk-
somhedsobligationer og danske ejendomme. Disse ak-
tivklasser repraesenterer i alt 39 pct. af pensionskassens
samlede investeringer, og der medregnes saledes ikke in-
vesteringer i unoterede aktier og obligationer, udenland-
ske ejendomme, infrastrukturaktiver og gvrige finansielle
instrumenter.
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Opggrelsen er udarbejdet efter Finans Danmark og For-
sikring & Pensions CO,a&-model for den finansielle sektor
af 2. november 2020. Opggrelsen beror pa investerin-
gernes aktuelle markedsvaerdier ved udgangen af regn-
skabsaret 2022. Selskabsvaerdier (EVIC) og oplysninger
om CO,ze-udledninger er baseret pa senest tilgaengelige
informationer ved redaktionens afslutning medio februar
2023.

Bdrsnoterede aktier

Aktivklassen repraesenterer 27 pct. af pensionskassens
samlede investeringer. Det tilgengelige datagrundlag for
opgerelsen af CO,e-udledning fra bgrsnoterede aktier er
99 pct., hvoraf 87 pct. bestar af rapporterede data og 12
pct. er estimeret.

De tilgengelige data er opregnet ud fra den samlede
veerdi af bgrsnoterede aktier.

CO,-udledning =} Investeringens aktuelle vaerdi / Sel-
skabets vardi (EVIC) * Selskabets emissioner (Scope 1 +

2).

CO,@-aftryk = ) CO,ee-udledning / Aktuel vaerdi af sam-
lede investeringer i bgrsnoterede aktier .

Bgrsnoterede virksomhedsobligationer

Aktivklassen repraesenterer 7 pct. af pensionskassens
samlede investeringer. Det tilgengelige datagrundlag for
opggrelsen af CO,&-udledning fra bgrsnoterede virksom-
hedsobligationer er 75 pct., hvoraf 53 pct. bestar af rap-
porterede data og 23 pct. er estimeret. De tilgengelige
data er opregnet ud fra den samlede vzerdi af bgrsnote-
rede virksomhedsobligationer.

CO,@-udledning = ) Investeringens aktuelle veerdi / Sel-
skabets vardi (EVIC) * Selskabets emissioner (Scope 1 +

2).

CO,@-aftryk = ) CO,ee-udledning / Aktuel vaerdi af samle-
de investeringer i bgrsnoterede virksomhedsobligationer.
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Danske ejendomme

Aktivklassen repraesenterer 7 pct. af pensionskassens
samlede investeringer. Det tilgengelige datagrundlag for
opggrelsen af CO,z-udledning fra danske ejendomme

er 75 pct., hvoraf alle data er baseret pa varmeforbruget
for et normaldr som oplyst i energimarkerapporter. De
tilgengelige data er opregnet ud fra den samlede vaerdi
af danske ejendomme.

CO,-udledning = y Aktuel vaerdi af investering i bygnin-
gen / Aktuel ejendomsvaerdi * emissioner fra ejendom-
mens varmeforbrug (Scope 2)

CO,z-aftryk = y CO,z-udledning / Aktuel veerdi af sam-
lede investeringer i danske ejendomme

Dialoger ifm. aktivt ejerskab

Omfatter antallet af dialoger udfgrt som led i pensions-
kassens aktive ejerskab, herunder dialoger fgrt via mail
eller mgde, og hvortil der som minimum er modtaget
respons pa pensionskassens henvendelse. Kategorien
"Dialoger om klimaforandringer” omfatter i denne forbin-
delse dialoger om selskabers klimamaessige pavirkning fra
deres forretningsdrift. Opggrelsen af dialoger ifm. aktivt
ejerskab er foretaget pa baggrund af oplysninger om
handlinger relateret til aktivt ejerskab foretaget af radgiv-
ningsbureauet ISS ESG pa vegne af pensionskassen.

Laegernes Pension er desuden medlem af den interna-
tionale investorkoalition Climate Action 100+, hvorigen-
nem pensionskassen understgtter et falles internationalt
arbejde med aktivt ejerskab overfor virksomheder med
verdens hgjeste CO,z-udledninger.

Tilslutning til Paris-aftalen

Der henvises til pensionskassens politik for baeredygtig-
hed, som beskriver, hvorledes Paris-aftalen er indarbejdet
i pensionskassens retningslinjer og investeringsprodukter.
Der henvises endvidere til Laegernes Pensions medlem-
skab af investorinitiativet Net Zero Asset Owner Alliance

i regi af FN.

CO,®-Scope 1
Opggrelsen af CO,a-Scope 1 er udarbejdet i henhold til
kapitel 4 i Greenhouse Gas Protocol og omfatter direkte
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emissioner relateret til forbrending af egne braendsler,
herunder breendstof til koncernens kgretgjer. Forbruget af
breendstof er omregnet til udledning af tons CO,ze pd bag-
grund af CO,z-emissioner per forbrugt liter braendstof.

C0,-Scope 2

Opggrelsen af CO,a-Scope 2 er udarbejdet i henhold til
kapitel 4 i Greenhouse Gas Protocol og omfatter indirekte
emissioner relateret til indkgbt energi, herunder elektrici-
tet og varme til drift af koncernens kontorer i Kgbenhavn,
Aarhus og Odense. Energiforbruget er omregnet til udled-
ning af tons CO,a pd baggrund af henholdsvis protokol-
lens "location based method” og "market-based method”
ud fra nationale emissionsfaktorer.

C0,=-Scope 3
Opggrelsen af CO,ae-Scope 3 er udarbejdet i henhold til

kapitel 4 i Greenhouse Gas Protocol og omfatter katego-
rierne:

Outsourcede it-aktiviteter

Andel af tons CO,a finansieret ved ejerandel af BEC
Financial Technologies, som understgtter koncernen gen-
nem levering af it-services og -teknologi.

Forretningsrejser

Antal kilometer rejst i forbindelse med forretningsakti-
viteter fordelt pa hhv. faktiske antal kilometer ved rejser
med fly og bil, og beregnede antal kilomenter ved rejser
med tog. Malepunktet omfatter ikke medarbejderes pri-
vate transport til og fra arbejdspladsen.

Papirforbrug
Vagten af indkgbt papir pa hovedkontoret omregnet til
udledning af tons CO,z.

Affald
Vaegten af bortskaffet affald pa hovedkontoret omregnet
til udledning af tons CO,z.

CO,@-udledninger fra investeringsaktiver er i henhold til
Greenhouse Gas Protocol inkluderet under CO,a-Scope
3, men er opgjort sarskilt for pensionskassens investe-
ringsportefglje.
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Karsel i 0- og lav-emissionsbiler

Omfatter andelen af kgrte kilometer i koncernens bilpark,
som kan tilskrives kgretgjer i overensstemmelse med defi-
nitionen af »0-emissionsbiler« og »lav-emissionsbiler«
under afsnit 6.5. i bilag Il til Kommissionens delegerede
forordning (EU) 2021/2139 af 4. juni 2021. Fglgende de-
finitioner legges saledes til grund:

For "0-emissionsbiler” er specifikke lokaludledninger af
CO, lig nul. For "lav-emissionsbiler” er specifikke lokal-
udledninger af CO,a lavere end 50g CO,a pr. kilometer.
Papirforbrug Omfatter vaegten af papir fra printaktiviteter
pa hovedkontoret samt papir anvendst til udsendelse af
medlemsblade. Vedvarende energiandel Omfatter andelen
af det samlede forbrug af energi fra scope 1 og scope 2,
der kan henfgres til vedvarende energikilder. Opggrelsen
er foretaget pa baggrund af Energistyrelsens kommunale
oplysninger om vedvarende energiandele. Energiforbrug
Omfatter det samlede forbrug af energi fra scope 1 og
scope 2, herunder forbrug af braendstof til koncernens
kgretgjer samt elektricitet og varme til drift af koncernens
kontorer i Kgbenhavn, Aarhus og Odense.

Papirforbrug

Omfatter vaegten af papir fra printaktiviteter pa hoved-
kontoret samt papir anvendt til udsendelse af medlems-
blade.

Opggrelsen for 2021 er opjusteret grundet korrektion af
oplagstal for medlemsbladet Pecunia.

Vedvarende energiandel

Omfatter andelen af det samlede forbrug af energi fra
scope 1 og scope 2, der kan henfgres til vedvarende
energikilder. Opggrelsen er foretaget pa baggrund af
Energistyrelsens kommunale oplysninger om vedvarende
energiandele.

Opggrelsen for 2021 er nedjusteret for for Lyngby-Taar-
baek Kommune og Arhus Kommune grundet nye data fra
Energistyrelsen.

Energiforbrug
Omfatter det samlede forbrug af energi fra scope 1 og
scope 2, herunder forbrug af braendstof til koncernens
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kgretgjer samt elektricitet og varme til drift af koncernens
kontorer i Kgbenhavn, Aarhus og Odense.

Opggrelsen for 2021 er nedjusteret grundet overgang fra
delvist estimerede data til faktiske data for varmeforbru-
get pa to af koncernens lokationer.

Investeringer, der lever op til
EU's baeredygtighedskriterier

Opggrelsen tager afszet i aktivklasser, hvor der pa nuvae-
rende tidspunkt vurderes at vaere valide data, som kan
understgtte opggrelse i henhold til EU’s taksonomi for
miljpmaessigt baeredygtige aktiviteter fastlagt i Europa
Parlamentets og Radets forordning (EU) 2020/852 af 18.
juni 2020.

Opggrelsen omfatter den forholdsmaessige veerdi af
b@rsnoterede aktier og virksomhedsobligationer, der efter
dataudbyderen MSCI’s metode estimeres at vaere i over-
ensstemmelse med et eller flere af de seks definerede
miljgmal, som fglger af Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) 2020/852 af 18. juni 2020. Omfattede
selskaber skgnnes saledes at overholde forordningens
princip om ikke at ggre vaesentlig skade i henhold til
MSCI’s metode herfor. Metoden er ikke tilpasset taksono-
miens endelige kriterier herfor, og det er dermed udeluk-
kende et estimat, der laegges til grund for opggrelsen.
Opggrelsen afspejler selskabers omsatningsandel fra
aktiviteter, som estimeres at vaere i overensstemmelse
med taksonomien.

Aktivklasserne udggr 34 pct. af investeringsportefgliens
veerdi ultimo 2022.

Henset til usikkerhed om taksonomiens anvendelse og
fraveer af data, som kan understgtte opggrelse af inve-
steringers overensstemmelse med EU-taksonomiens kri-
terier, er regnskabspraksis for 2021 andret. Det betyder
at aktivklasserne infrastruktur og ejendomme og grgnne
stats- og virksomhedsobligationer ikke indgar i opggrel-
sen. Andelen af investeringer er som fglge heraf nedjuste-
ret fra hhv. 6,9 og 9,8 pct. ultimo 2021 (hhv. eksklusiv og
inklusiv investeringstilsagn).
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