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Gron omstilling i ATP

Som Danmarks stgrste investor har ATP en vigtig rolle at spille i den grenne omstilling — det er
en rolle, vi tager meget serigst. Samtidig giver den grenne omstilling bdde risici og muligheder,
vi mé forholde os til for at sikre et godt afkast til vores medlemmer.

ATP fastlagde i 2021 nye ambitioner pd& klimaomrddet, som
saetter rammen for, hvordan ATP bidrager til den grgnne
omstilling, samtidig med at vi sikrer vores medlemmer et
robust afkast pd den lange bane. Gren omstilling og et godt
afkast kan nemlig godt g& hénd i hénd.

Helt konkret har vi en ambition om at investere mindst
100 mia. kr. i grenne investeringer i 2025, og det tal skal i 2030
vaere hele 200 mia. kr. Indtil EU’s baeredygtige taksonomi er
operationel, har vi lavet en fast defineret opggrelsesmetode
for grenne investeringer, som vi hvert ar vil offentliggere vores

Som felge af de nye klimaambitioner har ATP lavet nye
processer, som lgbende skal kortleegge udviklingen i selska-
bernes rapportering, og dermed forteelle os, hvor vi skal seette
ind for at skubbe til udviklingen.

Klimahensyn er integreret bredt i ATP’s investeringsprocesser
og har veeret det igennem flere &r. Der, hvor ATP fortsat
udvikler sin praksis, er p&d andre miljghensyn, som fx biodi-
versitet, affald m.fl. Her er data fortsat en udfordring, men vi
afsgger lsbende mdader at belyse emnerne pd.

ATP har siden 2018 arbejdet med at kortleegge hgj-emis-
sions industrier i portefeljen, og vi har i 2021 haft fokus pé&
transportsektoren. Transport er en meget kompleks indu-
stri, som bergrer alle dele af portefglijen i mange forskellige
typer selskaber.

Vi har fortsat arbejdet med biodiversitet, hvor vi har haft dialog
med en raekke selskaber omkring udfordringer og muligheder
i arbejdet med biodiversitet. Vi har ligeledes set pd risici fra

fremskridt ud fra. Ved udgangen af 2021 havde vi grgnne inve-
steringer for 61,4 mia. kr.

Samtidig kreever vi, at vores portefeljeselskaber begynder at
levere deekkende CO,-data — pé bdde scope 1,2 og 3. Uden
daekkende klimadata har vi ingen mulighed for at se, om ATP
leverer p& ambition om at reducere vores aktie- og erhvervsob-
ligationsportefoljes klimaaftryk med 70 pct. i 2030. For ejen-
domsportefaljen er ambitionen at reducere med 85 pct. pr.
kvadratmeter i 2030.

12021 har ATP taget en raekke skridt indenfor grenne obligati-
oner. Vihari @r omlagt vores erhvervsobligationsportefelje, sa
den nu bestdr af grenne obligationer, som vi selv har screenet.

| vores ejendomsportefelje har vi i 2021 sat fokus pd fysiske
klimarisici igennem en politik, som fastseetter hvordan ATP
arbejder med at sikre vores bygninger mod fx stormflod og
stigende vandstand. Endelig har vi kortlagt, hvordan gren
omstilling i transportsektoren kan pdvirke vores portefalje.

vandknaphed og luftforurening, som med de sidste fire takso-
nomi-mdal vil f& endnu mere bevégenhed i fremtiden.

ATP far lsbende mere CO,-data fra den illikvide portefolje,
hvilket ager muligheden for at indgd i dialog med selskaberne
om deres klimapévirkning. | den likvide portefalje er vi gdet fra
at bruge location-based til market-based data, hvilket i &r har
givet et fald i flere parametre i ATP’s CO,-rapportering.
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Ambition om 200 mia. kr. i grenne
investeringer i 2030

Fald pd 6,3 pct. i totale emissioner
i aktieportefolje i 2021
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61,4 mia. kr. i gronne
investeringer pr. 31/12/2021

Knap 900 mio. kr. yderligere investeret
i baeredygtige batterier i 2021
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Ny portefolje af grenne
erhvervsobligationer

Nye retningslinjer for fysiske
klimarisici i eiendomme



Klimaambitioner skal
gore en reél forskel

ATP deltog i 2021 p& COP26 i Glasgow, hvor adm. direkter Bo
Foged preaesenterede ATP’s nye klimaambitioner, for at sende et
kraftigt signal om klimaforandringernes betydning for investorer.
Som investor kan vi bidrage med en gkonomisk muskel, der kan
saette skub i den grenne omstilling, men samtidig kan klimafor-
andringer have stor finansiel betydning for de pensioner, som
vi skal udbetale til vores medlemmer over de nseste mange dr.

Vores ambition om at nd 200 mia. kr. i grenne investeringer i
2030 er et udtryk for, at vi har en steerk tro pd, at de virksom-
heder, som er fremtidens vindere, er dem, der taenker gront.
Samtidig kan vi stille kapital til rddighed for de virksomheder,
som skal levere de teknologiske lgsninger, der for alvor skal
seette skub i den gronne omstilling.

Men konferencen i Glasgow viste desveerre ogsd, at der fortsat
mangler politisk vilje til at bringe verden i mal. Der er givet en
reekke lofter fra verdens lande, som vil skubbe verden et godt
skridt i den rigtige retning. Her kan ATP og andre investorer veere
med til at finansiere de Iofter, som er givet, sa@ de gar fra at veere
lofter til at veere virkelighed.

ATP har ambitioner om at
investere 200 mia. kr. i greanne
investeringer frem mod 2030

Men det er vigtigt at fastsld, at det er politikerne, der beerer
ansvaret for at skabe rammevilkdrene for den grenne omstil-
ling, og sd@ kan private investorer og virksomheder veere med
til at lofte opgaven. Men hvis politikerne ikke saetter de rigtige
rammevilk@r, kan ATP ikke forsvare at saette pensionisternes
penge pd spil. Derfor er ATP’s ambitioner i lighed med resten
af den danske branche ogsd betingede af blandt andet den
politiske opbakning til den grenne omstilling. Men hvis de rette

rammevilkdr er til stede, s& giver den grenne omstilling en
masse muligheder for investorerne — til gavn for bade ATP’s
medlemmer og for klimaet.

Men uagtet hvordan de kommende dars arbejde med klimafor-
andringerne tager form, sd spiller de allerede en rolle for ATP’s
investeringsarbejde, hvor klimaforandringer giver sig til udtryk i
form af transitionsrisici og fysiske risici.

ATP’s arbejde tager udgangspunkt i en holistisk tilgang til,
hvordan klimaforandringer og kampen for at bringe dem under
kontrol pdvirker sdvel det danske samfund som resten af
verden. Integration af klimaforandringer i investeringsanalyser
og investeringsbeslutninger er ikke begraenset til udvalgte aktiv-
klasser eller investering i seerlige sektorer i samfundet. Derimod
er vores udgangspunkt, at klimaforandringer direkte eller indi-
rekte kan pdvirke alle investeringerne.

HVAD ER KLIMARISICI?

Klimarisici kan deles op i to overordnede kategorier — tran-
sitionsrisici og fysiske risici.

Transitionsrisici er de risici, som kommer fra omstil-
lingen til en gren gkonomi. Det kan fx vaere politiske tiltag,
som stiller nye krav til eksisterende forretningsmodeller
eller ny teknologi, der udkonkurrerer eksisterende tekno-
logi. Det er altsd indirekte risici, som opstéar p& grund
af politiske, gkonomiske og teknologiske tilpasninger til
klimaforandringer.

Fysiske risici er risici, der kommer som felge af klima-
forandringer. Det kan veere risici for oversvemmelse af
bygninger, eendringer i planteudbytte, torke, skovbrande
m.m., som direkte eller indirekte pavirker et selskab
okonomisk.
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Alle selskaber skal blive gronnere
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Forskelle pd emissionsreduktioner i IEA’s Net Zero Emissions Scenario i forhold til Stated Poli-
cies Scenario fordelt pd forskellige kategorier af reduktioner.

Hvis verden skal n& 1,5 graders mdlsaetningen, er det vigtigt, at man
holder alle optioner &bne. Det Internationale Energiagentur (IEA) slog
i sin toneangivende rapport World Energy Outlook fast, at det ikke
kun handler om at erstatte CO,-tunge energiformer med klimavenlige
teknologier, men at det ogsd& handler om, at gere de CO,-tunge tekno-
logier mere klimavenlige — make dirty cleaner.

Derfor er ATP’s ambitioner ogsd todelte — vi seetter penge af til det
gronne, men vi skal arbejde med alle virksomheder i vores portefalje,
for at sikre et bredt bidrag til den gragnne transformatiion.



Staerke klimaambitioner

ATP meldte i 2021 en raekke ambitioner for vores fremtidige
klimaindsats. Vi vil i endnu hgjere grad investere grgnt og
stille krav til portefoljeselskabernes gronne omstilling.

| 2025 er det ambitionen, at ATP skal have 100 mia. kr. i
gronne investeringer, og det tal skal i 2030 veaere vokset til
200 mia. kr. | dag har ATP 61,4 mia. kr.

Med den nuvaerende udvikling i markedet for gren tekno-
logi, s@ er vi overbeviste om, at vi kan finde investeringer,

som bdade giver effekt for klimaet og et godt afkast til vores
medlemmer.

Ud over de finansielle ambitioner vil ATP ogsé stille krav til
alle de virksomheder, ATP investerer i, om allerede i 2025 at
rapportere om deres udledning af CO,. Det skal kunne mdles,
hvor meget et selskab belaster klimaet, s& der kan tages
hadnd om det. Samtidig kan ATP ogsd mdle klimaaftryk fra
portefgljen med ambitionerne om 70 pct. reduktion i 2030 og
CO,-neutralitet i 2050.

Status pd ATP’s klimaambitioner

ATP offentligger for farste gang et samlet tal for vores grenne investeringer, og vil fremover offent-

liggere status hvert dr.

2021 2025

2030

61,4 mia. kr. 100 mia. kr. 200 mia. kr.

SADAN OPG@R ATP GRONNE INVESTERINGER

EU’s arbejde med en gren taksonomi er fortsat ikke i mal, men ATP har alligevel valgt at inspirere sin opgerelse
af den forelgbige taksonomi for at sikre, at vores grenne investeringer kan opgeres pd& en made, som sikrer mest
mulig troveerdighed om vores ambitioner. Det skal saledes veere muligt for eksterne at efterprave ATP’s opgerelse

og komme frem til det samme resultat. Fordeling ATP’s gronne investeringer i 2021, mia. kr.

4,1
Gronne obligationer: Opgoeres som de gronne obligationer, der lever op til ICMA’s Green Bond Principles og

desuden ATP’s egne principper, som er mere restriktive.

Ejendomme: Opgeres som de ejendomme, der er certificeret efter de internationalt anerkendte standarder DNGB,
LEED og BREEAM.

Grenne obligationer
Noterede aktier
Ejendomme
Borsnoterede aktier: Opgares ud fra forelebige estimater pé& taksonomi-alignment fra en anerkendt dataleve- Direkte investeringer
rander (MSCI). % ; o og fonde

Direkte investeringer og fonde: ATP’s investeringsdirektar udpeger gronne aktiver, som forventeligt vil kunne
rummes indenfor EU’s taksonomi for baeredygtige investeringer. ATP teaeller kun disse investeringer med, hvis
investeringernes sandsynlige grad af tilpasning til EU’s taksonomi for beeredygtige aktiviteter verificeres af
ekstern konsulent.

Ambitionerne geelder under en raekke forudsaetninger, herunder fx politisk og skonomisk udvikling, som er tilgaen-
gelige pad ATP’s hjemmeside. ATP offentligger et samlet tal for de grenne investeringer og et tal for de enkelte
kategorier. P& grund af markedshensyn offentligger vi ikke selskabsdetaljer.

Grgn omstilling
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Fem sporgsmail til Bo Foged,
ATP’s adm. direktor,
om klimaambitioner

Vi har ganske enkelt ikke rdd til at lade veere — af to &rsager.
For det farste er det dbenlyst for enhver, at klimaet pa kloden
har brug for gran omstilling og konkret handling nu. Det er
bl.a. derfor, vi nu kommer med en konkret udmelding allerede
til 2025.

For det andet vil den grenne omstilling veere en fantastisk
forretningsmeessig mulighed for at skabe gode afkast over de
naeste mange ar. Det skyldes ikke mindst, at der indenfor rigtig
mange sektorer skal findes nye forretningsmaessige lgsninger
pd eksisterende klimaudfordringer. Samtidig udger klimafor-
andringerne ogsd en vaesentlig risiko for vores investeringer,
som vi er nadt til at tage hgjde for.

Vi har vist med vores gronne obligationer, at vi har veeret i
stand til at bidrage til at udvikle et marked ved at stille krav til
udstederne. Og vi vil selvfalgelig fortsat vaere en aktiv spiller i
markedet for grenne obligationer, som vil udvikle sig markant
de naeste dr. Men vi skal ogsd turde gd ind i de selskaber, hvor
teknologien endnu ikke helt i mdl, men hvor der er mulighed
for et stort afkast — bdde pd CO,-reduktioner og pensionsop-
sparingen. Det kan fx veere selskaber som Green Hydrogen
Systems, der arbejder med nye teknologier, som er helt
ngdvendige for at komme i mal med den grenne omstilling.

Hvis vi skal n& i mal med en gren transformation af vores
investeringer, s& skal vi ikke kun skifte det sorte ud med det
grenne. Det vil maske gere ATP grennere, men ikke gore en
forskel i den virkelige verden — vi skal vaere med til at gere
alle selskaberne grennere. Derfor stiller vi som krav til selska-
berne, at de inden 2025 skal rapportere om deres CO,-aftryk.
Det giver os viden om vores investeringer, men endnu vigti-
gere, sa giver det selskaberne viden, som de kan bruge til at
tager beslutninger ud fra.

Forudseaetningerne er nodvendige, fordi det her skal veere
balanceret mellem flere hensyn, fx klima og afkast. Vi vil gerne
hjeelpe i den grenne omstilling, men vi kan ikke skubbe stenen
foran os alene. Politikerne skal hjeelpe til, og derfor skal de
sikre de rette rammebetingelser. Samtidig har ATP en forret-
ningsmodel, som er meget rentefolsom, hvilket betyder, at hvis
renten stiger, sd vil vores formue blive mindre, og derfor vil
200 mia. kr. pludselig kunne vaere en endnu stgrre andel af
vores formue. Men fordi det er vigtigt for os at veere troveer-
dige, sd er vi ogsd dbne om, at vi er nadt til at veere balance-
rede — og eerlige — i vores tilgang.

Det praver vi efter bedste evne pa. Vi skal alle sammen lgfte i
flok, ndr det geelder klimaet. Fx er ATP’s hovedkvarter i Hillerad
af eeldre dato, s her kigger vi lebende pd, hvordan vi kan ener-
gioptimere og gere bygningen mere baeredygtig. | slutningen af
2021 blev der placeret solceller pd taget af bygningen, som pé&
gode solskinsdage vil daekke al strem brugt pd ATP’s hoved-
kvarter, hvor vi sidder mere end 1000 mennesker.

Grgn omstilling
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Selskaber skal kende
deres klimapavirkning

En af ATP’s klimaambitioner er alle selskaber i ATP’s portefalje
skal rapportere deres CO,-udledning i 2025. | dag er det ikke
alle selskaber, som rapporterer deres CO,-emissioner, og de
der ger, rapporterer den ofte mangelfuldt.

Vi mener, at selskaberne skal kende deres egne emissioner,
hvis de p& en meningsfuld mdade skal arbejde med at nedbringe
deres emissioner. Det er seerlig vigtigt, da mange selskaber har
emissioner, som ligger udenfor deres direkte kontrol i form af
scope 3-emissioner.

For ATP giver det ogsé udfordringer, nér vi skal male CO,-inten-
siteten i vores portefoljer. Vi vil gerne seenke CO,-aftrykket af

Indirekte emissioner, der
knytter sig til forbrug af
varme og strem

Fx emissioner fra underleve- Direkte
emissioner fra
virksomhe-
dens faciliteter
og virksomhe-

randgrers bearbejdning af
ra@materialer, fra affaldsbe-
handling, fra medarbejderes
forretningsrejser eller fra trans-
port til arbejdspladsen

vores investeringer, men vi vil ogs@ gerne sikre, at det er reélle
emissioner, og ikke virtuelle emissioner, hvor ATP “saelger”
emissioner til andre investorer. den made lgser vi ikke klima-
krisen pd.

En anden udfordring er, at ATP for nuvaerende kun har reelle
emissionsdata pd knap 80 pct. af vores bgrsnoterede investe-
ringer, ligesom der for erhvervsobligationer og ejendomme ogsa
er datamaessige udfordringer. Derfor er vores baseline pd vores
CO,-reduktionsmél ogsd baseret pd en delmaengde af reelle
emissionstal og en delmaengde af estimerede emissionstal.

Fx emissioner fra kunders
anvendelse af produkter
eller fra distribution af varer

dens transport-
midler

Det er vigtigt, at selskaber har fokus pé alle tre slags emissioner. Emissionerne ber opgeres ud fra GHG Protocols principper,
hvor der findes 15 forskellige kategorier at opgere scope 3 ud fra. Scope 3 er vigtigt for at forstd et firmas emissioner, da der
kan veere forskelle i selskabernes veerdikeede. Et selskab, som fx selv stér for transporten af sine varer vil have hgjere scope
1-emissioner end et tilsvarende selskab, som bruger eksterne leverandgrer til transport, hvor emissionerne sda vil veere at finde

i scope 3.

Grgn omstilling

STATUS OVER KLIMARAPPORTERING | ATP’S BORSNOTEREDE PORTEFQLJE

ATP har lavet en model, hvor vi indplacerer alle selskaber ud fra deres nuveerende niveau. For hvert scope gives 0-3
point, som sd bliver lagt sammen for at se det samlede niveau. Der kan sdledes opnds ni point, hvis man rappor-

terer tilfredstillende p& Scope 1, 2 og 3.

Malet er, at alle selskaber arbejder med at forbedre deres rapportering, men ud fra deres nuvaerende standpunkt,

men med en forventning om, at alle lgfter sit niveau.

Vurdering af Fordeling
scope 1

Vurdering af
scope 2

Ingen 31,3 pct. | Ingen rapportering
rapportering

Rapporterer 4 pct. Rapporterer blot ét
blot ét samlet samlet Scope 1+2
Scope 1+2 Angiver ikke om
scope 2-rappor-
tering er market-
based eller
location-based
Rappor- 0,0 pct. | Rapporterer ikke
terer ikke company-wide

company-wide Rapporterer kun
ét af tallene:
Market-based eller

location-based.

Rapporterer ét 64,7 pct.
company-wide
Scope 1-tal.

Rapporterer bade
company-wide
market-based og
location-based

Fordeling

31,8 pct.

41,4 pct.

3,8 pct.

23 pct.

Vurdering af
scope 3

Ingen rapportering

Rapporterer blot ét
samlet scope 3-tal
(uden tilkendegi-
velse af fordelingen
mellem de forskellige
underkategorier)

Rapporterer nogle,
men ikke alle,
relevante Scope
3-kategorier

Rapporterer rappor-
terer alle relevante
scope 3-kategorier
0g, hvis ngdvendigt,
tilkendegiver hvilke
underkategorier ikke
er relevante

Fordeling

50,5 pct.

9,2 pct.

24 pct.

16,3 pct.

Fordeling af bersnoterede selskaber pa point

Pct.
35

30
25

20

Den forste gennemgang af ATP’s note-

rede investeringer viser, at der er en stor
del of selskaberne som fortsat mangler at
komme i gang. Ligeledes kan man se, at

der er stor spredning pé hvor godt selska-

berne rapporterer. Der er dog en tendens
til, at ndr forst selskaberne rapporterer sa

scorer de mindst 4 point. Blandt selska- =
berne med 9 point er fx Orsted, Maersk
og Coloplast.




Fremtidssikring af
ATP’s ejendomme

De seneste ar har der i Danmark veeret en raekke voldsomme
vejrhandelser, som skybrud og storme med efterfolgende
stormflod. Det har fort til gdeleeggelser for milliarder, og haft
personlige konsekvenser for de, hvis hjem og arbejdspladser
bliver ramt. Det har ogsé& konsekvenser for de ejendomme
rundt om i landet, som ATP ejer.

Som ansvarlig ejendomsejer arbejder vi hele tiden med at
sikre vores ejendomme, men de voldsomme haendelser fik sat
ekstra turbo pé en investeringstung, men nedvendig, indsats.
Vi satte derfor gang i et arbejde med at analysere hele porte-
foljen, i forhold til hvordan de enkelte ejendomme kan modstd
det ekstreme vejr, som klimaforandringerne skaber.

Vi har sammenholdt vores analyseresultater med DMI’s og
FN’s forudsigelser for 50 og 100 drs heendelser. Det har givet

Klimasikring er sveert at ensrette. Indsatsen

er meget afhaengig af ejendommens alder,

placering, og hvad der kan lade sig gare

i teet bebyggede omrdder som Aarhus
og Kgbenhavn, hvor de fleste af vores ejendomme er
placeret. Vores klimasikringer sker i teet samarbejde
med myndighederne, som ogsé er i fuld gang med sikre
byen mod det til tider voldsomme vejr.

Ole Witthefft Hansen,
afdelingschef i ATP Ejendommes driftsafdeling

os et overblik over de ngdvendige klimasikringstiltag pd& de
enkelte eiendomme samt en indikation af, i hvilken raekkefalge,
vi skal gribe opgaverne an.

For os handler h&ndtering af klimarisici badde om at sikre den
langsigtede veaerdi af vores ejendomme, og at det skal veere
trygt at veere kunde hos os.

Klimasikring handler ikke kun om den enkelte ejendom, men
ogsd@ om samspillet med de omkringliggende bygninger, veje
og belaegninger, og ikke mindst kloaksystemet. Derfor er det
vigtigt, at man i arbejdet har fokus p& helheden og gor det i
en god dialog med myndigheder og naboer.

P& Christianshavn i Kebenhavn gemmer sig en underjor-
disk brgnd, der kan rumme store mangder vand, i tilfaelde
af at et voldsomt skybrud skulle ramme Kgbenhavn. Under
normale vejrforhold fungerer branden som gennemigbsbreond,
der uden brug af energi til pumpning kan lede vandet veek.
Skulle et skybrud eller andre ekstreme vejrforhold ramme,
lukker brenden automatisk for gennemlgbet, sé vandet i den
stiger. N@r bregnden er fuld, registreres det af sensorer, der
giver besked om, at pumperne skal pumpe vandet vaek.

Der er ogs@ mere simple og mindre tekniske lgsninger end
brenden, nar eiendommene pd& Christiansbro skal sikres, heri-
blandt det nye hotel NH Collection Copenhagen, som ATP ejer.
Der er for eksempel et ekstra hgijt trin op til hotellets restau-
rant, der skal sikre, at geesterne ikke far vade sko, ndr de nyder
en middag i restauranten. Men endnu vigtigere sikrer trinnet
imod gdeleeggelse af inventar, kortsluttede tekniske instal-
lationer og i veerste fald lukning af hotellet og restauranten,
hvis vi far endnu et skybrud som i 2011 eller vaerre. Derud-
over stiger omrédet langs hotellet med 40 cm fra kajkant til
bygningerne. Det er for at undgé vand i blandt andet hotellets
parkeringskeaelder og andre lavtliggende indgange.

Andre klimasikringer foregdr i helt andre luftlag. Faktisk oppe i
8. sals hojde. Her sgrger hotellets 3.428 m2 grenne sedumtag
for at optage op mod 50 procent af den nedber, der falder pé
taget. Det er ogsd en méde at aflaste kloakkerne pd, nér plan-
terne optager en del af nedbgren og samtidig forsinker bort-
ledningen af det overskydende vand.

Grgn omstilling
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NYE RETNINGSLINJER FOR FYSISKE KLIMARISICI

Den seneste klimarapport fra FN’s klimapanel, IPCC, understregede, at klimaforandringerne er menne-
skeskabte, og at vi ma forvente, at klimaforandringerne sker hurtigere end hidtil antaget. ATP Ejen-
domme har gennem flere é@r arbejdet med sikring af ejendommene i portefeljen mod blandt andet
skybrud og oversvemmelser. For at skeerpe den indsats har ATP Ejendomme i 2021 udarbejdet seerskilte
retningslinjer for hdndtering af fysiske klimarisici. Retningslinjerne danner rammen for lesbende at iden-
tificere, vurdere og — efter behov — at begraense relevante risici.

Identifikationen af de fysiske risici bygger p& analyser bl.a. fra FN’s klimapanel og DMI, som konklu-
derer, at fremtidens klima er steerkt afhaengig af drivhusgasudledningen, som vil medfere stigende
temperaturer, der i gget omfang udleser ekstreme meteorologiske haendelser og/eller vedvarende
skift i klimaet.

ATP Ejendomme har for nuvaerende identificeret felgende (foragede) fysiske og forsikringsmaessige
risici, som potentielt kan medfere negative gkonomiske og/eller omdemmemeessige konsekvenser for
en fast ejendom og dens lejere:

Skybrud (kraftigt nedber over kort tid) - risiko for vandindleb oppe eller nederst i bygningen
Oversvemmelser (gget vandstand i have, sger og vandlgb) - risiko for vandindlgb
Storme/orkaner/tornadoer (aget frekvens/vindhastighed) - risiko for bygnings-/personskade
Stormflod - risiko for vandindigb

Sterre temperaturudsving (meget varme/kolde perioder) — egede krav til kele-/varmeanleeg
Vandmangel (reduktion/udterring af ferskvandsdepoter) - risiko for manglende sprinkling
Terke (udterring af jordlag) - risiko for (ter)saetningsskader

Jgede/kraftigere tordenvejr (lynnedslag) - risiko for brand

Forhgjede forsikringspraemier (indregning af @get risiko) — hgjere ejer-/lejeromkostninger

Bortfald af forsikringsdaekningsmuligheder (abnorm risiko for udbyderne) — "selvforsikring”




Fra gronne til

baeredygtige obligationer

ATP har siden 2017 veeret en stor investor i det granne obliga-
tionsmarked, som over de seneste dar for alvor har taget fart.
Vi har stillet kapital til rddighed for granne projekter, samtidig
med at vi har skubbet pd for at udvikle markedet for grenne
obligationer, sé& det er mere robust og gennemsigtigt.

I &r vi har vi taget et skridt videre. Fra kun at investere i grenne
obligationer er vi ogsé& begyndt at kigge mod beeredygtige
obligationer. Det betyder, at der nu ogsé er bdde sociale og
baeredygtige obligationer i vores portefolje. Selvom der er
feelles elementer med det grenne obligationsmarked, s& har
vi ogs@ mattet saette os ind nye metoder og metrikker.

De overordnede principper for ATP er nemlig fortsat de
samme. Vi skal have et afkast, der stdr mél med risikoen, og
vi vil veere sikre pd, at vi ikke kgber obligationer fra udste-

Med vores grenne obligationer f&r medlem-
merne bdde en grennere portefelje og en
mere robust portefolje, der er bedre rustet
til den grenne omstilling. P& sigt tror vi, at
det ogsa giver bedre afkast til vores medlemmer.

Lars Dreier, Director Fixed Income

EU SURE PROGRAMMET

EU SURE (sociale) obligationer blev udstedt i 2020 og har
til formal at beskytte arbejdspladser og beskaeftigelsen
under Corona-pandemien. Provenuet gér til EU-medlems-
landene og er med til at finansiere hjaelpeprogrammer,
som er implementeret pd grund af pandemien. Det kan
bade veere statte til virksomheder under hjemsendelse af
deres medarbejdere og sundhedsinitiativer, der sikrer, at
man kan vende tilbage p& arbejdspladserne. Dermed har
obligationen medvirket til den gkonomiske grundtryghed
i det europeiske fxllesskab under pandemien.

dere, som lover mere, end de holder. Hvis ikke vi sikrer, at
vores grgnne investeringer reelt er grenne, sa er vi med til at
bringe troveerdigheden om den gronne omstilling i fare.

En aof de storste udfordringer ved sociale obligationer er,
at social impact er vaesentligt svaerere at definere og mdle
end greon impact. Det er nemmere at male kilowatttimerne
fra en vindmalle end den sociale impact fra en investering
i et sygehus eller en skole. Men ligesom markedet for de
gronne obligationer har vaeret igennem en modningsfase,
s& er det vores forventning, at det samme skal ske for de
sociale obligationer, og her vil ATP gerne bidrage med viden
til processen.

For grenne obligationer kigger vi pé& framework, projektud-
veelgelse, provenustyring og rapportering, og det vil veere
naturligt, at det er de samme parametre, vi kigger pd i de
andre obligationstyper.

Vi kigger ogsd lsbende mod den regulatoriske udvikling. EU er
i gjeblikket ved at udarbejde en grgn taksonomi, som definerer,
hvad der kan taelles med som en gron aktivitet. Taxonomien vil
udgere et af elementerne i EU’s Green Bond Standard, som
ATP forventer vil blive den styrende standard fremover. Der er
ogsd en social taksonomi i stebeskeen fra EU’s side, men det
er stadig uvist, hvordan man vil definere sociale aktiviteter,
herunder dokumentation af den sociale impact.

Grgn omstilling
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Udviklingen i ATP’s grenne, baeredygtige og sociale obligationer
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M Socidle og bzeredygtige obligationer

Grenne obligationer

Tre typer af obligationer med forskellige baeredygtighedskarakteristika

Sociale
obligationer

Gronne
obligationer

Bzeredygtige
obligationer

Provenuet gdr til nye og
eksisterende projekter med
social impact

Finansiering eller refinan-
siering af béde sociale og
grenne projekter

2

Kanaliserer kapital til nye
og eksisterende projekter
med gren impact

iy



Transportbranchen er en
vigtig men kompleks del af
den gronne omstilling

ATP har lzenge haft fokus pd industrier med heje CO,-emissi-
oner. Efter vii 2017 forste gang offentliggjorde vores portefoljes
CO,-aftryk, gav det i 2018 anledning til at kigge pé& forsynings-
selskaber i investeringsportefoljen. ATP offentliggjorde i 2019 for
forste gang en kortlaegning af vores investeringer i udvinding af
fossile breendsler pd tveers af aktivklasser. Siden har vi kortlagt
vores eksponering mod andre CO,-tunge industrier for at give
et billede af ATP’s risici i specifikke sektorer. | 2020 gennemgik
vi vores investeringer i cement, stél og petrokemi, som viste, at
vores investeringer i stél og cement ikke var s@ betydelige, mens
petrokemi er en meget kompleks industri, hvor vores investe-
ringer pd forskellig vis er eksponeret.

Det er vigtigt for ATP at kigge bredt pd vores investeringer, da
klimarisici kan optraede pd forskellige méder i forskellige bran-
cher. Selv selskaber, som pa overfladen har et lavt CO,-aftryk,
kan have store scope 3-emissioner i deres vaerdikaede og kan
p& den méde vaere eksponeret mod fx regulering af CO,,.

I 2021 har vi kigget pd@ vores investeringer i transportsektoren.
Det deekker bredt, da det bdde er transport af personer, som
fx turisme, dagligdagstransport med videre og ogsd transport
af gods og varer. Corona-krisen har vist, hvor meget transport
betyder for vores hverdag. Vores muligheder for at rejse har
veeret begraensede, mens krisen ogsd har vist betydningen og
skrgbeligheden af de globale forsyningskaeder.

Fra 2019 til 2020 faldt de globale
emissioner fra transport med 13,5 pct.
som folge af coronanedlukninger
Hvor stor betydning, transport har for CO,-udslippet, sd vi i

kelvandet pd den fgrste Corona-nedlukning, hvor olieprisen
faldt til omkring 10 USD pga. af manglende efterspergsel, da

efterspargslen efter olie forsvandt lynhurtigt. Men omvendt har
vi bagefter set olieprisen stige kraftigt, i takt med at hverdagen
mange steder er vendt tilbage.

Transportsektoren er en nggle til at lykkes med den gronne
omstilling, men samtidig er det en utrolig kompleks sektor at
omstille, da det berorer stort set alle dele af vores samfund.

DIALOG MED DANSKE TRANSPORTSELSKABER

ATP har i 2021 i sin dialog med danske selskaber haft
seerligt fokus p& gren omstilling. Et feelles signal fra
selskaberne er, at de kan udbyde gronne lgsninger, men
for at der for alvor skal ske et ryk, skal der ogs@ vaere
efterspoergsel pd grenne transportlagsninger. Der er flere
selskaber, som eftersparger baeredygtige transporty-
delser, men det er vigtigt, at efterspergslen ikke kun
kommer fra kendte selskaber indenfor fx modebranchen,
men at det er bredt funderet.

En anden udfordring er at omstille hele branchens infra-
struktur til nye teknologier. En ting er fx at kebe de skibe
eller lastbiler, der kan drives pd grenne braendsler, men
der skal ogsd veere mulighed for at tanke op. Derfor
skal de selskaber, som udbyder infrastrukturen, ogsé
omstille deres operationer, s& de er klar til at servicere
nye braendstoftyper.

Som investor pd tveers af transportbranchen kan ATP
veere med til at drive udviklingen ved at gd i dialog med
selskaber indenfor alle grene af transportsektoren.

Grgn omstilling
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KORTLAGNING AF TRANSPORTINVESTERINGER

Transport er interessant at kortlaegge i et klimaperspektiv, da branchen er meget kompleks og direkte har
sammenheang med udvinding af fossile breendsler. Transportsektoren stdr nemlig for 21 pct. af de globale
CO,-emissioner ifelge det Internationale Energiagentur. 1 2020 sé vi, at det globale CO,-udslip tog et kortva-
rigt dyk, da behovet for at transportere mennesker i en periode forsvandt. Den globale forsyningskrise i 2021
har til gengeeld vist, at efterspargslen efter transport af varer fortsat er stor.

For at kunne komme rundt om hele portefaljen valgte vi at opstille fire grupper af selskaber, som alle er invol-
veret i transport af mennesker og varer.

1.

Udbydere af transportydelser

I denne gruppe finder vi de selskaber, som udbyder transportydelser. Her er der seerligt danske selskaber,
som i ATP’s portefalje vaegter tungt, nemlig Nordic Transport Group, DFDS, DSB og Mzaersk. Szerligt de
sidstnaevnte selskaber er steget kraftigt, som felge af den ggede efterspgrgsel af transportydelser, der
opstod i kelvandet p& Corona. Af de 11.000 mia. kr., som ATP har i udbydere af transportydelser, er
omkring 70 pct. investeret i de fire selskaber.

Eftersporgere af transportydelser
Efterspargslen af transport er meget kompleks at kortleegge, da alle selskaber og privatpersoner bruger
transportydelser. Vi har szerligt set pd de store kabere af transportydelser, som fx t@j, supermarkeder
med mere. Her viser opgarelsen, at 22 mia. kr. er investeret i selskaber, som har en stor eftersporgsel af
transport. Det er fx selskaber som H&M, Tesco, Carrefour og Johnson & Johnson. Det er vigtigt at have
fokus pa efterspgrgselssiden af transport, da det er dem, som skal belgnne de selskaber, der gar forrest
med at udbyde grenne transportlgsninger. Derfor er det ogs@ ATP’s gnske, at selskaber offentligger deres
Scope 3-emissioner efter den anerkendte GHG Protocol, da emissionerne fra brugen af transportydelser
ellers vil vaere skjult for investorer, kunde og andre interessenter.

Teknologi

Teknologiens rolle i transport er todelt. Her er béde de selskaber, som leverer den eksisterende teknologi
som forbraendingsmotorer til person- og lastbiler, mens nogle af dem samtidig investerer i nye lav-emis-
sionsteknologier. Det er velkendte selskaber, som Toyota, VW og Volvo. | alt har ATP aktieinvesteringer
for 2,1 mia. kr. i selskaber, som leverer teknologien til transportsektoren. Der er ogsd de selskaber, som
satser 100 pct. pd at blive en del af den grenne omstilling i transportsektoren. Her har ATP fx investeret i
batteriproducenten Northvolt, som vi i 2021 investerede yderligere 900 mio. kr. i. Vores investering i Green
Hydrogen Systems kan i sidste ende ogsd veere med til at flytte tungere transport i en mere gren retning,
ndr power-to-x forventeligt far sit gennembrud.

Infrastruktur
Som investor er det ogsa vigtigt at kigge pd den infrastruktur, der ligger omkring transport. Det er fx motor-

veje, tankstationer, lufthavne med mere. Her skal ATP som medejer af lufthavne og motorveje lgbende
vurdere, hvordan de teknologiske sendringer pdvirker vores investeringer. Overordnet set er det vores
vurdering, at det meste transportinfrastruktur stadig vil vaere efterspurgt uafhaengigt af teknologiformen
og derfor ogsa er robust pd leengere sigt.




Aktiviteter

Gronne obligationer giver
en mere robust portefolje

ATP har i 2021 arbejdet med at omlaegge sin erhvervsobligati-
onsportefolje fra en traditionel ekstern forvaltet portefalje til en
internt forvaltet portefelje med fokus p& gren omstilling. Vores
forventning er, at selskaberne bag de grenne obligationer vil
klare sig bedre, fordi de er bedre rustet til den grenne omstil-
ling og dermed pa sigt vil veere en bedre investering for vores
medlemmer.

Vi har brugt vores erfaringer fra investeringer i grenne obliga-
tioner i stater og udviklingsbanker og stiller de samme krav til
gronne erhvervsobligationer, som vi i en arreekke har stillet til
vores gvrige gronne obligationer.

Der er dog en grundleeggende forskel pd de grenne obliga-
tioner, som vi keber af offentlige og halvoffentlige instanser,
og de gregnne obligationer, som udstedes af virksomheder.

Med vores grgnne obligationer far medlem-

merne bdde en grennere portefelje og en

mere robust portefolje, der er bedre rustet

til den grenne omstilling. P& sigt tror vi, at
det ogsa giver bedre afkast til vores medlemmer.

Christian Kjeer, Head of Liquid Markets

ATP BIDRAGER TIL BEST PRACTICE

ICMA (International Capital Markets Association), som
stdr bag de sdkaldt Green Bond Principles, har i r opda-
teret sine principper, sd de nu opfordrer udstederne til
at informere om deres strategi for baeredygtighed, og
hvordan den grenne udstedelse understotter denne.
ATP deltager i ar i en af ICMA’s arbejdsgrupper, hvor vi
sammen med andre aktgrer skal veere med til at konkreti-
sere netop denne anbefaling. Det giver os en unik mulighed
for at veere med til at saette fokus pd vigtigheden af, at de
gronne obligationer er en del af en gennemgdende gron
transition og ikke blot et grent hjerne af forretningen.

Hvor offentlige selskaber typisk finansierer aktiviteter, som
ligger udenfor deres egen virksomhed, sd finansierer grenne
erhvervsobligationer typisk aktiviteter inde i den udstedende
virksomhed.

Det er vores vurdering, at markedet for grenne erhvervsobli-
gationer stadig er umodent, og kravene til selskaberne vil blive
oget de kommende ér. For at opbygge en robust portefolje af
grenne obligationer kigger vi derfor ogsé bredere pé selskabets
planer for gran omstilling, inden vi investerer i en gren obliga-
tion. Hermed sikrer vi ogsd@, at vi ikke finansierer grenne obliga-
tioner i virksomheder, hvis det blot frigiver kapital andetsteds i
forretningen til at finansiere sorte aktiviteter.

Derfor har vi veeret seerligt opmaerksomme pd at undersgge
udstedernes trovaerdighed ved at tiekke op pd bdde udstede-
rens ESG-performance og dennes grenne ambitioner pé tveers
af hele forretningen.

Et eksempel pd dette er forsyningsselskaber, som fortsat
bruger kul i deres energiproduktion, mens de arbejder pd at
omstille sig til gran energi. Her vil vi veere sikre pd, at der er en
langsigtet og troveerdig plan, som skal f& selskabet veek fra
kulkraft. Selskaberne skal ogsé overholde vores generelle krav
til forsyningsselskaber.

Grgn omstilling
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gronne aspirationer

Stotte til gron omstilling veek fra kul
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Aktiviteter

Dialog giver viden og
laering om biodiversitet

I ATP har vi fokus pd biodiversitet, og hvordan det pdavirker
vores investeringer. Nar ATP beskzaeftiger sig med biodiversitet,
fokuserer vi pd den sé@kaldte dobbelte materialitet. Det betyder,
at virksomheder er afhaengige af jordens ressourcer til at produ-
cere deres produkter eller levere deres services. Samtidig har
virksomheder i starre eller mindre grad en direkte pévirkning pd
biodiversiteten. Det har de pd den méde, jorden udnyttes pd,
og dermed har det en bredere samfundsmaessig effekt. Hvis
jordens ressourcer udpines, og biodiversiteten forsvinder, vil
der mangle ravarer til at producere varer af, og der vil mangle
rekreative omréder at opholde sig pa.

Biodiversitet er en stor og kompliceret storrelse og spaender
meget vidt. Der er mange aspekter af biodiversitet pd tvaers af
land og hav, fra land til land, fra sektor til sektor osv. IPBES har
identificeret fem trusler for biodiversiteten (se illustration). Vi har
i ATP valgt at fokusere pd land and sea use change (eendringer
i brug af land), da det er denne trussel, der har den storste
direkte pdvirkning p& gkosystemer, og der vores portefolje er
mest pdvirket af biodiversitet.

FEM TRUSLER MOD BIODIVERSITET
- LAND AND SEA USE CHANGE

IPBES (The Intergovernmental Science-Policy Platform
on Biodiversity and Ecosystem Services) har identificeret
fem trusler mod biodiversitet. ATP har valgt at fokusere
primzert pd eendringer i brug af jord og hav, da dette har
den stgrste pdavirkning pd bdde gkosystemer og dermed
ogs@ den starste pavirkning pé vores portefalje.

PN

Andringer i brug af land er primeert drevet af landbrug, skov-
brug og urbanisering og eendrer det miljg, hvor arter lever, ved
at fierne, fragmentere eller reducere habitater. Vi har yderligere
kredset det ind til at fokusere p& Food & Beverage-sektoren, da
denne er mest eksponeret mod bdde afheaengighed og pdavirk-
ning i forhold til @ndringer i brug af land. Biodiversitet er nemlig
i hoj grad et leverandgrkaede-problem, da det er leverandg-
rerne, der leverer r@varer i form af sukker, kakao, hvede etc.,
som indgdr i produkter i Food & Beverage selskaber.

ATP’s tilgang til dialog med de udvalgte selskaber er forst og
fremmest at forstd, hvordan de hdndterer biodiversitet i deres
forretning. Dernaest er det at skubbe selskaberne i en retning
mod mere hensyntagen til biodiversitet for at beskytte vaerdien
af deres forretning pd langt sigt.

Vi tilgér det p& den made, at vi gerne vil leere fra de bedste
selskaber, som er lzengst i deres arbejde med biodiversitet, og
skubbe pd udviklingen for dem, der ikke er kommet sé langt
i deres overvejelser. Selv de bedste selskaber vil ogsd have
mulighed for at bevaege sig.

SAMARBEJDER OM BIODIVERSITET

| et forseg pd at tilegne os viden, som vi kan bruge i vores
dialog med virksomheder, har vi indgdet samarbejde med
DTU, som har lavet en analyse af certificeringer, der rela-
terer sig til biodiversitet. Det er der kommet en rapport ud
af, som giver os en bedre forudsaetning for en veerdifuld
dialog med selskaberne.

ATP er en del af Making Oceans Count, som er et to-drigt
projekt initieret af Green Digital Finance Alliance, og som
ledes af WWF Danmark og Copenhagen Business School.
Her opnar vi veerdifuld viden omkring og forstéelse for
vores biodiversitetsrisici relateret til havene. MOC-pro-
jektet har ogsd fokus pd pdvirkning og afheengighed.

Grgn omstilling

20

STEMMEHENSIGTER OM BIODIVERSITET

| forbindelse med den arlige stemmeafgivning sender ATP sin stemmehensigt ud til selskaberne. | &r har vi i forbin-
delse hermed ogsd stillet udvalgte selskaber en reckke spergsmal omkring deres handtering af biodiversitet. Vi har
sendt spergsmadl ud til ca. 80 selskaber og har pd nuveerende tidspunkt modtaget svar fra 22 selskaber.

Alle selskaber er enige om, at det er vigtigt at undgd tab af biodiversitet, men der er forskel pd selskabernes indsats.
Den sterste udfordring i forhold til biodiversitet for selskaberne generelt er, hvordan de mdler impact, da der ikke er et
generelt accepteret mdaleveerktej, og dermed er det ogsd sveert at etablere en base-line at seette malsaetninger ud fra.
Der, hvor der typisk kan szettes mal p& nuveerende tidspunkt, er i forhold til certificeringer og traceability i leveran-
derkeeden. Derudover er der fokus pd ikke at operere i conservation areas — det vil sige omrader, som er beskyttet
pd grund af deres biologiske, gkologiske eller kulturelle vaerdi eller ud fra et herlighedsperspektiv.

Selskab 1

Et af vores selskaber, som producerer papir og papirmasse, har trae som deres vigtigste r@vare, og de er derfor meget
afhaengige af sunde og modstandsdygtige skove som kan opretholde produktiviteten pé langt sigt. Biodiversitet er
sdledes et meget materielt baeredygtighedsemne. Derfor har de stort fokus p& at minimere deres negative pdavirk-
ning pd biodiversiteten, bade i forhold til deres egne skove men ogsad for deres eksterne leverandgrer. Certificering
og sporbarhed er blandt andet et af de redskaber, de anvender for at sikre, at traeet er fra baeredygtige kilder, samt
at de minimerer den negative og maksimerer den positive pavirkning pd biodiversitet.

Selskab 2

Et andet selskab er et mineselskab, hvor tab af biodiversitet som folge af udferelsen af minedriften kan fere til, at de
mister deres "social license to operate” — altsd at de kan miste opbakningen fra lokalsamfundet, som de er meget
afhzengige af for at kunne fortseette deres tilstedeveerelse i omradet. Et mineselskab har rigtig meget pdvirkning pé
biodiversiteten, og selskabet er seerligt fokuserede pd ikke at bergre beskyttede omrader og migrationsruter, udfere
deres drift p& basis af den mest sikre og skdnsomme teknologi samt at rehabilitere s meget land som muligt efter
endt produktion (udvinding).

Selskab 3
Et japansk fedevareselskab er meget afhaengige af palmeolie i deres produktion. Selskabet har lavet en risikovur-
dering af sine indkeb af révarer, og i den forbindelse har de konstateret, at indkeb af palmeolie har hgj pdvirkning
pd biodiversitet. Som et led i at sikre, at indkebt palmeolie er certificeret, har selskabet tilsluttet sig RSPO — Round-
table for Sustainable Palm Oil. Selskabet har et mal om, at alt indkebt palmeolie skal veere ”100 pct. baeredygtigt”
i 2030. P& nuveerende tidspunkt er 26 pct. af deres indkebte palmeolie RSPO-certificeret. RSPO er en global stan-
dardsaetter med over 4.000 medlemmer, der alle har en forbindelse til palmeolie-vaerdikaeden, og som arbejder for
at fa certificeret palmeolieproduktion (18,7 pct. af palmeolien i verden er certificeret).




Stort gront potentiale
| geotermi

ATP kunne i januar 2022 afslere en investering, der er blevet
arbejdet hardt pd i lebet af 2021 - en investering i selskabet
Innargi, som skal bygge og drive et geotermi-anlaeg, der fra ¢  Geotermisk energi kommer fra Jordens indre og kan

2025 skal levere varme til fiernvarmenettet i Aarhus og erstatte anvendes til fiernvarme
biomasse. | 2030 skal 20 pct. af fiernvarmen i Aarhus komme
fra geotermi. e  Geotermisk energi er med i EU’s gronne taksonomi

ATP kaber 37 pct. af selskabet og vil treede ind som ejersammen ¢ Vandet i de reservoirer, som har potentiale til udvinding af

med energiselskabet NRGi og A.P. Maller Holding, som har ejet geotermisk energi i Danmark, er mellem 40 og 80 grader

selskabet hidtil. P& sigt er det forventningen, at geotermi kan

udbredes til b&dde andre danske byer og til europeeiske storbyer. ®  Reservoirer med potentiale for udvinding af geotermisk
energi findes i ca. 1.000 til 3.000 meters dybde under
Danmark

GEOTERMI ER MED | TAKSONOMIEN e Op til 30 pct. af Danmarks fjernvarme kan komme fra
geotermianlaeg — det svarer til 600.000 husstande
Det er ATP’s klare forventning at geotermianleegget vil

kvalificere sig som en gren investering i EU’s grenne e Geotermi kan levere varme, uafheengigt om solen skinner,
taksonomi, hvor kravene til geotermi er, at den gennem- eller vinden blaeser, og derfor benyttes den som basis-
snitlige emission fra varmeproduktion er under 100gCO,/ varme som erstatning for kul, gas og biomasse

kWH. Herudover skal investeringen leve op til en raekke do
no significant harm kriterier indenfor fx vand, forurening
og biodiversitet.

)J

Med vores nye klimaambitioner traeder ATP for alvor
ind p& banen i den grenne omstilling. Men det mé ikke
veere pd bekostning af afkastet. Selvfalgelig er der risici i
sddan et projekt, men med det potentiale, denne investe-
ring har, sé@ kan vi ogsa se frem til et rigtig godt afkast. Vi

har fundet nogle solide partnere, som vi er sikre pd, er de . 800 metel’
rigtige til at gare ambitionerne til virkelighed.

Mikkel Svenstrup, Investeringsdirektor i ATP

Et geotermisk anleeg bestar af minimum to brende under jorden og et vaerk over jorden. Det geotermiske vand cirkuleres i et
lukket kredslgb: Vandet hentes op gennem en produktionsbrend, og ved hjzelp af varmeveksler og varmepumper overfores
energien til fiernvarmesystemet. En varmepumpe sikrer, at fiernvarmevandet har den rette temperatur og traeekker ekstra
varme ud af det geotermiske vand. Herefter pumpes det afkglede geotermiske vand direkte tilbage i undergrunden gennem
Gron omstilling en injektionsbrend.
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Nye emner skal
taksonomien ud

ATP har i 2021 set hen mod faerdiggerelsen af EU’s taksonomi
for beaeredygtige okonomiske aktiviteter ved at undersage,
hvordan ATP’s portefglje ud fra et risikoperspektiv er ekspo-
neret mod de resterende taksonomielementer. Hvor mélet med
taksonomien er at skubbe finansiering i retning af baeredygtige
aktiviteter, s& mener vi ogs& omvendt, at taksonomien kan veere
med til at afslare risici for de selskaber, som er eksponeret mod
taksonomiens emner. Derfor har vi analyseret vores portefglje
for en raekke vand- og forureningsrelaterede risici.

Malet med EU’s arbejde med beeredygtig finansiering er at
transformere EU til en moderne, ressourceeffektiv og konkur-
rencedygtig ekonomi. Det skal taksonomien for beeredygtige
okonomiske aktiviteter veere med til at sikre ved at skubbe
finansiering i retning af beeredygtige aktiviteter. De beeredyg-
tige aktiviteter er defineret i seks forskellige kategorier, hvor de
to farste var klimahandling og klimatilpasning.

Arbejdet med at feerdiggere de sidste fire kategorier blev startet
i 2021, hvor EU’s Platform on Sustainable Finance kom med
sit forste bud p& en taksonomi for vand, cirkuleer gkonomi,
forurening og biodiversitet. Habet er, at de sidste fire taksono-
midele kan vise investorer, hvor der er mulighed for at gare en
forskel for andre miljgproblemer, samtidig med at man laver en
fornuftig investering.

TAKSONOMIEN SKAL GIVE ET FALLES SPROG

Der er forskellige forventninger til hvilke teknologier, som
taksonomien skal omfavne, hvor saerligt naturgas og
atomkraft har vaeret staerkt omdiskuteret. Som investor vil
ATP veere forpligtet til at rapportere efter den taksonomi,
der bliver politisk vedtaget, men ATP skal ikke investere i
alle aktiviteter i taksonomien. Derfor vil ATP investere i de
dele af taksonomien, hvor vi ser det sterste afkastmaes-
sige potentiale.

Aktiviteter

brede

MALENE FOR DE SIDSTE FIRE TAKSONOMI-
DELE | DET NUVARENDE UDKAST

Vand
Sikre mindst god tilstand for alle vandomréder i 2027 og
god miljgstatus for alle havomrader snares muligt og fore-
bygge forringelse af vddomrader i god staus og havom-
r@der i god miljostatus.

Cirkuleer @konomi

|1 2030 skal gkonomisk veekst veere afkoblet fra udvin-
dingen af ikke-fornybare ressourcer, og udtemning af
bestanden af fornybare ressourcer skal omvendes. |
2050 skal gkonomisk aktivitet stort set veere afkoblet fra
ressourceudvinding gennem miljgmaessigt design til en
cirkulzer gkonomi for at fjerne affald og forurening, genan-
vende materialer og produkter til den hgjeste veerdi og
regenerere gkosystemer.

Forurening
1 2030 skal forureningskilder, lagre og stier som falge af
menneskelig aktivitet vaere fuldt identificeret, og foran-
staltninger skal forebygge og fjerne forurening pé tveers
af luft, vand, jord, levende organismer og fadevarer. |
2030 skal produktionen af kemiske stoffer, materialer og
produkter veere sikre og taksonomi-aligned.

Biodiversitet

Sikre, ati 2050 er alle verdens gkosystemer og deres goder
genoprettet til en god gkologisk status — modstandsdyg-
tige og tilstraekkeligt beskyttede. Mdlene for EU’s biodi-
versitetsstrategi skal veere ndet senest i 2030. Fra i dag
skal verdens biodiversitet saettes p& spor mod bedring,
og det skal sikres fra 2030, at der ikke sker en forvaerring
i bevaringstrend og status for alle beskyttede habitater
og arter.

ATP’s oversaettelse af mdlene for de sidste
fire taksonomidele

Gron omstilling
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Portefoljerisici fra vandknaphed og forurening

Vandknaphed Luftkvalitet

Kombineret industri

Industrimaessige risici og geografi

Geografiske risici

Antal Pct. Antal Pct. Antal Pct.

Vandknaphed 141 24% 59 10% 22 4%

Luftkvalitet 69 12% 34%




Aktiviteter

ATP’s CO_-aftryk pd
borsnoterede aktiver

Som en del af ATP’s klimaambitioner ser vi ogs@ mod vores
CO,-aftryk fra vores investeringer. Her vil vi seenke aftrykket
fra vores aktier og erhvervsobligationer med 70 pct. i 2030 i
forhold til 2018 som et skridt p& vejen mod at ramme net-zero
for ATP som investor i 2050. For ejendomme er mdlet 85 pct. i
2030 set i forhold til 2018.

ATP vil gerne sende et klart signal til alle sine portefoljesel-
skaber om, at vi forventer, de reducerer Co2-emissioner
markant. Derfor er det vigtigt for ATP at saette et mél, s selska-
berne kan se ATP’s ambitionsniveau. Samtidig anerkender vi, at
der er udfordringer for investorer ved at male CO,-reduktioner
pé portefaljeniveau.

Den primeere udfordring handler om effekten. ATP gnsker, at
vaere med til at lave virkelige emissionsreduktioner, som ger en
forskel for klimaet fremfor at lave virtuelle emissionsreduktioner,
hvor vi seenker vores CO,-aftryk ved at fraszaelge CO,-tunge
aktier til fordel for aktier med et lavt Co2-aftryk.

En anden udfordring er tilgeengeligheden af data. For at vi reelt
kan mdle effekten af vores arbejde, og om vi nér i mél med
vores ambition, s& kraever det, at vi har solide data. Som det er
nu, mangler vi data fra 25-40 pct. af selskaberne afhaengig af
aktivklasse. Det er ogsé vigtigt for selskaberne selv, sa de ved,
hvor i deres forretning, de skal lave en indsats.

ATP’s 2030-ambition for erhvervsobligationer
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P& trods af at ATP har omlagt erhvervsobligationsportefeljen til
gronne obligationer i 2021, er en stor del af de grenne obligati-
oner udstedt af energiselskaber, som stadig har et hgjt samlet
CO,-aftryk.

ATP har siden 2018 integreret klimadata i vores globale aktie-
udveelgelsesproces. Selvom formdlet har vaeret afkastmeessigt
begrundet, har det fort til en gennemsnitlig lavere carboninten-
sitet i vores aktieportefolje. Hertil kommer reelle emissionsre-
duktioner i portefaljeselskaber, fx gennem tilkgb af gran energi.

Der er ikke umiddelbart en klar trend i ATP’s CO,-emissioner
fra vores investeringer i 2021. Der har dog overvejende veaeret
fald i de fleste metrikker. Der er ikke nogen entydig forklaring
p& bevaegelserne, men en del af forklaringen kan veere, at
ATP er gdet over til at bruge market-based scope 2 data hos
de selskaber, som rapporterer det, fremfor location-based.

Flere selskaber er de seneste dr begyndt at kebe gren energi,
og dermed kan de rapportere et lavere CO,-aftryk ved at
bruge market-based fremfor location-based. Market-based
viser emissionerne fra den indkebte elektricitet, mens loca-
tion-based baserer sig p& elnettets gennemsnitlige CO,-in-
tensitet, i de lande, et selskab er til stede. Market-based data
reflekterer dermed i hejere grad et selskabs aktive valg om
indkeb af gron strom.

ATP’s 2030-ambition for aktier
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| perioden 2018 til 2021 var ATP’s erhvervsobligationsportefelje forvaltet af en ekstern forvalter. Forklaringen pé
den stigende carbonintensitet i perioden er, at forvalteren i gennemsnit valgte mere carbonintensive virksomheder.

Grgn omstilling
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T¢I>EtaI.C<':rbon Carbon Footprint Carbon Intensity WACI = "‘Nﬂ‘
missions -
B
2021 (tonnes Udvikling (tonnes Udvikling (tonnes Udvikling (tonnes Udvikling bk-f' .
CO.e) fra 2020 CO,e/DKKm)  fra 2020 | CO,e/DKKm) fra 2020 | CO,e/DKKm) fra 2020 yﬂ
Nordiske Aktier 473.067 2,28% 10,29 -15,42% 33,34 -5,09% 21,72 7,52% ke o _ﬁ
Scope 1 449.431 4,74% 9,78 -13,38% 31,68 -2,80% 20,27 15,49% ‘
Scope 2 23.636 -29,33% 0,51 -41,56% 1,67 -34,41% 1,45 -45,27%
Udenlandske Aktier 480.770 -13,66% 7,66 0,16% 13,69 8,98% 13,94 -14,69%
Scope 1 367.079 -8,31% 5,85 5,98% 10,45 15,74% 10,35 -12,57%
Scope 2 113.691 -27,20% 1,81 -15,73% 3,24 -8,04% 3,59 -20,09%
Aktier samlet 953.837 -6,43% 8,77 -4,60% 19,34 9,11% 17,23 -2,47%
Scope 1 816.510 -1,56% 7,51 0,33% 16,56 14,79% 14,54 5,40%
Scope 2 137.327 -27,58% 1,26 -26,19% 2,78 -15,55% 2,68 -30,44% ‘
Erhvervsobligationer 77.914 125,71% 17,82 -18,71% 23,74 -11,91% 36,97 -4,42%
Scope 1 67.111 146,33% 15,35 -15,67% 20,45 -3,86% 28,02 -10,56%
Scope 2 10.802 48,48% 2,47 -46,76% 3,29 -42,05% 8,95 1,92%

Forklaringer

Total carbon emis-
sions er de emissi-
oner, som svarer til
ATP’s ejerandel

Carbon Footprint-
opgerelsen norma-
liserer ud fra porte-
foljens samlede
starrelse.

Carbon Intensity-me-
toden fokuserer pa
selskabets CO,-ef-
fektivitet, da denne
normaliseres ud fra
portefoljeselskabernes
indtjening.

WACI viser den
gennemsnitlige
CO,-intensitet for alle
selskaberne i porte-
foljen veegtet med
deres respektive stor-
relse i portefoljen.

Erhvervsobligationer
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Pa vej mod bedre
CO_-data i den illikvide portefolje

ATP satte i 2020 et arbejde i gang med at indsamle bedre
ESG-data i vores illikvide portefalje. Derfor kunne vi sidste ér
lave et farste overblik over emissionerne fra denne del af ATP’s
portefelje. | takt med at flere selskaber leverer data, bliver ATP’s
forstdelse for selskabernes CO,-aftryk ogsd bedre, og vi kan
begynde at felge udviklingen over tid.

Selvom flere selskaber har rapporteret i ar, sd er der mailt
pé& veerdi af portefeljen stadig et stykke vej igen, for hele
portefaljen er daekket med data. Det er seerligt fondsinve-
steringerne, hvor datagrundlaget er sparsomt, mens ATP de
seneste ar har opfordret flere af vores direkte investeringer til
at rapportere. Fondsinvesteringerne daekker over mere end

Fondsinvesteringer er en datamaessig udfordring
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Direkte investeringer . Fondsinvesteringer

1000 investeringer i selskaber, som bliver forvaltet af eksterne
kapitalfonde, mens direkte investeringer daekker over storre,
men feerre investeringer, som fx Kebenhavsn Lufthavn. Point-
systemet forklares pd side 10 i rapporten. Pga. af kontraktu-
elle forhold har vi ikke mulighed for at f&@ data fra kreditfonde,
hvorfor de ikke indgdr i denne opggrelse.

SADAN HAR VI GJORT

Vi onsker at anvende en lignende opggorelsesmetode
til at opgare CO,-aftryk for den illikvide portefolje, som
anvendes for den likvide portefglje. | modsaetning til
likvide aktier og erhvervsobligationer kan standardiseret
markedsdata som fx entreprise value ikke tilgds, og entre-
prise value er derfra ud fra interne veerdifastseettelser.
Selskabernes omsaetnings- og emissionsdata er baseret
pd, hvad portefaljeselskaberne selv har rapporteret i ATP's
ESG-spgrgeskema.

Da ATP i &r har opndet et forbedret datagrundlag, har det
i ar vaeret muligt at opdele ATP’s CO,-aftryk efter scope
1 og 2 samt at lave opgerelser for ’Carbon Intensity’ og
"WACI’. Scope 2-tallene er baseret pd den markedsbase-
rede scope 2-opgarelsesmetode, hvor det er muligt. De
steder, hvor det ikke har veeret muligt at bruge markeds-
baseret data, er der suppleret op med lokationsbaseret
scope 2-data. P& grund af dette er det sveert at sammen-
ligne data fra ar til ar.

Antal selskaber Totale Emissioner

(tCO,e)
40 88.812
40 90.420
40 179.232

Carbon Footprint Carbon Intensitet WACI
(tCO_e/DKKm (tCO,e/DKKm) (tCO,e/DKKm)

2,38 25,28 15,32

2,43 25,74 29,42

4,81 51,02 44,74

ATP har i ar for farste gang f@et data pd scope 1 og scope 2 fra et bredt udsnit af virksomheder. Dermed kan vi begynde at se
pd udviklingen for de enkelte selskaber og inddrage dette i vores lebende asset management med de enkelte virksomheder.

Grgn omstilling
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Kortlaegning af fossile investeringer

ATP har drejet portefoljeeksponeringen veek fra fossile breendsler igennem de seneste d@r. Det er et risikomaessigt valg,
fordi vi ikke ser fossile braendsler som en god investering over de naeste 10-15 ar. Der vil stadig veere enkelte investe-
ringer, som grundet sin forretningsmodel er involveret i udvinding af olie og gas, men ikke noget, der p& portefalje-
maessigt niveau vil have en betydning ift. klimarisici.

ATP har kortlagt sine investeringer i udvinding af fossile braendsler siden 2019, som en del af vores transparens om
klimarisici. Forventeligt vil dette ogsé blive en del af rapporteringskravene i disclosureforordningen, ndr den tekniske
lovgivning treeder i kraft i 2022.

Ligeledes besluttede vii 2019, at illikvide fonde, som investerer p& vegne af ATP, ikke md investere i udvinding af fossile

i
q steringer. | de investeringer, som blev indgdet forud for beslutningen i 2019, er der fortsat investeringer i fossile breend-

T L braendsler. Det betyder, at der siden 2019 ikke er kommet nye investeringer i fossile braendsler ind i ATP’s illikvide inve-
=l
I sler, men over de kommende ar vil de blive solgt fra, i takt med at investeringerne realiseres.

H=l I Veerdien af ATP’s investeringer i olie og gas er steget i 2021 — det er en naturlig felge af, at der generelt har vaeret store

stigninger i energipriserne med stigende selskabspriser til falge. Det er derfor ikke et udtryk for, at ATP har allokeret
mere til sektoren.

|
ATP hari 2021 omlagt erhvervsobligationsportefeljen fra et eksternt mandat til et internt mandat med fokus pd& grenne
J obligationer. Det ene selskab i erhvervsobligationsportefaljen er derfor en gron obligation udstedt af et energiselskab.

- g
] i
"‘._ l Samlet
A |- Markedsveerdi Olie & Gas Kul |
g .
'j | Mio. kr. #Selskaber Mio. kr. Ift. 2020 @ #Selskaber Mio. kr. Ift. 2020
1A -
A7 =N Aktier: 115.549 16 1.010 (+231%) 0 0* (0 %) .
e j\ Erhvervsobl.: 5.363 1 8 (-97%) - - (0 %) -i =
: il Private Equity & 5o o
!— Kreditfonde: 78.223 93 2.283 (-2%) 2 67 (+86 %)
-/- Infrastruktur: 42174 3 1.372 (+2%) - - (0 %)

*Aktie- og erhversobligationsportfalje opgjort pr. 31-12-2021. Private Equity & Infrastruktur opgjort pr. 30-11-2021, og Kredit-
fonde opgjort pr. Q4 2021

/ "Olie og gas teeller hele vaerdikaeden fra udvinding frem til slutbrugeren — det, man i fagtermer kalder upstream, midstream
. ;- og downstream — samt selskaber, som lever af at servicere olieindustrien."
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