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Forretningsmodel

ATP er en selvejende institution, der er oprettet ved lov og
bestyres af arbejdsmarkedets parter.

ATP Livslang Pension er en obligatorisk pensionsord-
ning med flere end 5 mio. medlemmer. Der udbetales ATP
Livslang Pension til naesten alle pensionister, og ydelsen er
garanteret og livsvarig. For halvdelen af alle folkepensioni-
ster er ATP Livslang Pension den eneste pensionsindtaegt
ud over folkepensionen.

Med en formue pd& 759 mia. kroner er ATP en af Europas
storste pensionsselskaber. Formuen investeres i blandt
andet obligationer, aktier, eiendomme og infrastruktur i ind-
og udland, med henblik pd at skabe gode stabile pensioner
og samtidig sikre lave omkostninger.

ATP administrerer centrale velfaerdsydelser og ordninger
pd vegne af staten, kommunerne og arbejdsmarkedets
parter. ATP er Nordens storste administrationshus og stdr
for udbetalingen af to ud af tre velfeerdskroner i Danmark.

ATP Koncernen er en stor arbejdsplads. | 2016 var der
2.445 fuldtidsansatte (gns.) i hele koncernen hvoraf
2.264 var ansat i Danmark primeert fordelt pd lokationer i
Vordingborg, Holstebro, Haderslev, Allerad, Frederikshavn,
Storkebenhavn og hovedseaedet i Hillerad.
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Samfundsansvar i ATP Koncernen

| alle dele af koncernen saetter ATP aftryk p&d samfundet
omkring sig. P& side 26 og 27 rapporterer vi om medar-
bejdertrivsel i ATP Koncernen samt vandforbrug og
CO,-udledninger fra ATP’s egne kontorer. Fordi ATP
vurderer, at investeringerne udger den storste del af det
samlede aftryk p& samfundet, fokuserer denne rapport pa
samfundsansvar i investeringer. Denne rapport udger ATP’s
lovpligtige redegerelse for samfundsansvar.

ATP statter fortsat FN’s Global Compact-principper. Denne
rapport udger ATP’s fremskridtsrapport til Global Compact
og beskriver derfor ATP’s fremskridt med at indarbejde
principperne i processer og arbejdsgange. Pd side 28
kan man f& et overblik over, hvor i rapporten de ti prin-
cipper behandles.

Pé& side 37 findes ATP’s lovpligtige redegerelse for status
for opfyldelse af opstillede maltal for det underrepraesen-
terede kon.

Social ansvarlighed i investeringer

ATP har et ansvar for at investere medlemmernes pensi-
onsmidler fornuftigt og med et hgjt, risikojusteret afkast,
sddan at de fem millioner medlemmer sikres gode stabile

pensioner og skonomisk grundtryghed. Det er et ansvar,
som ATP tager meget alvorligt.

Geografisk placering af ATP’s kontorer

@ Frederikshavn

@ Holstebro
@ Hillerod
@ Allerad
@ Kobenhavn
@ Haderslev

@ Vordingborg



For at beskytte og forage det risikojusterede afkast til gavn
for medlemmerne har ATP’s bestyrelse vedtaget retnings-
linjer for social ansvarlighed i investeringer og politik for
aktivt ejerskab. Retningslinjerne udger fundamentet for den
mdde, ATP udgver forretningsdrevet samfundsansvar i sine
investeringsbeslutninger.

Som pensionskasse med langsigtede forpligtelser, er det
vaesentligt at taenke og agere langsigtet. | det perspektiv er
det ATP’s opfattelse, at hensyn til afkast og hensyn til social
ansvarlighed — isaer i et laengere tidsperspektiv — oftest vil
treekke i samme retning. For optraeder en virksomhed ikke
ansvarligt, kan det pdvirke dens vaerdi negativt. Omvendt
kan udevelse af samfundsansvar begreense risici og skabe
forretningsmeessige muligheder, som kan bidrage til at
forage veerdien af ATP’s ejerandel af virksomheden.

En af de mader, ATP saetter aftryk pd samfundet er gennem
ejerskab af aktier. Selskaber, som ATP ejer aktier i, pavirker
- gennem deres operationer — samfundet omkring sig.
Eksempelvis gennem miljgpdvirkninger, forhold for medar-

ATP kort fortalt

bejdere eller andet. Dette ansvar er ATP sig bevidst, og
derfor screenes de selskaber, ATP ejer aktier i for overtree-
delser af ATP’s retningslinjer.

De fem millioner ATP-medlemmer, danske og internatio-
nale ngo’er og andre interesenter har — ofte divergerende
- forventninger til, hvordan ATP skal udgve sit samfunds-
ansvar. ATP’s bestyrelse har valgt, at et bredt spekter
af samfundsrelevante overvejelser om miljo, sociale
forhold og god selskabsledelse, ogsd kaldet ESG-hensyn
(Environment, Social, Governance), skal inddrages i inve-
steringsanalyser og -beslutninger gennem arbejdet med
at implementere retningslinjerne for social ansvarlighed i
investeringer og politikken for aktivt ejerskab. Dette sker
eksempelvis gennem screening af ATP’s aktieinvesteringer,
gennem kontinuerlig dialog og ved at stemme pd selska-
bernes generalforsamlinger. Denne rapport vil blandt andet
forklare ATP’s forstdelse af samfundsansvar, analyse- og
screeningsprocesserne, samt hvorledes ATP’s dialog med
selskaber finder sted.

Resultat i kr. mia. kr.

mia. kr. mia. kr.

drets resultat for
opdatering af levetid

Afkast i pct. pct.

opdatering af levetid drets resultat
(overfert fra bonuspo-
tentialet til garantier)

pct. pct.

afkast (for skat og
omk.) fra Investering
ift. bonuspotentiale

Formue og mia. Kr.

gennemsnitligt drligt
afkast de seneste 20 ar
!!N1”

samlet veerdiskabelse
for medlemmerne

mia. kr. kr.

pensionsydelser bonuspotentiale

medlemmernes formue fuld ATP pension

for 65-arig

51 ,5 mia. Kr.

Akkumuleret

-24,8 mia. Kr. 26,7 mia. Kkr.

2012 - 2016

- resultat for opdatering af
- Resultat i kr.

levetid og bonus

opdatering af levetid
og bonus

resultat
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For at sikre, at ATP’s arbejde med samfundsansvar er
konsistent, forretningsdrevet og baserer sig pd objektive
kriterier, har ATP’s bestyrelse vedtaget principper og poli-
tikker til at styre arbejdet. Koordinationen af arbejdet er
forankret i ledelsen med ATP’s direkter for bordenden.

Koordination af arbejdet med social
ansvarlighed i ATP

For at sikre en ledelsesmaessig forankring af social ansvar-
lighed i ATP’s investeringsbeslutninger koordineres arbejdet
med social ansvarlighed i en saerlig komité for social
ansvarlighed. Komitéen har ATP’s direkter som formand og
bestdr derudover af ATP’s koncerndirektarer for henholdvis
investeringer og risiko samt relevante investeringschefer.
Komitéen skal sikre, at alle bedemmelser og beslutninger
hviler pd et faktuelt og objektivt grundlag, og at ATP’s
lobende arbejde med social ansvarlighed koordineres,
styrkes og udvikles. Analysearbejdet foretages internt af
Team ESG, som betjener Komitéen for social ansvarlighed
og implementerer beslutninger truffet i komitéen.

Governance 0g ansvar

Bestyrelse

Komitéen for social

Team ESG ansvarlighed

Portefolje managers

ATP’s retningslinjer for social
ansvarlighed i investeringer

ATP’s arbejde med social ansvarlighed tager udgangs-
punkt i retningslinjerne for social ansvarlighed i investe-
ringer, som stiller en raekke krav til de virksomheder, ATP
investerer i. For det forste skal de respektere lov og ret i
de lande, hvori de opererer. For det andet skal de respek-
tere de regler, normer og standarder, der fglger af konven-
tioner og andre internationale aftaler, som Danmark har
tiltradt - det geelder uanset om det land, hvori selskabet
opererer, har tiltrddt disse konventioner eller ej. Selskaber,
som ATP ejer aktier i, mé@ ikke bevidst og gentagne gange
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overtreede national lovgivning eller internationale regler.
Retningslinjerne for social ansvarlighed i investeringer er
udformet sdledes, at de hviler pd et objektivt grundlag
og henviser til nationale love og internationale konventi-
oner frem for subjektive vurderinger af rigtigt og forkert. |
arbejdet med retningslinjerne skal et grundigt forarbejde
med fokus pd ordentlighed, serigsitet og fakta sikre det
bedst mulige vurderings- og beslutningsgrundlag. Arbejdet
med at implementere retningslinjerne i ATP’s screenings-
og eksklusionsprocesser beskrives indgdende pd side
8. De samlede retningslinjer kan findes i appendiks 4. De
samlede, aktuelle eksklusionsliste kan findes i appendiks 2.

ATP’s politik for aktivt ejerskab

Som langsigtet investor har ATP en interesse i, at de finan-
sielle markeder er velfungerende, og at investorer, som
ejere af barsnoterede selskaber, har mulighed for at forstd
og kontrollere selskabernes overordnede dispositioner og
dermed fremme selskabernes langsigtede veerdiskabelse.
Derfor har ATP’s direkter, som medlem af Komitéen for god
selskabsledelse og formand for Komitéens arbejdsgruppe
for aktivt ejerskab, ogsd deltaget i arbejdet med at formu-
lere danske anbefalinger for aktivt ejerskab. Anbefalingerne
er mdlrettet danske institutionelle investorer baseret pa
frivillighed og har til formal at bidrage til at ege gennem-
sigtigheden af investorers arbejde med aktivt ejerskab.

| forbindelse med, at Anbefalingerne for aktivt ejerskab
blev sendt i hering udtalte ATP’s direkter: "Anbefalingerne
laegger op til, at investorerne formulerer en politik for
aktivt ejerskab, folger aktivt med i selskabernes udvikling,
stemmer pd generalforsamlingerne og drligt rapporterer
om deres aktiviteter — alt sammen med fokus pé& at skabe
et langsigtet afkast.”

Netop for at fremme selskabers langsigtede vaerdiska-
belse har ATP’s bestyrelse i 2016 besluttet at revidere sin
politik for aktivt ejerskab med udgangspunkt i de nye anbe-
falinger. Politikken for aktivt ejerskab beskriver bade de
principper, som danner udgangspunkt for ATP’s arbejde
med aktivt ejerskab, samt de processer, ATP ivaerkseetter
for at udoeve sit aktive ejerskab. Omfanget af ATP’s aktive
ejerskab og dialog med et konkret selskab afspejler som
hovedregel veerdien af investeringen og stoerrelsen af
ATP’s ejerandel. ATP benytter sig seerligt af to processer
for at udeve sit aktive ejerskab. For det forste géar ATP i
dialog med selskaber ved at stemme p& generalforsam-
linger i alle ATP’s aktieinvesteringer. For det andet har ATP



i mange tilfaelde ogsd en kontinuerlig dialog med selskaber
om forskellige emner, eksempelvis god selskabsledelse.
Arbejdet med aktivt ejerskab beskrives mere indgdende
pd& side 11. Den lgbende dialog kan dreje sig om mange
forskellige emner, ogsd ESG-emner, hvor ATP vurderer,
at det enten kan forege veerdien af vores investering eller
beskytte investeringens veerdi. Den samlede politik findes
i appendiks 3.

ATP og de ti
Global Compact-principper

ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer
skal sikre, at et bredt spekter af overvejelser om sociale
forhold, milje og selskabsledelse belyses og inkluderes i
investeringsbeslutninger. Internationale konventioner er
tematisk vidtforgrenede, og ATP fokuserer p& arbejdet
med retningslinjerne pd de konventioner, som handler om
sociale forhold, miljs, menneskerettigheder og anti-kor-
ruption. Da ATP stetter og er medlem af FN’s Global
Compact er det derfor neerliggende at fokusere pd det

FN’s Global Compact-principper

tematiske arbejde med retningslinjerne pa de ti principper
som daekker emner, der ogsd har deekning i internationale
aftaler og konventioner.

Derfor har ATP i de senere ar arbejdet p& systematisk at
indarbejde de ti principper i vores screeningprocesser.

ATP og de seks principper for
ansvarlige investeringer

ATP har i flere &r bakket op om de FN-stettede principper
for ansvarlige investeringer (Principles for Responsible
Investments). | 2013 udtradte ATP af organisationen PRI,
sammen med andre danske pensionskasser. Der var tale
om en kollektiv udmeldelse p& grund af alvorlige governan-
ce-udfordringer i organisationen PRI. | de efterfalgende ér
har vi med interesse fulgt diskussionerne og reformerne i PRI,
og har i perioden haft en konstruktiv dialog med PRI’s besty-
relse. 1 2016 besluttede ATP efter tre @r ude af organisationen
at genindmelde sig. Laes mere om beslutningen pa side 25.

® Virksomheden bor stotte og respektere beskyttelsen af internationalt erkleerede menneskerettigheder.

® Virksomheden bor sikre, at den ikke medvirker til kreenkelser af menneskerettighederne.

® Virksomheden bor opretholde foreningsfrihneden og effektivt anerkende retten til kollektiv forhandling.

® Virksomheden bor stotte udryddelsen af alle former for tvangsarbejde,

® Virksomheden bor stotte effektiv afskaffelse af bernearbejde,

® Virksomheden bor afskaffe diskrimination i relation til arbejds- og ansaettelsesforhold.

® Virksomheden beor stotte en forsigtighedstilgang til miljgmeessige udfordringer.

® Virksomheden bor tage initiativ til at fremme sterre miljgmaessig ansvarlighed.

® Virksomheden bgr opfordre til udvikling og spredning af miljgvenlige teknologier.

® Virksomheden ber modarbejde alle former for korruption, herunder afpresning og bestikkelse.

De FN-stottede principper for ansvarlige investeringer

® Vivil inkorporere ESG-relaterede emner i investeringsanalyser og beslutningsprocesser.

® Vivil udove aktivt ejerskab og inkorporere ESG-relaterede emner i vores ejerskabspolitikker og praksis.

® Vivil sege at fd relevant information vedrerende ESG-relaterede emner fra de virksomheder, vi investerer i.

® Vivil fremme accept og implementering af principperne i investeringsbranchen.

® Vivil samarbejde om at gge vores effektivitet i forbindelse med implementeringen af principperne.

® Vivil hver iseer rapportere om aktiviteter og fremskridt i forhold til implementeringen af principperne.

Samfundsansvar 2016
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For at sikre, at selskaber, som ATP investerer i, ikke bryder
med retningslinjerne for social ansvarlighed i investeringer,
screenes ATP’s portefaljer for overtraedelser. Frem for at
undersgge alle potentielle investeringer har ATP valgt kun
at screene de selskaber, som ATP er investeret i. Det giver
ATP mulighed for at bruge de forngdne ressourcer pd at
undersgge de relevante selskaber grundigt, serigst og
med fokus pd fakta. Formdlet med screeningen er analy-
tisk at sortere i informationer og anklager mod selskaber,
sddan at ATP kan fokusere ressourcer pd de mest alvorlige
anklager og mulige brud pd& ATP’s retningslinjer.

Selskaber, som ATP investerer i, md ikke - bevidst og
gentagne gange — overtreede dansk lovgiving eller lovgiv-
ning i de lande, hvor de opererer, eller normer, som kan
udledes af internationale konventioner tiltrddt af Danmark.
Det er vigtigt at understrege, at det er den specifikke
anklage eller adfeerds alvorlighed og ikke sterrelsen af
ATP’s investering i det specifikke selskab, som styrer
ATP’s screeningsarbejde. Udover aktier screener ATP sine
beholdninger af erhvervsobligationer.

Screeningen baserer sig pd informationer fra en ekstern
dataleverandgr — som kontinuerligt overvager og vurderer
mange tusinde internationale selskabers adfaerd pé en
lang reekke af parametre — med béde kvantitative og kvali-
tative elementer. Dataleveranderens overvagning tager
udgangspunkt i mediehistorier, ngo-rapporter, domstols-
afgerelser, myndighedsundersggelser, selskabers egne
rapporteringer og andet offentligt tilgeengeligt materiale.
Dataleveranderen foreholder selskaberne anklagerne
inden rapporter og data publiceres.

ATP kan ogs& modtage oplysninger fra eksterne kilder,
om et selskabs mulige overtraedelse af ATP’s retnings-

Screeningsprocessen

Selskaber i ATP’s
aktieportefolje
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linjer. Disse informationer og inputs indgdr pd lige fod
med andre informationer fra vores dataleverandeor i
screeningprocessen.

Opbygningen af ATP’s screens

| udveelgelsen af kvantitative indikatorer til screeningen
inkorporerer ATP et bredt spekter af ESG-emner, som
knytter sig til internationale konventioner og Global
Compact-principper. Indikatorerne daekker bredt emner
indenfor miljo (eksempelvis biodiversitet), menneskeret-
tighedsforhold (eksempelvis civile frihedsrettigheder og
beskyttelse af oprindelige folks rettigheder), arbejdstager-
rettigheder (eksempelvis retten til kollektive forhandlinger,
anti-diskrimination og bernearbejde) og korruption. Ved at
fokusere p& disse emner og indikatorer sikres det, at ATP
koncentrerer sig om virksomhedsadfeerd, som potentielt
kan udgere brud pd retningslinjerne for social ansvarlighed
i investeringer.

Processer

Forste trin af screeningen gdr ud pd at udveelge de
selskaber, som potentielt overtraeder ATP’s retningslinjer.
Med udgangspunkt i de udvalgte kvantitative indika-
torer har ATP, med skelen til dataleveranderens metodik,
fastsat teerskelveerdier, som gor det muligt at automatisere
udveelgelsen af fokusselskaber. Fokusselskaberne scorer
vaesentligt darligere end andre selskaber i portefgljerne pd
de udvalgte ESG-indikatorer — hvilket indikerer risiko for at
overtraede ATP’s retningslinjer.

Nér et selskab scorer under teerskelvaerdien, underseges
det om adfeerd og anklager, hvis der er hold i dem, ogsd
ville kunne udgere et brud p& ATP’s retningslinjer for

Selskaber som indstilles
til fact-finding

Fokusselskaber



social ansvarlighed i investeringer. Dette leder frem til
screeningens andet trin. Anklagerne mod fokusselska-
berne screenes kvalitativt af ATP’s ESG-medarbejdere
for at vurdere, hvorvidt anklagen kunne udgere et brud pd
retningslinjerne. Hvis det vurderes at anklagerne er alvor-
lige og kunne udgere et brud pd ATP’s retningslinjer, bliver
de indstillet til en mere grundig undersegelse — en sékaldt
fact-finding.

Fact-finding-processen er en dben undersggelse, som
baserer sig pd mange forskellige kilder. Det kan blandt
andet veere dbne kilder, ngo-rapporter eller virksomheders
hjemmesider, ligesom vi ogsé kontakter selskaberne for at
f& deres kommentarer til anklagerne. ATP gor ikke denne
del af processen offentlig, da sagen endnu ikke er oplyst
tilstraekkeligt.

Screeningen foregdr lgbende, og ATP har valgt at holde
processen internt i stedet for at uddelegere til en ekstern
part. Det skyldes blandt andet, at ATP’s retningslinjer
bestemmer, at ATP’s Komité for social ansvarlighed skal
sikre, at undersogelsen hviler pd et sagligt og objek-
tivt grundlag samt beslutte, om et selskab har overtrédt
ATP’s retningslinjer.

ATP har separate processer for investeringer i statsobligati-
oner. Det betyder, at ATP ikke investerer i statsobligationer
i lande, hvor EU eller FN har indfert relevante malrettede
sanktioner. ATP inddrager ogs@ OECD’s langsigtede lande-
risikoklassifikation i sin investeringsproces for statsobliga-
tioner. Laes ATP’s 2014-rapport for ansvarlige investeringer
for mere information om screening af statsobligationer.

Brud pd& ATP’s retningslinjer:
Madlrettet dialog eller eksklusion

Hvis undersggelsen peger pd, at ATP’s retningslinjer
kan veere brudt, preesenterer Team ESG resultaterne

ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed

Eksklusionsprocesser

Retningslinjer for social ansvarlighed
i investeringer

Retningslinjebrud

Dokumenteret ved
intern proces

Dokumenteret af
ekstern védbenekspert

Eksklusion

af undersogelsen for Komitéen for social ansvarlighed
med en indstilling om enten at gé& i en sdkaldt mdlrettet
dialog med selskabet eller at ekskludere selskabet. ATP
gdr i mdlrettet dialog med et selskab, som har overtradt
retningslinjer, hvis der er en berettiget forventning om, at
ATP kan pdvirke selskabet til at eendre sin adfeerd. Dialogen
har altsé som klart formdl at eendre den konkrete adfeerd.
Det betyder ogsé, at ATP udviser tdlmodighed i processen
med mdlrettet dialog, sé& laeenge ATP oplever at selskabet
er lydhert. Hvis selskabet ikke eendrer sin adfaerd, vil ATP
veelge at ekskludere selskabet. ATP’s Komité for social
ansvarlighed kan ogsd@ veelge at ekskludere uden at ga
i dialog med selskabet forst. ATP er offentlig om béde
eksklusioner og malrettet dialog.

® ATP kober ikke aktier i virksomheder, der bevidst og gentagne gange bryder regler, der er fastsat af nati-
onale myndigheder pd de markeder, hvor virksomheden arbejder, eller af internationale organisationer

med Danmarks tiltraedelse.

® ATP kgber ikke aktier i virksomheder i lande, som er genstand for en handelsblokade, der er vedtaget af

FN eller EU og er tiltradt af Danmark.

Samfundsansvar 2016
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Meget sjeeldent tilfojer ATP selskaber til sin eksklusions-
liste, selvom ATP ikke har investeringer i selskaberne pd
det pdgeeldende tidspunkt. Hvis toneangivende investorer
pd& ansvarlig, saglig og serigs vis har dokumenteret forhold
og adfeerd hos et navngivent selskab, som kunne veere brud
p& ATP’s retningslinjer, kan ATP veelge at bruge materialet
som udgangspunkt for en intern undersegelse og fact-fin-

ding af selskabet. Hvis selskabets adfeerd er et klart brud
pd retningslinjerne, kan ATP veelge at ekskludere selskabet.
I nogle helt seerlige tilfeelde ekskluderer ATP selskaber uden
en forudgdende intern undersggelse. Det drejer sig helt
specifikt om selskaber, som er involveret i klyngevdben og
landminer. Her baserer ATP sine beslutninger pd en ekstern
v@beneksperts vurderinger.

Vaben-screening

Selskaber, som er involverede i konventionsomfattede vaben, herunder klyngevaben og landminer, eksklu-
deres fra ATP’s investeringsunivers. Det er dog ikke helt enkelt at afgere, hvornar et selskab er involveret.
For at bestemme, om et selskab er involveret i konventionsomfattede vdben, kraever det omfattende teknisk
viden samt adgang til detaljerede informationer om produkter og ejerforhold. Viden og informationer, som
ATP ikke har internt. Derfor keber ATP specialiserede data fra en ekstern dataleverander med vabenteknisk
viden og indsigt. ATP modtager flere gange arligt efterretninger fra sin dataleverander om selskaber, som kan
knyttes til konventionsomfattede v@ben. ATP har i 2016 arbejdet med at konsolidere sine processer og har
blandt andet lavet en intern kortlaegning af vores dataleveranders metoder og vores egen praksis pd omradet.

Fact-finding af korruptionsanklager i et globalt selskab

Screeningsprocessen har fort til fact-finding af en raekke selskaber i 2016. ATP har blandt andet undersggt
omfattende anklager om korruption i et globalt selskab, som ATP har investeringer i. Selskabet blev opfanget
af ATP’s screen pd grund af sine mange sager om korruption og bestikkelse. ATP valgte p& baggrund af
disse data at indstille selskabet til fact-finding. Hurtigt i processen blev det klart, at tidligere medarbejdere i
selskabet er demt for flere overtreedelser, og at der fortsat verserer sager ved domstolene.

Undersogelsen viste modsat, at selskabet havde iveerksat omfattende aendringer i sine ledelsesforhold,
herunder organisatoriske andringer. For at imedegd nye skandaler har selskabet ogsd iveerksat uddannel-
sesmassige tiltag samt nye proceduer og compliancesystemer. ATP valgte at kontakte selskabet direkte for
at stille dem spargsmal til den konkrete implementering af disse aendringer, herunder deres tidsplan. Svaret
fra selskabet gav ikke anledning til bekymringer, og ATP har derfor valgt at seette fact-findingen i bero. Hvis
der opstdr nye sager mod selskabet, som er opstdet efter den massive oprydning i selskabet, vil ATP genover-
veje sin beslutning og gd videre med sin fact-finding.
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ATP udover aktivt ejerskab i relation til sine borsnoterede
aktier for at fremme selskabernes langsigtede vaerdiska-
belse. Et af de vigtigste redskaber i ATP’s aktive ejerskab
er dialog. Dialogen med de bersnoterede selskaber kan
f.eks. handle om strategi, resultater, risiko, kapitalstruktur,
god selskabsledelse, virksomhedskultur, ledelsesaflanning
og samfundsansvar mere bredt. Indholdet af ATP’s aktive
ejerskab og dialogen med selskaberne styres af de over-
ordnede principper, som ATP’s bestyrelse har vedtaget i sin
politik for aktivt ejerskab.

Dialogen kan tage flere former og variererer fra sag til sag.
Man kan opdele ATP’s dialogaktiviteter i to grundlseggende
typer. Den forste type kalder ATP for ’kontinuerlig dialog’.
Her gér ATP i en lebende dialog med selskabernes direktion
eller bestyrelser om emner med relevans for selskabernes
langsigtede vaerdiskabelse, og ATP deltager og stemmer
pd selskabernes generalforsamling. Den anden type kalder
ATP ’dialog gennem generalforsamling’. Her gor ATP brug
af sin stemmeret ved selskabernes generalforsamlinger.
Denne type dialog anvendes typisk pd ATP’s udenlandske
bersnoterede aktier.

ATP udgver aktivt ejerskab i alle de bgrsnoterede selskaber,
som ATP investerer i. ATP’s aktive ejerskab folger et propor-
tionalitetsprincip, som betyder, at omfanget af dialogen
med et konkret selskab som hovedregel afspejler veerdien
af investeringen og sterrelsen af ATP’s ejerandel. Denne
strategi skyldes ogsd, at ATP’s mulighed for effektivt at gé
i dialog med selskaber gges, nd@r ATP’s ejerandel er storre.
Fordi ATP ofte har store enkeltpositioner i sine danske inve-
steringer, er det ofte her ATP farer en kontinuerlig dialog.
Andre forhold, sdsom investeringsmetode og -strategi,
har ogsd betydning for, i hvilket omfang ATP udever aktivt
ejerskab.

Bdde den kontinuerlige dialog og dialogen gennem
selskabernes generalforsamling forvaltes af ATP. Nar
ATP stemmer pd generalforsamlinger uden for Danmarks
graenser, samarbejder ATP med ISS, som er en ekstern
‘proxy-advisor’. ISS leverer informationer om selskaberne
og deres generalforsamlinger og stiller en platform til
raddighed for administrationen af de mange afstemninger.
ATP treeffer selv beslutning om alle konkrete afstemnings-
punkter og varetager ogsé den efterfelgende dialog med
selskaberne om stemmeafgivelsen.

Kontinuerlig dialog

ATP er en aktiv ejer og har gode erfaringer med at etablere
en kontinuerlig dialog med selskaber, hvor ATP er en storre
aktioneer. ATP’s erfaringer tyder desuden pd, at denne form
for aktivt ejerskab har skabt merveerdi i de selskaber, ATP
har og er investeret i, og i sidste ende har veeret medvir-
kende til at skabe hgje afkast pd disse investeringer.

Né&r ATP er en storre aktioneer i et selskab, foretager ATP
en dybere og leengerevarende analyse af selskabet, hvor
blandt andet selskabets strategi, resultater, ledelseskraft,
governance, markedsposition og samfundsansvar indgdr.
Analysen bygger blandt andet pd meder med selskabet,
hvor der etableres en dialog med ledelsen om ovennavnte
punkter.

Det aktive ejerskab starter allerede inden investeringen
foretages og folges lebende op med meder bdde med
direktion og bestyrelse, sd leenge ATP har investeringen.

Det betyder, at nar ATP er ved at etablere eller har en storre
investering i et selskab, er aktivt ejerskab gennem konti-
nuerligt dialog en integreret del af hele investeringspro-
cessen. Det er ATP’s erfaring, at det ofte lykkes at pavirke
selskaberne gennem kontinuerlig dialog, ligesom ATP lader
sig pdvirke af gode argumenter og faktuelle problemer.

Graden af ATP’s involvering i de enkelte selskaber afhaenger
af flere dimensioner, sdsom ATP’s ejerandel, investeringens
storrelse, behovet for aendringer, eller at selskabet udvikler
sig i en, efter ATP’s mening, uheldig retning.

ATP sgger i sin kontinuerlige dialog med selskaberne at
opbygge et tillidsfuldt forhold, sdledes at selskabernes
problemer og udfordringer kan diskuteres. For at f& den
bedst mulige dialog med selskaberne er der en feelles
forstdelse af at droftelserne sker i fortrolighed.

Dialog gennem generalforsamlinger

ATP stemmer pd generalforsamlinger i alle selskaber, hvor
ATP ejer borsnoterede aktier. Folgende gennemgang af
afstemningspraksis baserer sig pd afstemninger pd ATP’s
udenlandske aktieportefelje. Emner og forslag pé& selska-
bers generalforsamlinger er ofte virksomhedsspecifikke
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ATP’s politik for aktivt ejerskab - de 16 principper

1.

10.
11.

12.

13.

14.

15.

16.

Vi er en aktiv investor og ger herunder brug af vores stemmeret.

Bestyrelsen
Bestyrelsen skal handle ud fra alle aktionzerers langsigtede interesser.

Vi arbejder for, at bestyrelsen er uafhangig af den daglige ledelse.

Vi mener, at bestyrelsen har en kontrolfunktion overfor direktionen og aktivt skal deltage i udarbejdelsen
af selskabets strategi.

Vi mener, at bestyrelsesmedlemmer (undtaget eventuelle medarbejderrepreesentanter) bor veelges for en
kortere periode, sdledes at de ofte stdr til ansvar overfor aktioneererne. Valg af bestyrelsesmedlemmer
bor ske i en transparent proces og det bar rapporteres, hvordan evaluering foretages.

Vi sgger at skabe arbejdsrum til en velfungerende bestyrelse, under forudsaetning af, at bestyrelsen
arbejder for aktionaerernes langsigtede interesser. Vi har en forpligtigelse til at give den valgte bestyrelse
plads til at udeve den opgave, de er blevet betroet.

Veerdiskabelse
Vi stotter bestyrelsens arbejde, hvor vi forventer, at det vil oge veerdien af aktionzerernes ejerskab.

Vi stotter som udgangspunkt bestyrelsens forslag, men vi stotter ikke forslag, som vi vurderer vil skade
aktioneerernes rettigheder eller gkonomiske interesser. Hvor vi har en kontinuerlig dialog med et selskab, vil
vi forst stemme mod bestyrelsens forslag, ndr vi vurderer, at andre muligheder for indflydelse er udtemte.

Vi mener, at forretningsfokuseret integration af ESG kan bidrage til at foreage veerdien af vores investe-
ringer. Ydermere mener vi, at selskabers manglende fokus pa grundlaeggende principper og normer vedrg-
rende ESG-forhold udger en risiko, der ultimativt truer vaerdien af vores investeringer.

Lon
Vi mener, at virksomheder ber have en lgnpolitik, der sikrer, at de kan tiltreekke kvalificeret arbejdskraft.

Direktionens lenninger bar ngje tilpasses det aktuelle selskabs sezerlige forhold og indeholde et element
af bade fast og variabel lgn, der styrker interessesammenfaldet mellem direktion og aktionzerer.
Incitamentsaflenning skal bidrage til at sikre selskabets langsigtede veerdiskabelse.

Bestyrelsens lon ber vaere fast, men vi ser gerne, at en del af lennen holdes som aktier i selskabet.
Variabel lon til bestyrelsen kan undergrave kontrolfunktionen overfor direktionen.

Information
Vi arbejder for, at selskaber stiller al relevant information til rddighed for aktionaererne, hvor det er muligt
under hensyntagen til selskabets konkurrencevilkar og fortrolighed.

Herunder
At selskaber deekkende beskriver deres strategi og argumenterer for, hvordan den bidrager til den lang-
sigtede veerdiskabelse.

At selskabers ledelseslgnninger inklusive incitamentsprogrammer beskrives deekkende i drsregnskaber.

At selskaber rapporterer daekkende om deres ESG-forhold.
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og varierer ogsa fra land til land. 1 2016 har ATP stemt pa
generalforsamlinger i tolv forskellige lande. Fra et investor-
perspektiv er det positivt, at forslagene er virksomheds-
specifikke, fordi investorerne derved bedre kan forholde sig
til den enkelte virksomheds udfordringer og risikobillede.
ATP tager altid konkret stilling til forslag og afstemnings-
punkter og seger at forstd detaljerne i hvert enkelt forslag
samt seette det i sammenhaeng med den konkrete virksom-
heds seerlige forhold.

Hvis ATP pd et eller flere afstemningspunkter gar imod
bestyrelsen og selskabets egne anbefalinger, vil ATP sage
at informere selskaberne om ATP’s intentioner og bevaeg-
grunde forud for selve generalforsamlingen.

At forslagene er virksomhedsspecifikke betyder ogsd,
at sammenligning mellem afstemningspunkter ikke
altid er meningsfuld. Af samme drsag velger ATP
at rapportere p& tre hovedemner, som gdar igen pa
flere generalforsamlinger.

P& konkret andmodning oplyser ATP gerne, hvordan vi har
stemt pd en generalforsamling i et selskab i ATP’s portefalje.

Bestyrelsesvalg

Valg af bestyrelse i et selskab er af stor vaesentlighed for
selskabets langsigtede evne til at generere overskud og
veerdi for dets ejere. Derfor fylder dette emne ogsa relativt
meget i ATP’s politik for aktivt ejerskab. Saledes handler
fem af de seksten principper i ATP’s politik om bestyrelses-
valg ( se principperne 2, 3, 4, 5 og 6). Fra ATP’s perspektiv
skal en bestyrelse blandt andet varetage alle aktionae-
rers langsigtede interesser og fungere som uafhaengig
kontrolfunktion for selskabets direktion. Det er disse prin-
cipper, som ligger bag ATP’s beslutninger og holdninger til
konkrete afstemningspunkter.

Afstemningsstatistik for bestyrelsesvalg

81 pct.

For M Imod

12016 har ATP stemt for 81 procent af forslagene i afstem-
ninger om bestyrelsesvalg. ATP har stemt imod de reste-
rende 19 procent af forslagene. En af de primeere drsager
til, at ATP har stemt imod bestyrelsesvalg er, at leengden

af valgperioden er for lang. ATP mener, at bestyrel-
sesmedlemmer bor veere pd valg jeevnligt for at std til
ansvar for aktionzererne. En anden drsag er, at besty-
relsen ikke i tilstreekkelig grad er uafhaengig af virksom-
heden. ATP mener, at bestyrelsen overordnet set bor vaere
uafheengig af virksomheden. Det betyder blandt andet, at
ATP stemmer mod personsammenfald mellem bestyrel-
sesformand og administrerende direktor. ATP mener, at
rollerne som bestyrelsesformand og direkter er grundlaeg-
gende forskellige, og separate personer bgr varetage dem
bl.a. for ikke at undergrave bestyrelsens kontrolfunktion
overfor direktionen.

Det er ikke enkelt at lave statistik og rapportere pd afstem-
ningerne om bestyrelsesvalg. P& hovedparten af de
markeder, hvor ATP skal stemme, er det standarden, at
bestyrelsesmedlemmer vaelges enkeltvis for en periode,
hvilket gor det lettere at rapportere pd en overskuelig made.
Der er dog undtagelser fra denne regel. | Italien stemmer
man eksempelvis ikke pd enkeltpersoner, men pd en liste
af personer. Det betyder, at vi ikke kan stemme for og imod
enkeltpersoner, samt at én stemme for/imod et afstem-
ningspunkt bevirker, at man har stemt pd fx 10 bestyrel-
sesmedlemmer. ATP er fortaler for, at man stemmer pd
bestyrelsesmedlemmer enkeltvist. ATP finder det hensigts-
maessigt at kunne tage stilling til hvert enkelt bestyrelses-
medlem for sig.

Aflonningspolitik

Aflenning af direktion og bestyrelse er et emne, som kan give
anledning til stor debat. Nar ATP stemmer om lgnpakker til
ledende medarbejdere pd generalforsamlinger, er det ATP’s
politik for aktivt ejerskab, som ligger til grund. ATP’s over-
ordnede politik for lgn udstikkes under principperne 10, 11
og 12. Grundlaeggende mener ATP, at indretningen af en
virksomheds lgnpolitik skal have virksomhedens langsig-
tede veerdiskabelse for gje. Lonpolitikken skal ogsa sikre,
at virksomheden kan tiltraekke kvalificeret arbejdskraft, og
lonpakkerne skal styrke interessesammenfaldet mellem
aktionaerer og direktion.

| 2016 har ATP stemt for 80 procent af forslagene relateret
til aflenning af direktion og bestyrelse. De resterende 20
procent har ATP stemt imod. N&r ATP har stemt imod aflgn-
ningsforslag skyldes det primeert, at ATP har vurderet, at
det absolutte lgnniveau var for hejt, at det relative lonni-
veau var for hejt - eksempelvis i forhold til sammenlignelige
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virksomheder — eller at der er en for beskeden sammen-
heaeng mellem aflenning og virksomhedens resultater.

En af udfordringerne ved at rapportere om aflgnningspo-
litik under et er, at der er meget stor variation i, hvad der
er omfattet af disse forslag. En reekke lande har speci-
fikke regelsaet for, hvad der skal stemmes om, og hvordan
afstemningspunkterne skal struktureres. Nar man stemmer
om bestyrelsesvalg, er det hovedreglen, at én stemme rela-
terer sig til én person. Det samme geelder ikke for aflenning.
| USA er det et lovkrav, at aflenning kommer pé generalfor-
samlingen minimum hvert tredje ar. Afstemningerne kaldes
“say-on-pay” og geelder for virksomhedens CEO og de fire
hgjest betalte ledere, som er de sdkaldte "named executive
officers” (NEQ’s). Efter lovgivningen er afstemningerne kun
vejledende for bestyrelsen. Afstemninger om lenpakken for
de fem NEO’s i en amerikansk virksomhed indgdér kun én
gang i statistikken. | Schweiz er det et lovkrav, at lgnloftet
godkendes for bé&de bestyrelse og direktion. Direktionen
far typisk godkendt loftet for bade fast og variabel lon,
hvilket betyder, at der typisk er tre afstemninger om lgn i
ét schweizisk selskab.

Afstemningsstatistik for aflenning

80 pct.
For B Imod

Aktionaerforslag

Aktionaerforslag kan handle om vidt forskellige emner,
og emnerne varierer alt efter, hvad der er fokus pd i det
specifikke marked. Nogle gange stilles der forslag, som
er meget virksomhedsspecifikke, og i andre tilfaelde er der
mere generelle trends, fordi organisationer har sat seerlige
emner og forslag pd dagsordenen pa flere virksomheders
generalforsamlinger. Det er derfor nedvendigt for ATP
at forsté detaljerne af hvert enkelt forslag og seette det
i sammenhang med den konkrete virksomheds seerlige
forhold. ATP mener, at vores aktive ejerskab skal imple-
menteres pd en mdde, sd@ velfungerende bestyrelser sikres
et arbejdsrum og dermed plads til at udgve den opgave,
de er blevet betroet. Selvfelgelig under forudsaetning af,
at bestyrelsen ogsé arbejder for aktionserernes langsig-
tede interesser. Bag mange aktionaerforslag ligger gode
intentioner — intentioner som ATP ofte har sympati for. Man
kan ikke konkludere, at en stemme imod betyder, at ATP
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ikke deler forslagsstillernes bekymring for et emne. ATP
kan veelge at stemme imod, fordi forslaget er udformet pd
en made, som vi finder for restriktiv — eksempelvis fordi det
leegger veegt pd helt specifikke rapporteringsskabeloner.
Hvis ATP stetter op om intentionen, men alligevel stemmer
imod et aktionaerforslag, vaelger vi at kontakte selskabet
direkte. Her gor ATP opmaerksom pd, at selskabet ber tage
stilling til, om de kan imedekomme vores bekymringer med
konkrete tiltag.

| USA er det almindeligt med aktionaerforslag, hvor der i
Danmark er langt mindre tradition for den type forslag pé
generalforsamlingerne. Sverige er ogsd et eksempel pd
et marked, hvor der er relativt mange aktionzerforslag -
typisk af en meget specifik karakter. Nogle af de emner
og forslag, som ATP har medt pd flere generalforsam-
linger i det seneste dr, er krav om ’proxy access’, krav om
rapportering af politiske bidrag og lobbypraksis, krav om
en uafhangig bestyrelsesformand, krav om specifik miljo-
rapportering samt krav om specifik politik for arbejdsta-
gerrettigheder og menneskerettigheder i Israel. Det er ogsd
relevant at holde sig for gje, at ikke alle aktionaerforslag er
formuleret med henblik p& at forbedre forhold for menne-
sker, miljo eller ledelsesforhold. ATP er i sine afstemninger
0gsd stedt pd forslag om at seenke lgnnen for de lavest-
lennede i en international foedevarevirksomhed til mindste-
lonnen - et forslag, ATP stemte imod. Hvis vi ser samlet pé&
ATP’s afstemningspraksis i forhold til aktionaerforslag, har
ATP i 2016 stemt for 25 procent af aktionaerforslagene. ATP
har stemt imod de resterende 75 procent.

Et af de emner, som har vaeret oppe pd mange general-
forsamlinger i amerikanske virksomheder, kaldes ’proxy
access’. 'Proxy access’ giver aktioneerer bedre betingelser,
ndr de nominerer bestyrelsesmedlemmer, sd@ de reelt har
samme muligheder som bestyrelsen for at opstille kandi-
dater. ATP stotter generelt disse forslag, da vi mener
,at aktionaererne bgr have reel mulighed for at nominere
bestyrelsesmedlemmer.

Afstemningsstatistik for aktioneerforslag

For M Imod

25 pct.

| 2016 blev der pd mange amerikanske generalforsam-
linger stillet forslag om at ege rapporteringen og transpa-



rensen om eventuelle lobbyaktiviteter og politiske bidrag
og donationer. Mange virksomheder rapporterer alle-
rede om donationer og medlemskaber. Derudover er det
lovpligtigt at rapportere om lobbyaktiviteter pd& stats- og
delstatsniveau. Lobbyister skal rapportere om donorer, og
der er regler, som kraever, at modtagere af politiske dona-
tioner skal rapportere om deres donorer. Disse forhold
og en samlet helhedsbetragtning om at give bestyrelsen
arbejdsrum (jeevnfer princip 6 i ATP’s politik for aktivt ejer-
skab) gjorde, at ATP valgte ikke at stotte forslaget. ATP
gjorde i den forbindelse selskabet opmeaerksom pd, at ATP
finder de hensyn, der |& til grund for forslaget, reelle og
opfordrede selskabet til at tage dem med i deres fremti-
dige overvejelser om lobbyaktiviteter samt politiske bidrag
og donationer.

Et forslag, som er blevet stillet af aktionzerer pd flere gene-
ralforsamlinger i 2016, er krav om en uafhaengig besty-
relsesformand. P& mange markeder er det et meget rele-
vant forslag, fordi der ikke er tradition for adskillelse af de
to funktioner. ATP mener, at rollerne som administrerende
direkter og bestyrelsesformand grundlaeggende er forskel-
lige, og at de derfor ber udfyldes af to separate personer.

ATP har derfor stottet aktionaerforslag om at adskille de
to roller.

Aktionaerforslag om miljgrapportering omfatter meget
forskelligartede forslag. Det er et emne, hvor indholdet
af forslaget og den sammenhang, det bliver stillet, i har
meget stor betydning for, hvordan vores stemme falder ud.
Et forslag om, at virksomhederne tager hgojde for effek-
terne af stigende temperaturer i deres forretningsplaner,
kan blive vurderet forskelligt, afhaengigt af, om det bliver
stillet til en generalforsamling i et hgjrisiko-selskab eller et
lavrisiko-selskab. Ved generalforsamlingen i et amerikansk
olie- og gasselskab valgte ATP at stemme for to aktionaerfor-
slag om klimaanalyser og klimarapportering. ATP’s stemme
hvilede p& et omfattende internt analysearbejde af klimarisici
i ATP’s investeringer. Her fandt ATP, at olie- og gasselskabet
var hejt eksponeret overfor klima- og emissions-risici, men
manglede forngdne ledelses- og kontrolsystemer inden for
klima. Metoden bag analysen og ATP’s datakilder beskrives
mere indgdende i klimaanalyse-casen herunder.

Undersogelsen viste, at kun meget f& selskaber i ATP’s
udenlandske aktieportefolje kunne kategoriseres som

Klimaundersogelsens metode

Med data fra en ekstern dataleverander, som vurderer
flere tusind selskaber, valgte ATP i 2016 at undersoge
sine investeringer i udenlandske bersnoterede aktier
for klimarisici. ATP har brugt analysen til at identifi-
cere selskaber, som fra et klimaperspektiv er saerligt
risikable. | ATP’s perspektiv er et selskab seaerligt
risikabelt, hvis det bdde er eksponeret over for en
specifik risiko og samtidig har utilstraekkelige kontrol-
og ledelsessystemer. Analysen bestod derfor af to
trin. For det forste identificerede analysen selskaber,
som var sarligt eksponerede over for klima-risici -
eksempelvis ny og strammere klimaregulering. Det
drejer sig blandt andet om selskaber i sektorer med
hej CO,-udledning, eller selskaber, som udleder mere
CO, end deres peers. | analysens andet trin under-
sogte ATP, om selskaberne har systemer til at forsta
og fremadrettet hdndtere disse risici. Her fokuserer
ATP pa de selskaber, som scorer déarligt pd ledelses-
og kontrolsystemer.

Kontrol- og ledelsessystemer
Hoj
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Eksponering
Figuren illustrerer undersogelsens metode. Punkternes antal og
placering er indikativ.
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hgjrisikoselskaber. ATP valgte efter en konkret vurdering
at stemme for klimaforslag i to selskaber, som undersg-
gelsen ikke kategoriserede som hgjrisikoselskaber.

| 2016 er der ogsd blevet stillet forslag om, at virksom-
heder skal adoptere de sdkaldte "Holy Land Principles”.
Bag principperne stod en privat amerikansk organisation.
Forslagene er blevet stillet til generalforsamlinger i en lang
raekke amerikanske selskaber. Principperne gdar grundleeg-
gende ud pd, at selskaberne skal give lige rettigheder til
israelske og palaestinensiske arbejdere. For ATP er der ikke
nogen tvivl om, at rettighederne for arbejdere skal vaere
lige uanset arbejdernes oprindelse, deres politiske eller
religiose tilhersforhold, seksuelle praeferencer osv. Dog vil
ATP ikke kreeve, at selskaber ngdvendigvis skal adoptere
principper fra diverse private organisationer. ATP mener,
at selskaberne grundleeggende ber leve op til OECD’s
retningslinjer for multinationale virksomheder, der blandt

andet argumenterer for ligebehandling. | flere tilfeelde har

virksomhederne allerede en nedskreven generel politik for
menneskerettigheder og ligebehandling. ATP stetter derfor
ikke de konkrete forslag om "Holy Land Principles”, men
gor skriftligt selskaberne tydeligt opmaerksomme pd, at de
naturligvis skal leve op til grundlzeggende menneskerettig-
hedsnormer og arbejdstagerrettigheder.

P& generalforsamlinger i to selskaber har ATP stemt for
aktionaerforslag om deltagelse i meegling gennem lokale
OECD-meeglings- og klageinstitutioner om mulige over-
treedelser af OECD'’s retningslinjer for multinationale virk-
somheder, herunder menneskerettigheder. Grunden til, at
vi stemte mod bestyrelsen i det ene selskab, var, at de
onskede videre rammer for at finde en lgsning gennem
andre kanaler end OECD’s lokale institutioner. Fordi
bestyrelsen ikke pd betryggende vis opstillede alterna-
tive lesningsmetoder, valgte ATP i det konkrete tilfeelde at
stotte aktionaerforslaget.
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ESG-dialog og ESG-risikoanalyser

ATP mener, at selskabers ESG-forhold kan have en betydning for deres veerdiskabelse. Det afspejler sig i ATP’s
politik for aktivt ejerskab, hvor princip 9 handler om ESG og selskabernes vaerdiskabelse og princip 16 handler
om selskabers rapportering om deres ESG-forhold.

Som det ogsd geelder ATP’s gvrige arbejde med aktivt ejerskab, afspejler omfanget af ATP’s arbejde med
ESG-dialog og -risikoanalyser, som hovedregel, veerdien af investeringen og sterrelsen af ATP’s ejerandel.
Siden 2014 har ATP fert en sidelebende ESG-dialog med de selskaber i ATP’s portefelje, som ATP ogsad ferer
kontinuerlig dialog med.

For ATP har ESG-dialogen flere formal. For det forste kan ATP opnd en storre forstdelse for, og indsigt i, det
konkrete selskabs ESG-risici og -muligheder. For det andet er ESG-dialogen en indgang for ATP til at rette fokus
pd mere generelle ESG-emner.

| 2016 har den tveergdende ESG-dialog fokuseret pd selskabernes tilgang til skatteforhold og stette til diverse
organisationer. Endvidere er selskabernes tilgang til FN’s Sustainable Development Goals blevet berert pd
hovedparten af mederne.

Som supplement til ESG-dialogen foretager ATP pad tveers af ATP’s samlede portefelje af bersnoterede aktier
lobende relevante ESG-risikoanalyser. Disse tematiske og risikobaserede analyser har ikke som sit formdl at
fastsld, om et selskab har overtrddt ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer. Formdlet er
snarere at forstd, hvilke ESG-risici selskaberne i ATP’s portefelje seerligt er eksponerede over for, og i hvilken
udstreekning selskaberne har robuste processer til at hdndtere disse risici.

Eksempelvis har ATP i 2016, med udgangspunkt i data fra en ekstern dataleverander, sggt at undersgge sin
samlede aktieportefelje for de ESG-risici, der kan udledes af Global Compacts ti principper.

Analysen viste, at ATP’s aktieportefalje under ét, gennemsnitligt, er mindre eksponeret over for badde generelle
menneskerettighedsrisici, milje/klima- og korruptionsrisici end det gennemsnitlige risikoniveau blandt selskaber
pd det globale aktiemarked (MSCI World er brugt som sammenligningsgrundlag).

Undersggelsen pegede i retning af, at relativt flere af selskaberne i ATP’s portefolje er eksponerede mod
ESG-risici vedrgrende arbejdstagerforhold, end det generelt er tilfeeldet p& det globale aktiemarked (MSCI
World). Omvendt viser analysen ogsd, at selskaberne gennemsnitligt er bedre kleedt pd til at hdndtere disse
risici end andre selskaber med samme risikoeksponering (MSCI World).

Generelt geelder, at ATP lebende integrerer sit arbejde med ESG-risikoanalyser med de forslag, ATP meder pd
generalforsamlingerne globalt (se eventuelt beskrivelsen af, hvordan ATP har inddraget klimaanalyser i forbin-
delse med konkrete aktioneerforslag pd side 15).

Hvor ESG-risikoanalyser peger pd, at selskaber bade er betydeligt eksponerede mod de risici, som konkrete
forslag vedrgrer, og analysen samtidigt indikerer, at selskabet ikke har robuste processer til at handtere de i
forslaget omtalte risici, udger dette et vigtigt input i relation til ATP’s stillingstagen til det konkrete forslag.
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Danske og internationale diskussioner om samfundsan-
svar i investeringer fokuserer traditionelt pd investeringer
i aktier. | disse ar investerer institutionelle investorer flere
penge i s@kaldte alternative investeringer. Det geelder ogsd
ATP. Udover traditionelle investeringer har ATP investe-
ringer i alternative aktiver som ejendomme, infrastruktur
og skove.

Blandt investorer er det relativt nyt at arbejde systema-
tisk med ESG pd tveers af alternative investeringer, og der

Samfundsansvar 2016

findes endnu ikke en tvaergdende standardlesning for at
integrere samfundsansvar i s@danne investeringer. ATP har
i flere &r arbejdet med at udvikle lasninger og optimere sine
arbejdsgange.

De lgsninger, man kender fra traditionelle investeringer, kan
ikke ngdvendigvis overfores til alternative aktiver. For at
forstd, hvordan man bedst taeenker samfundsansvar ind i
alternative investeringer, er det veesentligt at forstd nogle
seerlige karakteristika ved disse typer af investeringer.
For det forste er alternative investeringer ofte mere illi-
kvide end traditionelle investeringer. At en investering er
illikvid, betyder grundleeggende, at investeringen ikke kan
fraseelges igen med kort varsel. | hvert fald ikke uden risiko
for at tabe penge pd investeringen. Derfor er det seerligt
relevant at undersgge finansielle forhold og ESG-forhold
grundigt, inden en investering foretages. For det andet er
investorer ofte mere direkte involveret i driften af aktivet.
Det betyder, at ATP lgbende skal forholde sig til konkrete
problemstillinger og forhold ved investeringen i den periode,
ATP har investeringen.

Generelt er det meget vanskeligt at saette ESG i alternative
investeringer p& en formel. Problemer med miljgforhold,
sociale forhold og selskabsledelse viser sig nemlig meget
forskelligt, om man ser p& skovinvesteringer, ejendomsin-
vesteringer eller infrastrukturinvesteringer.

| skovinvesteringer kan det eksempelvis veere relevant at
inkludere sporgsmal om biodiversitet, herunder skovens
dyre- og planteliv eller skovarbejdernes arbejdsforhold.
Som direkte investor i skove skal man tage konkret stilling
til de seerlige forhold, som geelder i de specifikke skove.
Eksempelvis har forvalteren af en af ATP’s amerikanske
skove taget seerligt ansvar for biodiversiteten i skovens
omrdde ved at anseettte en certificeret vildtbiolog til at
sikre beskyttelse af en truet og fredet amerikansk spzet-
teart i skovens drift.

| ejendomsinvesteringer er miljg- og klimaspergsmal rele-
vante bdade i design- og konstruktionsfasen samt i driften
af bygningerne.

ATP’s infrastrukturinvesteringer er meget forskelligartede.
ATP har blandt andet investeringer i alt fra gasledninger,
metrostationer, havneterminaler og veje — og for hver enkelt
aktiv viser ESG-risici sig forskelligt. Selvom ATP Igbende
arbejder for at systematisere sine processer, mé ATP tage
konkret stilling til risikofaktorer for hver enkelt investering.



ESG og ejendomsinvesteringer

ATP investerer gennem sit datterselskab ATP Ejendomme bdde i eksisterende ejendomme og i nybyggeri. ATP inve-
sterer bade direkte, sammen med andre institutionelle investorer og gennem fonde. | nogle direkte investeringer stdar
ATP Ejendomme ogsé for ejendomsdriften.

Fokus pa godt indeklima i energieffektivt nybyggeri

Som ejendomsinvestor og -forvalter er det naturligt, at ATP forholder sig aktivt til klima. Nar ATP bygger nyt, priori-
teres beeredygtighed og energieffektivitet. Nyt energieffektivt byggeri kan give et mindre energiforbrug, som sikrer
lejerne lavere omkostninger og et gronnere fodaftryk.

Klima er et vigtigt omrdde og prioriteres hgjt, men det er ogsd vigtigt at inkludere andre parametre i design og
driften af bygningerne. Indeklima i energieffektivt nybyggeri er et emne, som optager mange ejendomsinvestorer,
fordi man ved, at et ddrligt indeklima, treek, kulde eller varme er nogle af de problemer, som skaber mistrivsel pd
arbejdspladser. Indeklima er ogsd et omrdde, som ATP tager meget alvorligt, badde ndr vi udvikler og forvalter vores
ejendomsinvesteringer.

Ofte er energieffektive bygninger bygget pd en mdde, sd der er brug for mekaniske ventilationssystemer og kole-
anlaeg for at sikre et sundt og behageligt indeklima. | store kontorbygninger kan det tage tid at indstille og finjustere
systemerne, sd de virker optimalt for de mennesker, som benytter lokalerne. Derfor er indeklima et emne, som skal
have driftsfokus gennem hele bygningens levetid. Ligesom ATP hjalper sine lejere med at spare penge og mindske
CO,-udledningen gennem samarbejde, dialog og radgivning, rédgiver ATP ogsd om indeklima.

Energieffektivitet i eksisterende boligmasse

ATP er med til at udvikle og bygge nye ejendomme, men en stor del af ATP’s ejendomsportefelje bestdr af eeldre eller
eksisterende byggeri. Selvom eldre byggerier ikke lever op til de samme standarder som beaeredygtige nybyggerier
arbejder ATP pa at optimere bygningerne og driften efter de hgjeste standarder.

ATP samarbejder med Green Building Council og er aktivt involveret i den danske gren af organisationen. Her har
ATP deltaget i et pilotprojekt om at baeredygtighedscertificere eksisterende kontorbyggeri. | pilotprojektet blev ATP’s
ejendom pd A. C. Meyers Veenge 9 solv-certificeret.

Energioptimering af Odense Banegdrdscenter

I mange af ATP’s ejendomsinvesteringer stdr ATP ogsd for driften af bygningerne. Her spiller ATP en rolle i labende
at optimere driften og energiforbruget i samarbejde med sine kunder. | Odense Banegdrdscenter, som ATP ejer og
driver, skulle et sldre, eksisterende koleanlaeg udskiftes. Det beted, at ATP kunne erstatte anlaegget med en mere
energieffektiv lasning. Efter den forste sommer i drift, er elforbruget til keling reduceret med 50 procent sammen-
lignet med elforbruget i 2014. ATP’s kunder i Odense Banegdrdscenter sparer pad CO,-regnskabet og sparer omkring
250.000 kroner om dret pd driftsregnskabet.
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ESG og infrastrukturinvesteringer

ATP arbejder med lgbende at udvikle og konsolidere arbejdet med ESG i sine forskellige typer af
infrastrukturinvesteringer.

Inden ATP investerer i infrastruktur, foretages grundige analyser og due diligence-processer af de specifikke inve-
steringer. Her indgdr ESG-faktorer pd linje med andre risikofaktorer, eksempelvis juridiske og finansielle risici. ATP
tilretteleegger sine arbejdsgange og ESG-processer forskelligt alt efter investeringsstrukturen. | infrastrukturinveste-
ringer skelnes typisk mellem tre former for investeringer: en fondsinvestering, en co-investering og en direkte inve-
stering. ATP bruger typisk flere interne ressourcer pd ESG-due diligence, ndr ATP er direkte investeret i et selskab
eller et aktiv.

Til den lgbende forvaltning af sine infrastrukturinvesteringer har ATP i en arraekke arbejdet med at f& rapportering
fra vores infrastrukturforvaltere. | 2016 har ATP haft seerligt fokus pd to ting. For det forste har ATP, som stiftende
medlem af organisationen GRESB Infrastructure, samarbejdet med internationale kolleger om at udvikle og imple-
mentere organisationens rapporteringgsstandard, der fungerer som et veerktgj til at sammenligne ESG-praestationer
pa tveers af sine infrastrukturinvesteringer. Laes mere om dette arbejde herunder. For det andet har ATP undersegt,
hvordan SDG-rapportering kan udformes pd en overskuelig og anvendelig mdade for relevante forvaltere. ATP har
blandt andet investeringer i en fond, som udelukkende investerer i udviklingslande. Her har ATP egnsket, at fonden
rapporterer om, hvordan den arbejder med baeredygtig udvikling, og hvilke positive pdvirkninger investeringerne har
for de sytten verdensmal for baeredygtig udvikling.

ATP bruger data fra disse rapporteringer til at skabe et overblik over ESG-performance pd tveers af sine infrastruk-
turinvesteringer, men bruger ogsd data til at vurdere, om det er relevant at gd i dialog med udvalgte forvaltere og
samarbejdspartnere om preestationer og risici.

P& tveers af ATP’s infrastrukturinvesteringer, béde direkte investeringer og gennem fonde, stiller ATP krav om, at
investeringerne skal respektere ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer. ATP sikrer sig ogsa, at
fonde og eksterne forvaltere er bekendt med relevante internationale retningslinjer.

Gronne merafkast i ATP’s skovinvesteringer

Samfundsansvar er ogsd en del af investeringsprocessen, ndr ATP investerer i skov. ATP inddrager et bredt spekter
af ESG-overvejelser, inden en investering eksekveres. For skovinvesteringer er miljo- og klimahensyn helt centrale
bdde i risikovurderinger og i forhold til afkastforventninger. ATP’s ca. 300.000 hektar skove ligger alle i Nordamerika
og Australien. Skove optager og binder CO, fra atmosfaeren, ndr treeer eksempelvis danner blade, grene og redder.
Traeerne binder eget CO, i takt med vaeksten. Internationale aftaler anerkender denne effekt og har dbnet op for,
at den CO,, som lagres i nye skove, kan fraregnes i nationale CO,-regnskab. Samlet set optager og binder ATP’s
skovinvesteringer CO,, svarende til den arlige CO,-udledning fra 15 millioner biler.

I nogle af ATP’s skove har vi indgdet en sakaldt ’conservation aftale’. | aftalerne forpligter ATP sig blandt andet til
at reservere skovarealer i disse skove pd grund af seerlige hensyn til milje- og biodiversitetsbeskyttelse. Nar det
er tilfeeldet, har ATP selvfgalgelig indregnet det i den aftalte kebspris og i sine afkastforventninger. De reserverede
og fredede skov- og naturarealer bliver i mange tilfeelde brugt som rekreative omrdder for turister og omrddernes
beboere. Udover at skovene kan bruges som rekreative omrdader, kan ATP omseaette de reserverede skovarealer til
penge, uden at faelde skoven ved at monetisere den opsparede vaekst i skovene. Det gores ved at saelge CO,-lagrene
pd carbon-markeder. Treeerne i de reserverede omrdder bliver stdende, og samtidig far ATP et merafkast til pensi-
onisterne fra den veekst i CO,-lagrene, som @ges i takt med, at treeerne vokser.

Samtidig med, at ATP’s skove giver fornuftige og stabile gkonomiske afkast, drives de alle efter heje standarder
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for miljo, beeredygtighed og sociale forhold, der svarer til de krav, som galder for FSC-certificerede skove. ATP
FSC-certificerer skovarealerne, ndr det giver skonomisk mening. @konomiske rationaler er eksempelvis bedre afseet-
ningsmuligheder for saerlige traesorter med et FSC-certifikat. ATP har eksempelvis FSC-certificeret skovarealer i den
australske delstat Queensland og den amerikanske delstat New York.

Due diligence af europaisk selskab

ATP foretog en due diligence af et europaisk selskab i forbindelse med en betydelig investering. Her opdagede
ATP, at selskabet var kontraktligt forbundet til et selskab med problematisk virksomhedsaktivitet i et kontrover-
sielt omrdde. Gennem investeringen var der en risiko for, at ATP uforvarende kunne medvirke til at bryde OECD’s
retningslinjer for multinationale selskaber. ATP sa& ingen mulighed for at ga i dialog med den pdgaeldende partner og
valgte derfor under forhandlingerne at ga i dialog med selskabet om at udfase samarbejdet til partneren. Sterrelsen
p& ATP’s mulige investering gav ATP en forhandlingsposition, og det lykkedes derfor at sikre, at samarbejdet blev
udfaset, inden ATP entrerede.

GRESB Infrastructure og ATP’s infrastrukturinvesteringer i Afrika

| 2014 var ATP stiftende medlem i organisationen GRESB Infrastructure, der fungerer som et vaerktgj til systematisk
at forstd, vurdere og sammenligne infrastrukturinvesteringers ESG-preestationer. En lang raekke investorer og pensi-
onsselskaber er gdet sammen om at udvikle veerktgjet, sd det kan bruges af selskaber og fonde til at kommunikere
ESG-praestationer til sine investorer indenfor en konsistent ramme. ATP opfordrer sine infrastrukturinvesteringer til
at rapportere til GRESB Infrastructure. Lees mere om organisationen GRESB Infrastructure pdé side 23.

Selvom organisationen GRESB Infrastructure er ny, og de forste data forst er blevet tilgaengelige medio 2016, har
ATP allerede kunnet drage nytte af veerktejet til at forstd sine investeringer og fremadrettet forvalte dem.

For investorer kan der veere helt seerlige ESG-risici og finansielle risici ved investeringer i udviklingslande. GRESB
Infrastructure giver os et konkret sammenligningsgrundlag til at vurdere de foranstaltninger, som selskaberne har
sat i veerk for at imedegd disse risici og udfordringer. Nogle af de seerlige risici, investorer mader i udviklingslande,
er eksempvis uro, korruption, begraenset regulering og umodne retssystemer. ATP har investeringer i et selskab, som
opseetter og betjener infrastrukturanlaeg i en reekke afrikanske lande syd for Sahara. Som direkte investor i projekter
i udviklingslande skal man kende og hé&ndtere disse risici béde inden investeringen eksekveres og i den lgbende
forvaltning af aktivet. De pdgeeldende lande, som selskabet opererer i, har alle udfordringer med governance og er
vanskelige at operere i, og det stiller store krav til selskabets politikker, processer og adfaerd. Inden investeringen
i selskabet foretog ATP en risikovurdering og en due diligence af selskabet, som ogsé inkluderede ESG-risici. Med
rapportering fra GRESB Infrastructure har vi for forste gang et sammenligningsgrundlag, og det viser, at selskabet
preesterer godt og har implementeret tilfredsstillende politikker og systemer — ogs@ nadr man sammenligner med
lignende infrastrukturselskaber, som opererer pd mere udviklede markeder.
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ATP arbejder med fortsat at udbygge sin viden om, og
styrke sin indsats med, at integrere samfundsansvar i inve-
steringer. ATP arbejder blandt andet med at udbygge sin
viden om samfundsansvar gennem sine medlemskaber af
forskellige organisationer og netveerk og ved lgbende at gd
i dialog med investorer, eksperter og interessenter. Pd side
23 kan man leese mere om de organisationer, som ATP er
medlem af. Ved at vaere aktiv i organisationer og netveerk
om ansvarlige investeringer kan ATP ogsd indgd i konkrete
samarbejder med andre investorer om relevante og aktuelle
problemstillinger, hvor det er meningsfuldt, og hvor der kan
findes et feelles fodslag. Sddanne konkrete samarbejder
mellem investorer kan give styrke og indflydelse.

Vidensdeling og samarbejde med
investorer

Vidensdeling, erfaringsudveksling og samarbejde er
nggleord i flere af de organisationer og netvaerk, som ATP
er medlem af. For ATP fungerer organisationerne som fora
for leering, inspiration og diskussion. ATP oplever, at videns-
formidlingen og den praktiske erfaringsudveksling i disse
organisationer og netveaerk bidrager til forsat at konsolidere
ATP’s arbejde med ansvarlige investeringer.

ATP folger de internationale debatter om god selskabsle-
delse og aktivt ejerskab. Primeert gennem sit medlemskab
af organisationen ’International Corporate Governance
Network’ (ICGN). ICGN er en investordrevet organisation,
som sigter mod at skabe effektive standarder indenfor
selskabsledelse og aktivt ejerskab. ATP deltager i forenin-
gens generelle diskussioner og bliver opdateret med ny
viden om nye trends indenfor international virksomheds-
ledelse. | lgbet af 2016 har ATP blandt andet deltaget i
Arsmedet, hvor der blev diskuteret aktuelle emner indenfor
corporate governance. Grundet ATP’s plads i Komitéen
for god selskabsledelse og formandsskabet i Komitéens
arbejdsgruppe for aktivt ejerskab har ATP haft en seerlig
interesse i at holde sig helt opdateret om den nyeste viden,
internationale tendenser og standarder gennem ICGN. ATP
har ogsé brugt netveerket til bilaterale diskussioner med
relevante personer og organisationer med indsigt i interna-
tionale og nationale standarder for aktivt ejerskab.

Gennem Dansif og Nordic SIF fglger ATP de danske og
nordiske debatter om ansvarlige investeringer. Dansif er et
dansk netveerk for professionelle investorer, rddgivnings-
virksomheder og andre, der beskeeftiger sig med ansvar-
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lige investeringer i Danmark. Dansifs formdl er at udveksle
erfaringer blandt foreningens medlemmer og facilitere en
diversificeret debat om ansvarlige investeringer. ATP er
aktiv i Dansifs bestyrelse og i det underudvalg, som plan-
laegger faglige arrangementer og oplaeg. Gennem Dansif
har ATP i 2016 veeret medarranger af flere arrangementer
om ansvarlige investeringer, blandt andet et arrangement
om det arbejde, som foregdr internationalt med at kategori-
sere investeringsfonde ud fra ansvarlighed, beeredygtighed
eller etik. Arrangementet var meget velbesogt og gav delta-
gerne mulighed for at forstd og stille kritiske spargsmal
til rating-bureauernes metodik og datagrundlag. ATP har
ogsd veeret medarranger af et arrangement om ’cyber
sikkerhed’, som anses for en stigende finansiel risiko for
virksomheder og investorer. Her blev risikobilledet tegnet
op, og investorernes rolle og muligheder for at gé i dialog
med selskaber om cyber-risici blev diskuteret. Nordic SIF er
det nordiske netveerk for ansvarlige investorer. ATP er aktiv
i netveerket og deltog i d&rsmadet i Helsinki, hvor repreesen-
tanter fra nordiske pensionskasser og andre professionelle
investorer var samlet for at holde sig opdateret om konkrete
projekter og erfaringer fra arbejdet med ansvarlige investe-
ringer i de andre nordiske netvaerk. P& drsmadet blev delta-
gerne blandt andet opdateret pd det indledende arbejde,
som flere organisationer har sat i gang, med at kategorisere
investeringsfonde ud fra forskellige miljo- og klimaindikatorer.

P& klimaomréadet har ATP gennem en drreekke veeret medlem
af de to internationale organisationer CDP (tidligere Carbon
Disclosure Project) og 'The Institutional Investors Group on
Climate Change’ (IIGCC). | begge organisationer foregdr der
videns- og erfaringsudveksling mellem medlemmerne, men
organisationerne fungerer primaert som samarbejdsfora. |
CDP er ATP medlem og ’investor signatory’. CDP opfordrer
danske sdvel som internationale selskaber til at rappor-
tere om deres udledninger af drivhusgasser p& vegne af
sine medlemmer. Udover arbejdet i CDP gar ATP ogsd i
en selvstaendig dialog med udvalgte selskaber, som endnu
ikke rapporterer om, eller publicerer, deres klimapavirk-
ninger. IGCC er et samarbejdsforum for investorer. Blandt
medlemmerne er der enighed om, at politisk og regulatorisk
usikkerhed er blandt de storste hindringer for greanne inve-
steringer, og at forudsigelige, trovaerdige policy-framework
pd globalt, regionalt og nationalt niveau vil ege institutio-
nelle investorers investeringer i klimavenlig energi og gron
omstilling. IGCC’s opgave er at koordinere og levere dette
budskab til politiske beslutningstagere. Gennem organisa-
tionen var ATP i 2016 medunderskriver af en faelles inve-



FN’s Global Compact

ATP stotter Global Compact, som
er et FN-initiativ, der opstiller ti
generelle principper for virksom-
heders arbejde med samfunds-
ansvar. Principperne bygger

pd internationale konventi-

oner om menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljo
og klima samt anti-korruption.
Medlemsvirksomheder forpligter
sig pd@ at rapportere om deres
indsatser og fremskridt.

[IGCC

The Institutional Investors
Group on Climate Change

ATP er medlem af IIGCC. IGCC
er et forum af internationale
investorer, som samarbejder

om at tilskynde politiske beslut-
ningstagere til at implemen-
tere politikker, der adresserer de
langsigtede risici forbundet med
klimaforandringer.

Principles for
Responsible
Investment

:PRI

[ ]
L] ]
Principles for Responsible
Investment (PRI)
ATP er genindtrddt i PRI efter
tre &r ude af organisationen.
Lees mere om beslutningen
om at genindtreede pd side
25. Organsationen er fortaler
for ansvarlige investeringer og
udbreder de seks FN-stottede
principper for ansvarlige inve-
steringer. Principperne har som
mdl, at investorer inkorporerer
ESG-emner i deres investeringer.

Dansif

ATP er medlem af Dansif, som

er et upartisk netveerksforum for
professionelle investorer, réddgiv-
ningsvirksomheder og andre, der
beskaeftiger sig med ansvarlige
investeringer i Danmark. Formdlet
er, at udbrede og udveksle
erfaringer blandt foreningens
medlemmer samt at facilitere en
diversificeret debat om ansvar-
lige investeringer.

N CDP

CDP (tidligere Carbon
Disclosure Project)

ATP er medlem af CDP og
medunderskriver af CDP’s
"Climate Change Program’. CDP
er en global klimaorganisation.
Gennem CDP’s ’Climate Change
Program’ opfordrer medlem-
merne samlet selskaber og byer
til at mdle, hadndtere og rappor-
tere om deres udledninger af
drivhusgasser.

4
- (G R E S B
'l'

GRESB Real Estate

ATP er medlem af GRESB Real
Estate, der pd& vegne af instituti-
onelle investorer sammenholder
specifikke ejendomsaktiver eller
ejendomsfondes preestationer
indenfor ESG. Ved at ensarte
rapportering sikres et sammen-
ligningsgrundlag, som kan styrke
interne politikker og processer
pd& omrdadet.

.4 ICGN

International Corporate
Governance Network

ATP er medlem af International
Corporate Governance Network
(ICGN), som er en investordrevet
organisation, der sigter mod at
skabe effektive standarder for
selskabsledelse og aktivt ejer-
skab. ICGN producerer vejledende
politikker, koordinerer arbejds-
grupper og informerer bredt om
tendenser indenfor virksomheds-
ledelse og aktivt ejerskab.

EITI

The Extractive Industries
Transparency Initiative (EITI)
ATP er stottemedlem i EITI, som er
en global standard til at fremme
dbenhed, gennemsigtighed og
ansvarlighed i forvaltning af natur-
ressourcer. | lande, som har
implementeret EITI-standarden,
kraeves det, at regeringer og virk-
somheder skal fremlagge infor-
mationer om vaesentlige trin i
forvaltningen af indtaegter fra
udvindingsindustrierne.

- GCRESTB
" @ INFRASTRUCTURE

GRESB Infrastructure

ATP er stiftende medlem af
GRESB Infrastructure og medlem
af dets advisory board. Mdlet
er at vurdere og sammenholde
ESG-praestationer for selskaber
og fonde, der beskeeftiger sig
med infrastruktur. Selskaber og
fonde har rapporteret til GRESB
Infrastructure for foerste gang

i 2016.
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storhenvendelse til lederne af G20-landene. Her opfordrede
ATP sammen med de andre IIGCC-medlemmer de politiske
ledere til at implementere en forudsigelig klimaregulering,
som kan anspore til flere greanne investeringer.

Investororganisationer og i diskussioner om samfunds-
ansvar i investeringer fokuseres ofte pd aktieinveste-
ringer. ATP investerer dog ogsd i andre typer af aktiver og
holder sig derfor ogs& opdateret om ESG-risici ved inve-
steringer i andre typer af aktiver, eksempelvis ejendomme
og infrastruktur. For at @ge forstdelsen og styrke arbejdet
med samfundsansvar i sine ejendoms- og infrastrukturin-
vesteringer har ATP valgt at vaere medlem af organisati-
onen GRESB Real Estate og stiftende medlem i organi-
sationen GRESB Infrastructure. Derudover sidder ATP i
GRESB Infrastructures Advisory Board og er her aktiv i
at sikre organisationens fortsatte relevans for investorer.
Organisationernes formal er at vurdere og rangere forskel-
lige ejendoms- og infrastrukturaktiver samt fonde. GRESB
Real Estate og GRESB Infrastructure bidrager dermed med
viden til at forstd og sammenligne ESG-risici i forskellige
typer af ejendoms- og infrastrukturinvesteringer. ATP opfor-
drer fonde og aktiver, som ATP har investeringer i, til at
rapportere til GRESB Infrastructure og GRESB Real Estate
for fortsat at kunne optimere sit arbejde og sine processer.

Ogsd i mere uformelle sammenhange har ATP udvekslet
erfaringer og viden med internationale investorer. ATP har
| 2016 haft besgg af asiatiske og nordamerikanske inve-
storer, som gnskede at forstd og leere af ATP’s arbejde med
ansvarlige investeringer og udveksle viden og erfaring om
integration af samfundsansvar.

Vidensdeling og samarbejde i andre
organisationer

ATP statter FN’s Global Compact og har siden 2012 rappor-
teret om sine fremskridt til organisationen. ATP har i flere ar
arbejdet med at implementere de ti principper i sit arbejde
med ansvarlige investeringer blandt andet i screeningsar-
bejdet, som er beskrevet i kapitlet Screening og eksklusi-
oner. Global Compact er aktiv i at udbrede kendskabet til
verdensmadlene for baeredygtig udvikling (SDG’erne), som
blev besluttet af verdens ledere i 2015. ATP har fulgt diskus-
sionerne om mdlene i Danmark og internationalt. ATP’s
direktor deltog i foraret 2016 i en 'High-level’ FN-debat i
New York om institutionelle investorers rolle i relation til
verdensmaélene. | 2016 deltog ATP ogsd i det nordiske
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Global Compact-netveerk, som holdt mede i Oslo. Her var
fokus pd virksomhedernes rolle i at n@ SDG’erne herunder
den finansielle sektors rolle. Gennem 2016 har ATP ogsd
iveerksat internt arbejde med at forst& de 17 mdl og 169
delmal i relation til investorer.

Dialog med eksperter og andre
interessenter om ESG

Udover at veere aktiv i samarbejdsfora og organisationer
prioriterer ATP at gd i dialog med forskellige organisationer
og ngo’er om ansvarlige investeringer og ansvarlighed i
mere bred forstand. Hvert &r modtager ATP mange surveys
og spgrgeskemaundersggelser om miljg, klima, menne-
skerettigheder, arbejdstagerrettigheder og korruption fra
mange forskellige ngo’er og medier. ATP svarer pd disse
undersoegelser i det omfang, det overhovedet er muligt. Den
finansielle sektor har erfaret en stigende eftersporgsel fra
ngo’er og medier om information om ansvarlige investe-
ringer. Derfor arrangerede en repraesentant fra den finan-
sielle sektor i 2016 en rundbordssamtale mellem danske,
finansielle institutioner om speorgeskemaer fra ngo’er og
medier om beeredygtighed og ansvarlighed. Mdlet med
rundbordssamtalen var at dele erfaringer om spergeske-
maer og eventuelle kriterier til prioritering af deltagelse i
undersggelser. P4 modet talte ATP og delte sine betragt-
ninger og erfaringer med deltagelse i spergeskemaunder-
sggelser. Til at forklare baggrunden for spergeskemaerne
og den undersggende journalistiks metoder var mediet
Danwatch inviteret.

ATP prioriterer direkte dialog med sine interessenter om
ansvarlige investeringer hojere end generiske undersegelser
og mener, at den direkte dialog og to-vejskommunikation
giver en storre veerdi for ATP og ATP’s interessenter. Ofte er
sporgsmdlene fra ngo’er og medier af en s kompleks art, at
de ikke lader sig besvare kort og simpelt i et spargeskema.
Gennem dret har ATP derfor ogs@ prioriteret dialog med
sine interessenter — bade ved én til én-moder, oplaeg ved
debatarrangementer, dialogmader og rundbordssamtaler.

| 2015 deltog ATP i dialogmeder med ngo’er og virksom-
heder om skattebetalinger med seerligt fokus pd u-lande.
Dialograekken er fortsat i 2016, og ATP er stadig en aktiv
deltager p& moderne.

Institut for Menneskerettigheder var i 2016 veert for en
rundbordssamtale om menneskerettigheder og beere-



dygtig veekst. Til mgdet deltog ATP sammen med udvalgte
erhvervsledere, eksperter, repraesentanter for civilsam-
fundsorganisationer og embedsmand, som skulle drofte
de brede temaer om baeredygtig veekst og menneskerettig-
heder med henblik pd at give den regeringsudpegede uden-
rigspolitiske gransker, Ambassadgr Peter Taksge-Jensen
konkrete inputs til den udenrigspolitiske udredning.

Sammen med andre danske pensionskasser deltog
ATP i 2016 i et dialogmede med seks danske ngo’er. Til
arrangementet diskuterede investorrepraesentanter og
NGO-repraesentanter spergsmdl om implementering af
OECD'’s retningslinjer for ansvarlig virksomhedsadfaerd og
investorers transparens om aktivt ejerskab.

ATP var opleegsholder pd et dialogmede ved Foreningen af

Historien bag ATP’s udtraeden og genindtraden i PRI

danske revisorer, FSR, hvor ATP redegjorde for sit arbejde
med OECD'’s retningslinjer for multinationale virksomheder
i praksis og i screeningen af sine bersnoterede aktier.

| 2016 skrev WWF en rapport om danske pensionsselska-
bers investeringer, som vurderede og rangerede pensions-
selskaberne efter organisationens egne kriterier for pensi-
onsselskabers klimaindsats. ATP holdt efterfolgende et
dialogmede med organisationen og gjorde minutigst rede
for sin tilgang til klimainvesteringer sével som inddragelse
af klimaforhold i forskellige typer af investeringer. Udover
modet med WWF har ATP ogsd afholdt mgde med en
repreesentant fra gruppen Ansvarlig Fremtid, som saetter
fokus pd klima og investeringer. Her redegjorde ATP ogsd
for sin tilgang til klimainvesteringer.

ATP valgte i december 2016 at genindtreede i organisationen PRI efter tre dr udenfor organisationen.
Bdade for og efter ATP’s udtraeden af organisationen PRI i 2013 har ATP veeret en aktiv fortaler for de seks

FN-stgttede principper for ansvarlige investeringer.

Som den ferste danske investor tiltraddte ATP i 2007 organisationen PRI. | drene efter ATP’s tiltreeden var ATP
en aktiv deltager i organisationens arbejde. ATP brugte blandt andet organisationen til at samarbejde med
andre investorer om at udvikle nye tilgange til at inddrage ESG i forskellige aktivklasser og ved, sammen med
andre medlemmer, at bruge organisationens samarbejdsportal til at ga i dialog med selskaber. ATP bidrog som
opleegsholder ved foreningens drlige meder og var ogsa tzet involveret i udviklingen af en ny rapporteringsstan-

dard for de tilsluttede investorer.

1 2011 blev ATP opmeerksomme pd, at PRI pd eget initiativ radikalt havde aendret organisationens oprindelige
vedteegter, uden ATP’s og de daveerende medlemmers involvering og accept. ATP’s utilfredshed med PRI handlede i
essensen om, at organisationen efter vedteegtseendringerne i 2010 til 2011 manglede bdde demokrati og transparens.

ATP ville helst bidrage til at lase problemerne i PRI og brugte derfor en arraekke indenfor organisationen pda at pavirke
den til at reetablere ordentlig governanceforhold — desveerre uden naevneveerdigt held. P& den baggrund valgte ATP
sammen med andre danske investorer i 2013 at forlade PRI indtil ordentlige governanceforhold var genoprettet.

Siden sin udtraeden har ATP veeret i en konstruktiv og kontinuerlig dialog med organisationens ledelse med
henblik pd at sikre ordentlige governanceforhold. ATP har noteret sig en betydelig sterre grad af lydherhed over
for vores krav efter ATP’s udtraeden, end det var tilfeeldet i tiden, inden vi forlod PRI i 2013. Nogle af de eendringer,
ATP har noteret sig, er, at PRI har @endret bdde vedteegter og ledelsesstruktur, har gget gennemsigtigheden i
forhold til organisationens planer og beslutninger, og PRI’s bestyrelse har i den lgbende dialog med de danske

pensionsselskaber veeret dben for vores argumenter.

Det er baggrunden for, at ATP valgte at genindtraede i organisationen PRI i december 2016. | PRI vil ATP stotte
strategien om at udvikle PRI som en institution, der fremmer ansvarlige investeringer i respekt for de mange
forskellige tilgange til ansvarlige investeringer, som findes p& globalt plan.

Samfundsansvar 2016
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Om ATP Koncernen

ATP Koncernen er en stor arbejdsplads. | 2016 var der
2.445 fuldtidsansatte (gns.) i hele koncernen hvoraf
2.264 var ansat i Danmark primeert fordelt pd lokationer i
Vordingborg, Holstebro, Haderslev, Allerad, Frederikshavn,
Storkebenhavn og hovedseedet i Hillerad..

Som en stor arbejdsplads med mange kontorer saetter
ATP Koncernen aftryk pd samfundet omkring sig, blandt
andet i forhold til miljoet, klimaet og gennem forhold for
sine medarbejdere.

CO2-udledning pr. medarbejder

Tons pr. FTE

2,0

15

1,0

0,5

0.0 2014 2015 2016

Medarbejdertrivsel*

Pct.
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40

20

2014 2015 2016

M Arbejdsglaede M Tilfredshed I Motivation

*MTU-data baserer sig pd ATP’s medarbejderes egne vurde-
ringer af arbejdsgleede, tilfredshed og motivation pda en skala
fra 0-100
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Pa disse sider redeger ATP for sine egne miljgpdvirkninger
blandt andet udledninger af CO,, forbrug af el, varme og
vand pd@ ATP’s danske kontorer i Haderslev, Holstebro,
Vordingborg, Frederikshavn, Hillered og Allered og p&
ATP’s datterselskabers kontorer i Storkebenhavn.

ATP’s medarbejdere er ansat i centre fordelt over hele
landet. For at give et overblik over den geografiske spred-
ning er medarbejdernes geografiske placering indtegnet pd
kortet nedenfor. Derudover rapporterer ATP pé& disse sider
for andre relevante medarbejderdata herunder resultaterne
af undersggelser om medarbejdernes trivsel.

Vandforbrug pr. medarbejder

M3
10

2014 2015 2016

Medarbejdere fordelt pa regioner *

Region Hovedstaden
Region Sjeelland
Region Syddanmark

Region Midtjylland

Region Nordjylland

*Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere i 2016
i Danmark



ATP fakta '

Antal lokationer

Antal kvm.

Antal ansatte (FTE) 2

Forbrugsdata

Elforbrug (MWh)

Varmeforbrug (MWh)

Graddagekorrigeret varmeforbrug (MWh)
Vandforbrug (M3)

KPl’er

Areal pr. medarbejder

Elforbrug pr. medarbejder (kWh)

Elforbrug pr. kvm (kWh)

Graddagekorrigeret varmeforbrug pr. medarbejder (kWh)
Graddagekorrigeret varmeforbrug pr. kvm. (kWh)
Vandforbrug pr. medarbejder (M?)

Vandforbrug pr. kvm. (M?3)

CO,-udledning ?

CO,-udledning varmeforbrug (ton)

CO,-udledning elforbrug (ton)

CO,-udledning transport (egne biler, taxakersel og flyrejser) (ton)

Samlet CO,-udledning (ton)
CO,-udledning pr. medarbejder (tons pr. FTE)

2014

60.070
2.075

3.609
4.540
6.282
16.732

30
1.813
60
3.157
105
8,41
0,28

819
1.277
412
2.508
1,26

2015

60.545
1.964

3.757
5.028
6.414
17.545

33
2.038
62
3.480
106
9,62
0,29

931
899
408
2.237
1,21

2016

60.714
2.445

3.864
4.943
5.687
18.739

30
1.893
64
2.793
94
9,20
0,31

910
926
447
2.283
1,12

Den 1. juli 2016 overtog ATP administrationen af Arbejdsmarkedets Erhvervssikring, der har kontor i Kebenhavn. Antal lokationer,

Forbrugsdata, KPI’er, Antal kvm. samt Antal ansatte i ovenstdende tabel omfatter ikke data fra Arbejdsmarkedets Erhvervssikring.

samt Scope 3 (emissionsfaktorer for afledt transport, el og fjernvarme) og er beregnet ved brug af "Klimakompasset.dk”.

Samfundsansvar 2016

Antal ansatte er opgjort som gennemsnitligt antal fuldtidsansatte i Danmark eksklusive ansatte i Arbejdsmarkedets Erhvervssikring

Den beregnede CO,-udledning omfatter Scope 1 (emissionsfaktorer for fossile breendsler), Scope 2 (emissionsfaktorer for el og fijernvarme)
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Appendix 1: Global Compact-henvisninger

Menneskerettigheder

Arbejdstagerrettigheder

Miljo

Anti-korruption
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FN’s Glabal Compact

10.

Virksomheden bor stotte og respektere beskyttelsen af
internationalt erkleerede menneskerettigheder.

Sikre, at den ikke medvirker til kreenkelser af
menneskerettighederne.

Virksomheden bor opretholde foreningsfriheden og effek-
tivt anderkende retten til kollektiv forhandling.

Stoette udryddelsen af alle former for tvangsarbejde.
Stotte effektiv afskaffelse af bernearbejde.

Afskaffe diskrimination i relation til arbejds- og
ansattelsesforhold.

Virksomheden bor stotte en forsigtighedstilgang til miljo-
maessige udfordringer.

Tage initiativ til at fremme storre miljo-
maessig ansvarlighed.

Opfordre til udvikling og spredning af miljevenlige
teknologier.

Virksomheden ber modarbejde alle former for korruption,
herunder afpresning og bestikkelse.

Side

7, 8,10, 14, 16,
17, 21-23 og 25

7, 8, 14, 16-18,
21, 23, 26, 27,
37 og 38

7,815, 16-23
og 25-27

7, 8, 10, 14-17,
21, 23 og 24



Appendix 2: Eksklusionsliste

Selskab

Aerojet Rocketdyne Holdings (tidligere Gencorp)
Aerostar

Aeroteh

Ashot Ashkelon

BAE Systems

Chevron

China Aerospace International Holdings
China National Offshore Oil Corp (CNOOC)
China National Oil and Gas Exploration and Development co
China National Petroleum (CNPC)

China Oilfield Service Ltd.

China Petrochemical Corp (Sinopec)

China Spacesat

Daewoo International Corp

Dongfeng Automotive

Dongfeng Motor

Essar Oil

Esterline Technologies Corp.

Gail India Ltd.

General Dynamics

Genting Berhad

Goodrich

Hanwha Corp

Hanwha Techwin Co., Ltd.

Hyundai Motor

IHI Corporation (tidl. Ishikawajima-Harima Heavy Industries)
IUM Corporation Bhd.

Korea Gas Corporation

L3 Communication Holdings

Larsen & Toubro Ltd.

Lockheed-Martin

Magellan Aerospace

Mangalore Refinery & Petrochemicals Ltd.
Mitsubishi Oil Co.

Motovilikha Plants JSC

Nippon Qil Corporation

Nissan

Norinco International Cooperation

Arsag

Klyngebomber
Klyngebomber
Klyngebomber
Klyngebomber
Klyngebomber
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber
Menneskerettigheder
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber
Handelsembargo, Myanmar
Vabenembargo, Sudan
Vabenembargo, Sudan
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber

Biodiversitet

Klyngebomber
Antipersonelle miner
Klyngebomber

Korruption

Klyngebomber

Biodiversitet
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber

Brud pa NPT
Klyngebomber
Klyngebomber
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber
Handelsembargo, Myanmar
Vabenembargo, Sudan

Klyngebomber

Arstal

2008
2008
2015
2015
2006
2007
2015
2007
2008
2007
2008
2007
2015
2007
2009
2009
2008
2016
2007
2006
2015
2008
2007
2016
2009
2007
2015
2008
2006
2016
2006
2008
2008
2008
2015
2008
2009
2015
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Eksklusion
ophaevet

2016
2015

2015
2014

2014
2014
2014
2014

2014

2014

2014
2016

2014

2016

2014
2014

2014
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QOil & Natural Gas Corp. (ONGC)
Oil & Natural Gas Corp. Videsh
Orbital ATK

Petrochina

Petronas

Petronas Daganga

Petronas Gas

Poonsan Corp

Posco

PTT Aromatic

PTT Chemical

PTT Exploration and Production Comp.
Raytheon

Rheinmetall

S&T Dynamics Co. Ltd.

Sears Canada

Sears Holdings Corp

Singapore Technologies Engineering

Sinopec Shanghai Petrochemical Co Ltd.

Saab

Ta Ann Holdings Bhd.

Target

Textron

Thales

Total

Vedanta Resources
Walchandnagar Industries Limited
Wal-Mart

Wal-mart de Mexico SA de CV
WTK Holdings Bhd.

ZTE Corporation
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Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber

Biodiversitet
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber
Klyngebomber
Antipersonelle miner

ILO

ILO

Antipersonelle miner
Handelsembargo, Myanmar
Klyngebomber

Biodiversitet

ILO

Antipersonelle miner
Klyngebomber
Handelsembargo, Myanmar
Menneskerettigheder

Brud pa NPT

ILO

ILO

Biodiversitet

Korruption

2008
2008
2006
2007
2007
2007
2007
2007
2015
2008
2008
2007
2006
2008
2015
2008
2005
2006
2007
2008
2015
2005
2006
2006
2007
2008
2016
2005
2007
2015
2016

2014
2014

2014
2014
2014
2014

2014
2014
2014
2016
2015

2014
2015

2015
2014



Appendix 3: ATP’s bestyrelses politik for

aktivt ejerskab

Baggrund

ATP har en betydelig interesse i, at markeder for bersno-
terede selskaber fungerer efter de bedste internationale
standarder, at der generelt udeves ledelse og kontrol med
de bgrsnoterede selskabers overordnede dispositioner, og
at prisdannelsen pd markederne er sd effektiv som muligt.

Formail

Formdlet med en politik for aktivt ejerskab er at fremme
selskabernes langsigtede verdiskabelse og dermed
bidrage til hajest muligt langsigtet afkast til investo-
rerne. | alle situationer vil ATP’s adfeerd veere styret heraf.
ATP’s politik for aktivt ejerskab udger sammen med ATP’s
retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer ATP’s
samlede ESG-politik for barsnoterede aktier.

Proces

Omfanget af ATP’s aktive ejerskab i relation til et konkret
selskab afspejler som hovedregel vaerdien af ATP’s inve-
stering og ATP’s ejerandel.

Der er grundleeggende to mdader, som ATP har dialog med
selskaber pa:

e Kontinuerlig dialog, hvor der bade foregdr en lgbende
dialog med selskaberne, og hvor ATP ger brug af sin
stemmeret pd selskabernes generalforsamlinger

® Dialog via generalforsamling, hvor ATP ger brug af sin
stemmeret pd selskabernes generalforsamlinger

Valget af fremgangsmade afheenger af en reekke faktorer,
f.eks. relateret til ATP’s ejerandel og mulighed i ovrigt for
effektivt atindgd i en aktiv dialog. Det kommer blandt andet
til udtryk i ATP’s aktive ejerskab i Danmark, hvor ATP typisk
har en hgjere eksponering og dermed agerer mere aktivt.
Dialogen med selskaber kan f.eks. omhandle strategi,
resultater, risiko, kapitalstruktur, god selskabsledelse, virk-
somhedskultur, ledelsesaflenning samt samfundsansvar.

ATP forvalter selv arbejdet med aktivt ejerskab. Vi vurderer,
at vi opndr en seerlig og vigtig indsigt i selskabers forhold
ved selv at varetage dialogen og det aktive ejerskab, end
ved at overdrage det til en ekstern samarbejdspartner.
Samtidigt er det vores vurdering, at vi kun pd denne made
kan sikre, at alle afstemninger behandles med en serigositet,
der ultimativt sikrer ATP’s omdemme hos savel selskaber
som ogvrige interessenter.

ATP benytter sig af en sdkaldt proxy advisor (ekstern
samarbejdspartner), der leverer information om selskaber
og deres generalforsamlinger. ATP varetager selv dialogen
med selskaberne om stemmeafgivelsen og selve beslut-
ningen om, hvad der skal stemmes.

Det endelige ansvar for ATP’s aktive ejerskab ligger hos
ATP’s direktor. Arbejdet koordineres i ATP’s Komité for
social ansvarlighed.

Anbefalinger for aktivt ejerskab

ATP har bidraget til og stetter udviklingen af Komitéen for
god Selskabsledelses Anbefalinger for aktivt Ejerskab.
Hensigten med Anbefalingerne for aktivt Ejerskab, er
ligesom med Anbefalingerne for god Selskabsledelse,
at fremme selskabernes langsigtede vaerdiskabelse og
dermed bidrage til hgjest muligt langsigtet afkast til inve-
storerne. Anbefalingerne for god Selskabsledelse og
Anbefalingerne for aktivt Ejerskab er dermed gensidigt
forsteerkende i forhold til det feelles formal.

ATP tager udgangspunkt i Anbefalingerne for aktivt
Ejerskab, og hvor ATP’s praksis afviger herfra, begrundes
dette i trédd med hensigten med anbefalingerne.

Som det ogsd anbefales i Anbefalingerne for aktivt
Ejerskab, udarbejder ATP en arlig redegerelse i forhold til
de enkelte anbefalinger i Anbefalinger for aktivt Ejerskab
efter "folg eller forklar-princippet.”
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ATP’s politik for aktivt ejerskab - de 16 principper

1.

10.
11.

12.

13.

14.

15.

16.

Vi er en aktiv investor og ger herunder brug af vores stemmeret.

Bestyrelsen
Bestyrelsen skal handle ud fra alle aktionzerers langsigtede interesser.

Vi arbejder for, at bestyrelsen er uafhangig af den daglige ledelse.

Vi mener, at bestyrelsen har en kontrolfunktion overfor direktionen og aktivt skal deltage i udarbejdelsen
af selskabets strategi.

Vi mener, at bestyrelsesmedlemmer (undtaget eventuelle medarbejderrepreesentanter) bor veelges for en
kortere periode, sdledes at de ofte stdr til ansvar overfor aktioneererne. Valg af bestyrelsesmedlemmer
bor ske i en transparent proces og det bar rapporteres, hvordan evaluering foretages.

Vi sgger at skabe arbejdsrum til en velfungerende bestyrelse, under forudsaetning af, at bestyrelsen
arbejder for aktionaerernes langsigtede interesser. Vi har en forpligtigelse til at give den valgte bestyrelse
plads til at udeve den opgave, de er blevet betroet.

Veerdiskabelse
Vi stotter bestyrelsens arbejde, hvor vi forventer, at det vil oge veerdien af aktionzerernes ejerskab.

Vi stotter som udgangspunkt bestyrelsens forslag, men vi stotter ikke forslag, som vi vurderer vil skade
aktioneerernes rettigheder eller gkonomiske interesser. Hvor vi har en kontinuerlig dialog med et selskab, vil
vi forst stemme mod bestyrelsens forslag, ndr vi vurderer, at andre muligheder for indflydelse er udtemte.

Vi mener, at forretningsfokuseret integration af ESG kan bidrage til at foreage veerdien af vores investe-
ringer. Ydermere mener vi, at selskabers manglende fokus pa grundlaeggende principper og normer vedrg-
rende ESG-forhold udger en risiko, der ultimativt truer vaerdien af vores investeringer.

Lon
Vi mener, at virksomheder ber have en lgnpolitik, der sikrer, at de kan tiltreekke kvalificeret arbejdskraft.

Direktionens lenninger bar ngje tilpasses det aktuelle selskabs sezerlige forhold og indeholde et element
af bade fast og variabel lgn, der styrker interessesammenfaldet mellem direktion og aktionzerer.
Incitamentsaflenning skal bidrage til at sikre selskabets langsigtede veerdiskabelse.

Bestyrelsens lon ber vaere fast, men vi ser gerne, at en del af lennen holdes som aktier i selskabet.
Variabel lon til bestyrelsen kan undergrave kontrolfunktionen overfor direktionen.

Information
Vi arbejder for, at selskaber stiller al relevant information til rddighed for aktionaererne, hvor det er muligt
under hensyntagen til selskabets konkurrencevilkar og fortrolighed.

Herunder
At selskaber deekkende beskriver deres strategi og argumenterer for, hvordan den bidrager til den lang-
sigtede veerdiskabelse.

At selskabers ledelseslgnninger inklusive incitamentsprogrammer beskrives deekkende i drsregnskaber.

At selskaber rapporterer daekkende om deres ESG-forhold.
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Komitéen for god Selskabsledelses Anbefalinger for aktivt Ejerskab

1.

Det anbefales, at institutionelle investorer offentligger en politik for aktivt ejerskab i forbindelse med
aktieinvesteringer i danske bgrsnoterede selskaber.

Det anbefales, at institutionelle investorer regelmaessigt overvager og er i dialog med de selskaber, de
investerer i, under behgrig hensyntagen til investeringsstrategien og proportionalitetsprincippet.

Det anbefales, at institutionelle investorer, som del af politikken for aktivt ejerskab, fastlaegger politik for,
hvorndr og hvordan de vil eskalere deres aktive ejerskab udover den regelmaessige overvagning og dialog.

Det anbefales, at institutionelle investorer, som en del af politikken for aktivt ejerskab, fastlaegger en
politik for samarbejde med andre investorer med henblik pd at opné sterre effekt og gennemslagskraft.

Det anbefales, at institutionelle investorer, som en del af politikken for aktivt ejerskab, vedtager en stem-
mepolitik og er villige til at oplyse om og hvordan de har stemt.

Det anbefales, at politikken for aktivt ejerskab indeholder en beskrivelse af, hvordan interessekonflikter
i relation til aktivt ejerskab identificeres og h@ndteres.

Det anbefales, at institutionelle investorer rapporterer drligt om deres aktiviteter inden for aktivt ejer-
skab, herunder stemmeaktivitet.
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Appendix 4: ATP’s retningslinjer for social
ansvarlighed i forbindelse med investeringer

Formail

ATP‘s investeringer skal sikre medlemmerne bedst mulige
pensioner til gengaeld for de indbetalte bidrag. Med lovens
ord skal fondsmidlerne anbringes p& en for medlemmerne
tjenlig og hensigtsmeessig mdade, og det skal tilstreebes
at opretholde midlernes realveerdi. Social ansvarlighed
er oftest en forudseetning for en varig, god indtjening og
dermed for bevarelse af aktieinvesteringernes realveerdi.

Sigtet med ATP’s politik i forhold til social ansvarlighed i
forbindelse med investeringer er at beskytte veerdien af
ATP’s investeringer og at medvirke til at sikre selskaberne
de lavest mulige kapitalomkostninger gennem fokus pd og
respekt for social ansvarlighed.

Samtidig er sigtet, at ATP’s arbejde med social ansvar-
lighed skal komme de medarbejdere, virksomheder og
lokalsamfund, som berores, til gode.

Varetagelsen af hensyn til social ansvarlighed er en central
del af den opgave, ATP lgser pd medlemmernes vegne.

Definition

ATP’s arbejde med social ansvarlighed deekker et bredt
spekter af samfundsmaessigt relevante problemstillinger
inden for miljg, sociale forhold og ledelse - de sdkaldte
ESG-temaer (Environmental, Social and Governance Issues).

ATP’s arbejde med social ansvarlighed tager udgangspunkt
i retningslinjerne, som stiller en raekke krav til de virksom-
heder, ATP investerer i. For det forste skal de respektere lov
og ret i de lande, hvor de opererer. For det andet skal de
respektere de regler, normer og standarder, der folger af
konventioner og andre internationale aftaler, som Danmark

Retningslinjer for social ansvarlighed

har tiltréddt - det geelder uanset om det land, hvori selskabet
opererer, har tiltrddt disse konventioner.

Det betyder, at ATP ikke kober aktier i selskaber, som
beskaeftiger sig med aktiviteter, som strider mod det saet af
konventioner og internationale aftaler, Danmark har tiltradt,
selvom den pdgeeldende aktivitet er fuldt lovlig i det land,
hvor selskabet opererer.

ATP indgdr arbejdet med retningslinjerne for social
ansvarlighed i et teet samspil med retningslinjerne for
aktivt ejerskab.

Forudsaetninger og mal

ATP’s arbejde med social ansvarlighed tager udgangs-
punkt i en reekke overordnede betragtninger:

® Social ansvarlighed er oftest en forudsaetning for en
varig, god indtjening og dermed for bevarelsen af inve-
steringer-nes veerdi

® Afkastmeessige hensyn og hensyn til social ansvar-
lighed vil - isaeri et lidt leengere tidsperspektiv — oftest
treekke i samme retning

® Arbejdet med social ansvarlighed skal hvile pé& fakta
frem for subjektive vurderinger

® Beslutninger, der traeffes med henvisning til ATP’s
retningslinjer, skal hvile p& det bedst mulige vurde-
rings- og beslutningsgrundlag

® ATP arbejder med respekt for, at forholdene i andre
dele af verden kan saette andre rammer om selska-
bernes virksomhed end, hvad der geelder i Danmark
og Vesteuropa

® ATP’s arbejde med social ansvarlighed skal veere

1. ATP keber ikke aktier i virksomheder, der bevidst og gentagne gange bryder regler, der er fastsat af nati-
onale myndigheder pd de markeder, hvor virksomheden arbejder, eller af internationale organisationer

med Danmarks tiltraedelse.

2. ATP kgber ikke aktier i virksomheder i lande, som er genstand for en handelsblokade, der er vedtaget af

FN eller EU og er tiltraddt af Danmark.
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praeget af konsistens, forudsigelighed, serigsitet
og dbenhed

® ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed hviler i hgj
grad pd objektive kriterier, idet de henviser til politisk
vedtagne strukturer i form af national lovgivning og
internationale aftaler.

Komitéen for social ansvarlighed

ATP’s arbejde med social ansvarlighed koordineres i en
seerlig intern komité for social ansvarlighed med ATP’s
direkter som formand. Komitéen holder fire ordinaere moder
om dret og medes herudover efter behov.

Komitéen skal sikre, at bedemmelser med henvisning til
social ansvarlighed hviler pd et faktuelt grundlag, og at
bedommelserne er sé@ objektive som muligt.

Komitéen er samtidig det koordinerende samlingspunkt for
ATP’s interne diskussioner om udviklingen.

Endelig er komitéen koordinator for ATP’s lebende arbejde
med at styrke sin indsats p& omrdadet. Det geelder eksem-
pelvis i forhold til beslutninger om videreg@ende analyser
af enkeltvirksomheder eller szrlige problemomrdder
og i forhold til beslutninger om at undersgge alternative
metoder og fremgangsmdder.

Integration i den daglige
investeringspraksis

| overensstemmelse med det forste af de seks UN PRI-
principper arbejder ATP lgbende pd& at integrere hensyn
til social ansvarlighed i den daglige investeringsproces
pé linje med hensyn til andre forretningsmeaessige forhold
og risici.

Dialog med selskaberne

ATP har en lebende dialog med en reekke af de selskaber,
som ATP har investeret i. Som led i denne dialog adresseres
o0gsa@ spergsmal om social ansvarlighed.

Screening
Med henblik pé& at pése, at de selskaber, ATP har investe-

ringer i, overholder de krav, der felger af ATP’s retnings-
linjer for social ansvarlighed, screener ATP lgbende sin

portefelje, og der foretages pd given foranledning ngjere
analyser af enkeltvirksomheder eller af enkelte problem-
omréder. Det sker ofte med bistand fra eksterne parter.
Resultater fra screenings- og analyseaktiviteter indgér
som en del af underlaget for arbejdet med at pdse over-
holdel-sen af ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed,
ligesom de kan indgd som en del af underlaget for konkrete
dialoger under det aktive ejerskab.

Engagement

Oplysning om, at en given virksomhed har — eller mistaenkes
for at have - overskredet ATP’s retningslinjer, er udgangs-
punkt for en engagement-proces. Herunder undersoges
relevante anklager narmere, og hvis disse bekreeftes,
optages en dialog med virksomheden om, hvordan de kriti-
serede forhold kan lgses eller vaesentlig forbedres.

Dialog og fokus pd forbedringer er ATP’s foretrukne redskab
i spergsmal om social ansvarlighed, mens eksklusion ses
som et redskab, der kan tages i anvendelse, ndr alle andre
muligheder er udtemte.

| selskaber, hvor ATP’s ejerandel er begraenset og/eller
selskaber, der har begraenset afkastmaessig betydning for
ATP, kan ATP ved et selskabs overskridelse af retningslin-
jerne beslutte at szelge aktierne uden forudgédende dialog
med selskabet.

Eksklusion

Forer engagement-processen ikke til et for ATP tilfredsstil-
lende resultat, ekskluderes virksomheden fra ATP’s investe-
ringsunivers. ATP afvikler sine investeringer i virksomheden
pd& en made og med en tidshorisont, som findes forsvarlig
udfra en gkonomisk og markedsmeessig betragtning.

| forbindelse med sin arlige rapportering om social ansvar-
lighed informerer ATP om investeringer, der er afviklet i
lobet af dret under henvisning til social ansvarlighed.

ATP vedligeholder ikke lgbende oplysninger om selskaber,
som ATP ikke investerer i. Det betyder, at ATP ikke kan
offentliggere en samlet akkumulerende eksklusionsliste.

Der er ikke p& forh&nd noget til hinder for, at ATP kan inve-

stere i et selskab, som ATP tidligere har ekskluderet. Det
ville i givet fald fordre fornyet analyse.
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Samarbejde

Spergsmdl om social ansvarlighed gdr i vidt omfang pd
tveers af landegraenser. Derfor har internationalt samar-
bejde stor betydning for udviklingen p&d omrddet.

ATP har tilsluttet sig UN PRI. Kernen i dette FN-initiativ er
et seet principper for institutionelle investorers arbejde med
social ansvarlighed.

ATP har en Igbende dialog med andre danske og uden-
landske pensionsinstitutter om spergsmdl med relation til
social ansvarlighed. ATP soger lebende at bidrage aktivt
til udviklingen pd omrédet.

ATP samarbejder med andre interessenter, der kan
medvirke til at ege kvaliteten i ATP’s arbejde.

Abenhed og information

ATP lzegger veegt pd en hgj grad af dbenhed omkring sine
aktiviteter i relation til social ansvarlighed.

Fra og med 2010 udsender ATP hvert ar en selvstendig
rapport om social ansvarlighed, hvori ATP’s aktivitet og
udviklingen pd omrddet belyses.

ATP leegger veegt pd dbenhed over for medlemmerne i
spergsmdl om social ansvarlighed. Herunder adresseres
ATP’s arbejde pd omrddet p& ATP’s hjemmeside og pd de
arlige informationsmader.

Overordnet ledelse

ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed fastleegges af
ATP’s bestyrelse.

Spergsmdl vedrgrende retningslinjerne, der giver anledning
til tvivl, foreleegges for ATP’s forretningsudvalg, og even-
tuelle fravigelser fra eller fortolkninger af retningslinjerne
godkendes af ATP’s forretningsudvalg.

ATP’s daglige ledelse varetager ATP’s investeringer inden
for disse rammer og har sammen med komitéen for social
ansvarlighed ansvaret, for at rammerne overholdes.

Der sker en lgbende rapportering til ATP’s besty-
relse om arbejdet med social ansvarlighed i forbindelse
med investeringer.

United Nations Principles for Responsible Investments

Som institutionelle investorer har vi en forpligtigelse til at handle i vore begunstigedes bedste interesse pd

langt sigt. | kraft af denne betroede rolle mener vi, at emner, der relaterer sig til miljg, sociale forhold og
governance (ESG), kan pdvirke en investeringsportefgljes resultater (i forskellig grad alt afhaengig af, hvilken
virksomhed, sektor, region, kategori samt tidsperiode der er tale om).

Vi anerkender ogsd, at anvendelsen af disse principper kan medvirke til, at investorerne i hejere grad handler
i overensstemmelse med samfundets bredere mdlszetninger. Derfor forpligter vi os, i den udstraekning det er
foreneligt med vore forpligtelser overfor de begunstigede, til felgende:

1. Vivil inkorporere ESG-relaterede emner i investeringsanalyser og beslutningsprocesser

PN

Vi vil udeve aktivt ejerskab og inkorporere ESG-relaterede emner i vores ejerskabspolitikker og praksis
Vi vil sege at fd relevant information vedrerende ESG-relaterede emner fra de virksomheder, vi investerer i

Vi vil fremme accept og implementering af principperne i investeringsbranchen

5. Vivil samarbejde om at oge vores effektivitet i forbindelse med implementeringen af principperne

6. Vivil hver iseer rapportere om aktiviteter og fremskridt i forhold til implementeringen af principperne.

(Overseettelse: ATP)
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ATP’s redegorelse for status for
opfyldelse af opstillede maltal for det
underrepraesenterede kon

ATP’s bestyrelse har vedtaget en politik for mangfoldighed,
hvor der er fastsat mal for kenssammenszaetningen i den
overste ledelse. Mdalsaetningen er, at der skal veere mindst
en tredjedel af det underrepraesenterede kon i henholdsvis
ATP’s repraesentantskab (mindst 11) og ATP’s bestyrelse
(mindst 5). Det skal vaere opfyldt senest den 1. april 2019.
Arsogen til denne tidshorisont er, at udpegningsperioden
til repraesentantskabet og bestyrelsen er tre d@r, og sdledes
udpeges en tredjedel af medlemmerne hvert &r. Mdlet for
repraesentantskabet er opfyldt med 11 kvinder i 2016 (35
pct.), og bestyrelsen arbejder fortsat hen imod malet, hvor
der i 2016 uaendret var 4 kvinder (31 pct.). Der foreligger ikke
underrepraesentation af det ene ken i ATP’s gvrige ledel-
sesniveauer. ATP har lebende fokus pd at ege andelen af
kvinder i ledelse, og mdlene indgér i ATP’s mangfoldigheds-
politik. Strategien har veeret eget fokus og prioritering af
mangfoldighedshensyn i forbindelse med rekruttering af
nye medarbejdere samt en fokuseret indsats pda rekrutte-
ring og udvikling af interne talenter i ATP’s talentprogram.

ATP’s politik for mangfoldighed

Innovativt arbejdsmiljo

| ATP mener vi, at arbejdsmiljoet styrkes gennem mang-
foldighed. Vi tror pd, at mangfoldighed ger arbejdsmiljoet
mere dynamisk, levende og inspirerende til gavn for bade
medarbejdere og kunder. Mangfoldighed blandt ledere og
medarbejdere er med andre ord grundlaget for fortsat inno-
vation og konkurrencekraft. Mangfoldighed udvider vores
rekrutteringspotentiale og sikrer en bred vifte af kompe-
tencer hos ledere og medarbejdere.

Mangfoldighedskultur

Mangfoldighed skal veere en naturlig del af hverdagen og
afspejle sig i vores kultur. Vi gnsker at have en arbejdsplads,

Konsfordeling blandt alle ansatte

Konsfordeling i bestyrelsen og repraesentantskabet

Konsfordeling blandt direktoerer (direkter, koncerndirektor,
vicedirektor samt underdirektor)

Konssammensaetning blandt ledere excl. direktorer

hvor der er plads til alle uanset kon, alder, etnisk baggrund,
seksuel orientering eller handicap. Det forventes, at bade
ledere og medarbejdere er med til at sikre, at mangfoldig-
heden trives og blomstrer p& vores arbejdsplads.

Hos ATP handler mangfoldighed om at anerkende medar-
bejderne pd grund af, og ikke pd trods af, at de er forskel-
lige. Det handler om at se potentiale i den enkelte medar-
bejder og skabe lige muligheder.

En vej til storre mangfoldighed er at skeerpe vores rekrut-
teringsfokus, hvor vi bdde har fokus pd den enkeltes
kompetencer, udviklingspotentiale og bidrag til mangfol-
dighed til gavn for bundlinjen. Ligesom vi ved rekruttering
vurderer den enkeltes faglige kompetencer, laegger vi i hoj
grad ogsd@ veegt pd, at den enkelte kan identificere sig
med ATP’s veerdier og har de rigtige sociale og person-
lige kompetencer.

Vi gnsker, at mangfoldighed afspejler sig pd alle niveauer i
organisationen. Der skal séledes sikres en mangfoldig fede-
keede af talenter pd bdde medarbejder- og ledelsesniveau.

Turde og ville forskellighed

Mangfoldighed stiller ogsd krav til organisationen — krav
om dbenhed, nysgerrighed samt mod til at turde og ville
forskellighed. Da det er et falles ansvar, at ATP lykkes
med at skabe en mangfoldig arbejdsplads, forventes
det, at bdde ledere og medarbejdere forpligter sig til at
bidrage hertil.

Hverken i hverdagen i ATP eller i rekrutteringssammen-
heeng skal personer opleve at blive diskrimineret pd
grund af ken, alder, etnisk baggrund, seksuel orientering
eller handicap.

2014 2015 2016
Kvinder 70% 69% 67%
Meend 30% 31% 33%
Kvinder 36% 36% 34%
Maend 64% 64% 66%
Kvinder 35% 42% 42%
Meend 65% 58% 58%
Kvinder 52% 52% 52%
Meend 48% 48% 48%
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Rummelighed

Det forventes, at arbejdet omkring mangfoldighed er praeget
af respekt og troveerdighed. Vi gnsker at have en rummelig
organisation, hvor der er plads til udefrakommende eller
allerede ansatte, der har brug for seerlige hensyn.

Hvis der opstdar en situation, hvor allerede ansatte af
helbredsmeessige, sociale eller personlige drsager i
en periode eller ikke leengere kan varetage deres job,
vil ATP sd vidt muligt forsege at sikre fortsat tilknyt-
ning ved at afstemme job og personens arbejdsevne. |
s@danne situationer forventes det endvidere, at medar-
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bejderne samarbejder med ATP og bidrager aktivt for at
bevare tilknytningen.

Dig og mig

Mangfoldighed handler om at skabe rum til os alle, s vi kan
udvikle os og skabe unikke forretningsmaessige resultater.
Mangfoldighed handler ogsd@ om at give plads til grupper,
som har brug for seerligt fokus i forhold til at udvikle sig, s&
deres potentiale kan udnyttes endnu mere. P& den mdde
handler mangfoldighed ogs& om, at ATP har en forpligtelse
til at lofte et samfundsmeessigt ansvar.









