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Indledning
L]
I

Retningslinjer
for social
ansvarlighed i
investeringer

Principperne
for ansvarlige
investeringer

ATP udover samfundsansvar i investeringer for at beskytte
og forgge afkastet til gavn for ATP’s medlemmer. | ATP me-
ner vi, at samfundsansvar og hgje afkast gér hénd i hand.
Rammerne for arbejdet er de retningslinjer, som ATP‘s be-
styrelse har fastlagt for henholdsvis social ansvarlighed i

forbindelse med investeringer og aktivt ejerskab.

Sammen danner retningslinjerne grundlaget for, at der i
praksis i investeringsanalyser og -beslutninger indgar et
bredt spekter af samfundsrelevante overvejelser omkring
milje, sociale forhold og god selskabsledelse, ogsé kal-
det ESG-hensyn (Environmental, Social and Governance

issues).

De FN-stottede principper for ansvarlige investeringer
(PRI) bestar af seks principper for arbejdet med ansvarli-
ge investeringer. De seks principper for ansvarlige investe-
ringer spiller naturligt sammen med sdvel retningslinjerne
for social ansvarlighed i investeringer og retningslinjerne

for aktivt ejerskab. Principperne giver ATP inspiration til,

Retningslinjer
for aktivt
ejerskab

Global
Compact

Retningslinjerne for social ansvarlighed kan findes i appendix

hvilke processuelle tiltag ATP kan tage for at underbygge
og udbrede arbejdet med egne retningslinjer. Det afspejles
sdledes ogsad i, at de seks principper er optrykt direkte i
ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer.

Retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer
ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer
er baseret pd regler fastsat af nationale myndigheder og
internationale organisationer med Danmarks tiltreedelse.
ATP mener at overholdelse af retningslinjerne

ligeledes medvirker til at beskytte og foroge afkastet af
ATP’s investeringer. Optreeder en virksomhed ikke sam-
fundsmaessigt ansvarligt, kan det forgge risikoen vaesent-
ligt for virksomheden og dermed ogsé pdvirke virksomhe-
dens vaerdi. Omvendt kan et afklaret fokus p& udgvelsen
af samfundsansvar realisere forretningsmaessige mulighe-

der og dermed potentielt age veerdien af ATP’s ejerandel.

ATP - ESG-rapport 2015 3



Indledning
L]
I

Retningslinjer for aktivt ejerskab

Formalet med retningslinjerne for aktivt ejerskab er at be-
skytte og forege afkastet af ATP’s investeringer. En vaerdi-
fuld sideeffekt af arbejdet med at fremme god selskabs-
ledelse er, at ATP kan bidrage til at sikre selskaberne de
laveste kapitalomkostninger og den storste konkurrence-
evne til gavn for alle aktionzererne og selskabets ovrige

interessenter.

ATP og FN’s principper for ansvarlig investering

ATP har tiltrddt de seks FN-stottede principper for ansvar-
lige investeringer og har i flere ar vaeret medlem af den pri-
vate organisation Principles for Responsible Investments
(PRI).

| december 2013 s& ATP sig nedsaget til at treede ud af
den private organisation, der understotter de seks prin-
cipper for ansvarlige investeringer pd grund af alvorlige
governanceudfordringer i PRI. ATP bakker fortsat entydigt
op bag de seks principper og anvender dem som en in-
spirationskilde til udvikling og forbedring af ATP’s ESG-
praksis.'

Neervaerende rapport er derfor struktureret efter de seks
principper.

ATP og FN’s Global Compact

ATP har i en drraekke arbejdet med FN’s Global Compact
principper i forhold til ATP’s egen forretningsdrift. ATP be-
sluttede i 2015 fremadrettet at arbejde mere malrettet med
de ti principper i relation til ATP’s investeringer, da det er
ATP’s vurdering, at ATP her har sterst mulighed for at stot-
te konstruktivt og effektfuldt op om de ti principper.

ATP har i lgbet af 2015 derfor prioriteret at vaere en aktiv
medspiller for FN‘s Global Compact, der i 2015 har kun-
net fejre 15 ars jubileeum. | labet af &ret har ATP haft fokus
pd at indarbejde de ti principper i screeningsprocesserne
i relation til ATP’s investeringer. Neerveerende rapport ud-
gor sdledes ogsd ATP’s fremskridtsrapport til FN‘s Glo-
bal Compact for 2015. Som et appendiks er der optrykt en
oversigt over, hvor hvert af de ti principper er behandlet i

rapporten.

ATP’s stotte til FN-initiativer begraenser sig ikke til FN’s
Global Compact. ATP har fulgt tilblivelsen af de globa-
le beeredygtighedsmal (Sustainable Development Goals),
der blev vedtaget i september 2015. ATP er allerede be-
gyndt at undersgge, hvordan ATP i sine investeringer kan
give sit bidrag til arbejdet med disse sytten centrale, glo-
bale mal for en baeredygtig udvikling.

1) Princip 4 handler om, hvordan investorer arbejder med at fremme opbakningen til organisationen PRI. ATP kan i 2015 ikke rapportere om dette princip pd en made, der
afspejler den traditionelle forstdelse af princippet. | stedet kan der under princip 4 laeses mere om baggrunden for ATP’s udtraeden af organisationen PRI i 2013, samt den dialog
ATP har haft med organisationen i 2015. Da ATP’s motiv for at forlade organisationen PRI var at intensivere presset for at forbedre selvsamme organisations interne
ledelsesforhold, er det ATP’s forhabning, at netop denne proces kan vise sig at have vaeret det mest ansvarlige og langsigtede bidrag til fremme af de FN-stottede

principper for ansvarlige investeringer.
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De seks principper for ansvarlige investeringer er:

1. Vi vil inkorporere ESG-relaterede emner i investeringsanalyser og beslutningsprocesser

2. Vivil udeve aktivt ejerskab og inkorporere ESG-relaterede emner i vores ejerskabspolitikker og praksis

3. Vi vil sege at fa relevant information vedrarende ESG-relaterede emner fra de virksomheder, vi investerer i
4. Vi vil fremme accept og implementering af principperne i investeringsbranchen

5. Vi vil samarbejde om at @ge vores effektivitet i forbindelse med implementeringen af principperne

6. Vi vil hver iszer rapportere om aktiviteter og fremskridt i forhold til implementeringen af principperne?

De ti Global Compact principper er:

Menneskerettigheder
1. Virksomheden bor stotte og respektere beskyttelsen af internationalt erklaerede menneskerettigheder

2. Sikre, at den ikke medvirker til kraenkelser af menneskerettighederne

Arbejdstagerrettigheder

3. Virksomheden bgr opretholde foreningsfriheden og effektivt anerkende retten til kollektiv forhandling
4. Stotte udryddelsen af alle former for tvangsarbejde

5. Stotte effektiv afskaffelse af barnearbejde

6. Afskaffe diskrimination i relation til arbejds- og ansasttelsesforhold

Miljo

7. Virksomheden bor stotte en forsigtighedstilgang til miljgmeaessige udfordringer
8. Tage initiativ til at fremme sterre miljgmaessig ansvarlighed

9. Opfordre til udvikling og spredning af miljgvenlige teknologier

Anti-korruption

10. Virksomheder begr modarbejde alle former for korruption, herunder afpresning og bestikkelse

2) ATP’s egen overseettelse af principperne.
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ATP’s styringsmodel for samfundsansvar i investeringer

/ Bestyrelse \‘

Retningslinjer for
social ansvarlighed
i investeringer

Komitéen for social
ansvarlighed
i investeringer

Portefolje-
managere

Retningslinjer for
aktivt ejerskab

Team ESG “—

ATP arbejder kontinuerligt med at integrere ESG-hensyn i
investeringsprocessen og i de daglige investeringsbeslut-
ninger.

Mandat og ansvarsfordeling
Samfundsansvar integreres systematisk i investeringsana-
lyser og investeringsbeslutninger gennem en styringsmodel

(se figur).

Ansvarsfordelingen har til formdl at sikre, at bestyrelsens
krav til investeringerne efterleves i sé@vel den interne som
den eksterne formueforvaltning. Modellen sikrer, at de
teams, som er ansvarlige for de enkelte investeringer, lo-
bende vurderer aspekter vedrerende samfundsansvar, her-
under miljgmaessige, sociale og governance faktorer, i for-

bindelse med konkrete investeringsmuligheder.
Integration af klimaforhold i ATP’s investeringer
ATP har i en @rreekke arbejdet med at integrere klimaforhold

i ATP’s investeringer.

Udgangspunktet for ATP’s arbejde pd omrddet er to forhold:

Bestyrelsen
Fastleeggelse af politikker

Komitéen for social ansvarlighed i investeringer

Ledes af ATP’s direktor med deltagelse af Fondsdirekter, relevente
investeringschefer og portefgliemanagere samt Team ESG. Komitéen
er ansvarlig for, at retningslinjerne for social ansvarlighed i investeringer
overholdes.

Team ESG

Dagligt ansvarlig for overvagning af brud pé retningslinjerne for social
ansvarlighed i investeringer i teet samarbejde med portefeljemanagere.
Leverer fact-finding i forbindelse med due diligence, overvagning af
investeringsportefglien og mdlirettede dialoger med selskaber. ATP’s
videnscenter for integration af samfundsansvar pd tveers af risikoklasser.

Interne og eksterne portefeljemanagere

Dagligt ansvarlig for risikovurderinger og integration af retningslinjerne for
social ansvar og politik for aktivt ejerskab i forbindelse med due diligence
og lebende forvaltning af portefeljen.

e Det internationale panel vedregrende klimaforandringer
(IPCC) peger pd, at risikoen for klimaforandringer af-
haenger af akkumulerede CO2-emissioner, der igen af-
haenger af fremtidige emissioner af CO2. Med Paris-af-
talen i december 2015 er der nu en global anerkendelse
af behovet for at accelerere den globale reduktion af

CO2-emissioner.

e Det internationale energiagentur (EIA) peger pd, at
det globale energiforbrug (szerligt uden for OECD) for-
ventes at stige markant frem mod 2040, og at fossile
braendsler fortsat i 2040 forventes at skulle deekke sto-

re dele af det globale energiforbrug.

P& baggrund af ovenstéende er det ATP’s vurdering, at der
over en leengere Arraekke vil ske en gradvis global omstilling

til en low-carbon gkonomi.

For at ATP og @vrige investorer kan allokere endnu flere mid-
ler til omstillingen til en low-carbon gkonomi, er det i ATP’s
optik helt afgerende med et klart, trovaerdigt og forudsige-
ligt policy-framework pd& nationalt og regionalt niveau for

omstillingen til en low-carbon gkonomi.?

3) ATP’s arbejde med at sikre stabile rammevilkdr er beskrevet nzermere under afsnit om IIGCC under princip 5.

ATP - ESG-rapport 2015 6



Princip 1

L]

I
ATP inddrager lgbende selv overvejelser om klimaforandin- ATP har oplevet usikre og pludseligt skiftende nationale
ger i forbindelse med sine investeringer pd tveers af ATP’s rammevilkdr for investeringer i gren infrastruktur, og derfor
investeringsportefolje. soger ATP i sine illikvide investeringer pd omrddet i stigende

grad at fokusere sine klimainvesteringer pd tre kategorier:

Om end ATP medtaenker klimaforhold i alle sine investerin-

ger, finder ATP det seerligt relevant at medtaenke klimafor- e Den beeredygtige energis veerdikaede — herunder under-
hold i forhold til sine mere illikvide investeringer, eksempel- leveranderer til gren energiinfrastruktur
vis skove og infrastruktur. e  Den trinvise omstilling til en low-carbon gkonomi — her-

under omstillinger fra kul til gas eller biomasse
ATP har historisk foretaget betydelige investeringer i grgn in- e @get energieffektivitet i bred forstand.

frastruktur (vindmeller og solceller).

Konsekvenser af klimaforandringer i ATP’s skovinvesteringer
ATP’s investeringer i skove er et godt eksempel pd en type illikvid investering, hvor ATP helt naturligt integrerer klima-
forhold i investeringsanalyser og investeringsbeslutninger.

Skovinvesteringer er som udgangspunkt illikvide, og derfor vil ATP ikke nedvendigvis kunne szlge en investering i
skov uden betydelige tab. Inden ATP investerer i en konkret skov, bliver ATP derfor nedt til at vurdere alle mulige for-

hold - herunder mulige klimaforandringer — som evt. kan vise sig senere i investeringens levetid.

Samtidig geelder, at eendrede klimaforhold pdvirker skoven direkte. Det har allerede vist sig, at der har kunnet regi-

stres oget udsving i nedber og i visse omrdder ogsd eget frekvens af skovbrande pga. terke.

| forbindelse med ATP’s overvejelser om at investere i skov i Australien regnede ATP pd, hvor store tab der skulle ind-
regnes pd grund af fremtidige storme. Med udgangspunkt i historiske tab som felge af stormskader i omrédet, valgte
ATP i investeringsbeslutningen at reducere det forventede afkast svarende til tab fra klimatiske forhold, der var dob-
belt sd stort som de historiske tab.
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Princip 1

Integration af ESG i ATP’s infrastrukturinvesteringer
ATP’s egne portefeljemanagers, som investerer i infrastruktur, screener lgbende pipelinen af mulige infrastrukturinve-

steringer sammen med ATP’s ESG-team.

Screeningen giver ATP mulighed for tidligt i processen at vurdere, hvilke potentielle investeringer, der i saerlig grad vil

kreeve afklaring af betydelige ESG-risici.

Processen sikrer ligeledes, at der allerede i de tidlige stadier af en due diligence af en konkret investering kan ind-

drages ESG-overvejelser.

Siden fjerde kvartal 2015 har ATP veeret i den indledende del af en due diligence proces vedrgrende kgb af et infra-

strukturaktiv.

Da den indledende screening pegede i retning af saerlige korruptions- og sikkerhedsrisici i forbindelse med den po-
tentielle investering, har ATP’s ESG-team allerede deltaget i telefonkonferencer med seerligt fokus pé disse risici, li-
gesom det er besluttet, at ESG-teamet ogsd skal deltage i et 'on site’ besgg inden en eventuel investering i aktiverne

kan foretages.

Integration af ESG i forbindelse med ejendomsinvesteringer

ATP foretager betydelige ejendomsinvesteringer via sit datterselskab ATP Ejendomme.

ESG-overvejelser inddrages blandt andet i forbindelse med investeringer i nybyggeri blandt andet gennem baeredyg-

tighedscertificeringer.

Om end ATP Ejendomme vurderer, at beeredygtighedscerticeret nybyggeri i anleegsfasen koster marginalt mere end
et byggeri uden certificering, er det samtidig en fremtidssikring i forhold til dels anvendelighed og drift samt indgér
i en holistisk tilgang med fokus p& skonomi, hvor bygningens gkonomiske beeredygtighed veegtes lige s& hgjt som
hensynet til miljsmaessige, sociokulturelle og teknologiske aspekter. Men ogsd som investering, da sdvel lejere som
eventuelle nye ejere vil kraeve, at forhold som driftsoptimering og minimalt energiforbrug kan dokumenteres og leve-
res i bygningens samlede livscyklus.

Inddragelse af ESG-forhold i forbindelse med nybyggeri kan ogsd p& andre mdder vise sig relevante. | forbindelse
med ATP Ejendommes opferelse af ejendommen Pakhuset pd spidsen af Langeliniekajen i Kebenhavn var gnsket, at
ejendommen skulle ventileres naturligt. Derfor var der ikke behov for at udstyre ejendommen med diverse mekaniske
ventilationsanlaeg i loftet s&dan, at etageadskillelserne ikke behgvede at vaere sd@ hgje som normalt. Resultatet var,
at der blev plads til en ekstra etage, hvilket foregede det oprindelige pdteenkte areal af ejendommen med omkring

2.500 etagemeter.
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Princip 2

ATP har en mangedrig tradition for at udeve aktivt ejer-
skab i forhold til investering i aktier. ATP’s bestyrelses ret-
ningslinjer for sdvel social ansvarlighed i investeringer
som aktivt ejerskab betoner veerdien af dialog med sel-

skaber, som ATP investerer i.

ATP’s aktive ejerskab er af holistisk karakter og forholder
sig til spergsmdl om udvikling, forbedringer og risikoaf-
daekning. Omfanget af det aktive ejerskab, som ATP ud-
over i forhold til et konkret selskab, afspejler som hoved-
regel ATP’s ejerandel af selskabet.

ATP vurderer, at der opnds en saerlig og vigtig indsigt i sel-
skabers forhold ved selv at varetage dialogen og det akti-

ESG-dialog 2015

ve ejerskab, snarere end at overdrage det aktive ejerskab

helt eller delvist til en ekstern samarbejdspartner.

ATP samarbejder gerne med andre investorer om at udeve
aktivt ejerskab, ndr der er sammenfaldende

holdninger.

ATP forer ogsd en lebende dialog om miljg, klima, sociale
forhold og governance (ESG) med selskaber, hvor ATP har
en betydelig ejerandel.

ATP igangsatte i 2014 en struktureret ESG-dialog med de selskaber, hvor ATP har en betydelige ejerandel. Formalet
med ESG-dialogen er dels virksomhedsspecifik: At opnd sterre forstdelse for og indsigt i det konkrete selskabs risici
og muligheder inden for ESG-omrddet. Dels er ESG-dialogen en indgang til at saette fokus pd mere generelle ESG-

emner.

| 2015 har ESG-dialogen fokuseret pd anti-korruption, samt hvorledes der internt i selskaberne arbejdes med at frem-
me diversitet i selskabernes ledelse. Endvidere har der i dialogen pd tveers af selskaberne vaeret fokus pd, hvordan
selskaberne arbejder med klimaforandringer som bdde en risiko og mulighed for forretningsaktiviteterne. Endelig er
de af FN i 2015-vedtagne Sustainable Development Goals (herefter SDG) blevet berort.

ATP har i 2015 ogsd gennemfoert en ESG-dialog med relevante eksterne forvaltere.

Om end de feromtalte SDG‘ere formelt ikke er begreenset til udviklingslande, finder ATP det i forste omgang seerligt
relevant at fokusere SDG-dialogen pd& de af ATP’s investeringer, der foregdr direkte i udviklingslande.

ATP har i lebet af 2015 derfor veeret i dialog med den af ATP’s eksterne forvalter, der mest direkte investerer i udvik-
lingslande med henblik pé& dels at sikre, at der er tilstreekkelig opmaerksomhed pd de nye SDG’ere og indlede en iden-
tifikation af, pd hvilken made ATP i disse investeringer kan stgtte op om denne vigtige globale dagsorden. ATP agter

at fortsaette dialogen i 2016.
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Princip 2

Aktiv ejerskab i forbindelse med udlejning af ejendomme

Begrebet 'aktivt ejerskab’ er normalt fokuseret pd det aktive ejerskab investorer har i relation til investeringer i bersno-

terede aktier. Andre typer investeringer giver andre vilkar for at udeve aktivt ejerskab.

Et eksempel herpd er ATP’s ejendomsinvesteringer, hvor ATP er ejeren, men hvor det i relation til flere relevante ESG-

forhold kraever dialog med lejeren, der hver dag gar pd arbejde i ejendommene, for at sikre optimale resultater til gavn

for s@vel lejerne som samfundet i bredere forstand. ATP Ejendomme seger aktivt dialogen med lejerne og arbejder des-

uden lgbende pd bedst mulig vis at kunne overvége ejendommes ressourceforbrug til gavn for lejerne.

At der er s@vel penge som ressourcer at spare kan et konkret eksempel fra Aalborg Storcenter illustrere: Her overvéges

vand- og energiforbrug lgbende. En nat viste mdlingerne en drastisk andring i vandforbruget, og den driftsansvarlige

gik derfor gjeblikkeligt i gang med at undersege hvorfor. Detektivarbejdet forte til identifikation af en defekt cisterne

med et forbrug p& 1 kubikmeter vand i timen. Var den defekte cisterne ikke blevet identificeret og udbedret, kunne det

have fort til et vandspil p& over 10.000 kubikmeter pr. &r og ekstra udgifter p& ca. 300.000 kr. for centrets lejere.

Udenlandsk stemmeafgivning og politik for aktivt ejer-
skab

ATP har en mangedrig tradition for at veere en aktiv ejer i
relation til investeringer i danske aktier. Det sker i form af
en kontinuerlig dialog med selskabernes ledelse samt del-

tagelse pd selskabernes generalforsamlinger.

Derudover har ATP’s bestyrelse i 2015 besluttet, at ATP
fremadrettet ogsd vil gere brug af sin stemmeret i forhold
til Koncernens udenlandske bersnoterede aktier. Dialogen
med selskaberne vil primeert foregd i form af stemmeafgi-

velse pd selskabernes generalforsamlinger.

Med henblik p& at sikre sammenhang og kontinuitet i for-
hold til ATP’s hidtidige udgvelse af aktivt ejerskab har ATP
udviklet en model, hvor ATP’s komité for social ansvar-
lighed har kontrol med alle ATP’s stemmeafgivelser i de
portefeljer, hvor der - bl.a. pd grund af positionernes be-
graensede storrelse - ikke er en kontinuerlig dialog med

selskaberne.

Som et underudvalg til ATP’s komité for social ansvarlig-
hed er oprettet ATP’s Governance Board, der vil foretage
en egentlig indholdsmaessig behandling i forbindelse med
de enkelte afstemninger og fastsaette ATP’s afstemnings-

mandat. Desuden far ATP’s Governance Board ansvar

for at konsolidere og udbygge ATP’s viden om relevante

spergsmal vedrgrende corporate governance.

Reaktivt ejerskab: madlrettet dialog og ESG-dialog

Udover det aktive ejerskab, som ATP ferer p& bé&de dan-
ske og udenlandske aktier, sé& er alle aktieinvesteringer
ogsd@ omfattet af det reaktive ejerskab, der kan udledes af

ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer.

Hvor ATP’s screening og fact-finding peger i retning af
brud pé retningslinjerne for social ansvarlighed i investe-
ringer, iveerksaettes sdakaldt malrettet dialog. Ferer den
mdlrettede dialog ikke til et tilfredsstillende resultat, kan
ATP’s komité for social ansvarlighed veelge at ekskludere

selskabet.

Den madlrettede dialog har til formdal at f& selskaber til at
skifte holdning eller @ndre adfeerd i relation til et konkret
brud pd& ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i inve-

steringer (og derved undgd eksklusion).

ATP - ESG-rapport 2015 10



Princip 2

A. Portefolje B. Screening

Eksklusion efter retningslinjer for social ansvarlighed
i investeringer

Som hovedregel ekskluderer ATP kun selskaber, som ATP
har investeringer i. Her er eksklusionsbeslutningen derfor
altid baseret pd en forudgdende intern fact-finding-pro-
ces, der er illustreret neermere under princip 3 i naerveaeren-
de rapport. De eksklusioner, som ATP har foretaget i 2015,
har dog ikke fulgt denne hovedregel, da ATP ikke havde

investeringer i selskaberne.

ATP’s komité for social ansvarlighed har i 2015 besluttet,
at ATP i undtagelsestilfeelde kan vaelge at ekskludere sel-
skabet, selvom ATP pd tidspunktet for eksklusionen ikke
selv har ejerandele i selskabet. Dette kan ske, hvor tone-

angivende investorer pd betryggende vis har dokumente-

ATP’s eksklusionsbeslutninger 2015

D1. Eksklusion af
konventionsomfattede
véaben

C. Fact-finding D. Indstilling om

madlrettet dialog
og eksklusion

D2. Selskaber udenfor
ATP’s portefolje tilfojet
ATP’s eksklusionsliste

ret en selskabsadfeerd, der af ATP’s komité for social an-
svarlighed vurderes at udgere et brud p& ATP’s retnings-
linjer for social ansvarlighed i investeringer, og at ATP
desuden har gennemfgrt en selvsteendig undersogelse af

dokumentationen.

For sd& vidt angdr selskaber som medvirker til produktion
af konventionsomfattede vaben, sd baserer ATP hovedsa-
geligt sine eksklusionsbeslutninger p& de input, som ATP
modtager fra en ekstern ekspert.

ATP har i 2015 to gange udvidet eksklusionslisten. | begge tilfaelde blev eksklusionslisten udvidet med selskaber, som

ATP ikke investerede i. | november 2015 har ATP tilfgjet syv selskaber til sin eksklusionsliste, som ATP’s eksterne eks-

pert associerede med konventionsomfattede vaben. | december 2015 har ATP tilfajet fem selskaber, som toneangi-

vende investorer har dokumenteret opererer miljomaessigt uforsvarligt i forbindelse med skovhugst uden hensyntagen

til biodiversiteten. ATP’s efterfolgende undersogelse bekraeftede, at selskabernes operationer udgjorde et brud med

ATP’s retningslinjer.
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Princip 3

A. Portefolje B. Fokusliste

Som investor vil ATP sege at afdeekke og opnd dbenhed
om miljg, sociale forhold og governance (ESG-forhold) fra
de enheder, ATP investerer i.

For at leve op til det princip er dbenhed og information fra
selskaberne en vaesentlig forudseetning for, at ATP og ov-
rige interessenter har mulighed for lgbende at vurdere og

forholde sig til et selskab og dets fremtid.

Bidrager et selskab ikke i tilstraekkelig omfang selv med
informationer om forhold vedrerende bl.a. samfundsan-
svar og ESG-forhold, m& ATP basere sin forstdelse af sel-
skabet pd eksterne kilder. | yderste konsekvens kan det
fore til, at ATP afvikler en investering eller afholder sig fra
at foretage en investering.

Er et selskab omvendt dbent og transparent om sine rele-
vante forhold, kan det have en selvsteendig og positiv pd-

virkning p& ATP’s vurdering af selskabet.

Der er generelt et stort eksternt pres p& virksomhederne i

forhold til at offentliggere forskellige og detaljerede data

C. Engagementliste

E. indstilling til
komiteen om mal-
rettet dialog og
eksklusion

D. Factfindingsliste

og informationer om ESG-forhold. Lige som det ligger ATP
pd sinde, at selskaberne udviser dbenhed om deres ESG-
forhold, finder ATP det ogsé centralt, at ATP kun beder et
selskab om indsigt i de forhold, som er nedvendige for, at

ATP kan treeffe sine investeringsbeslutninger.

Udover den konkrete kontakt med selskaber om at ind-
hente information om ESG-forhold i selskaber, som ATP
investerer i, s& arbejder ATP ogsd mere generelt med at
udvikle rapporteringsstandarder for selskabers arbejde

med samfundsansvar og ESG-forhold.

Specifik information fra selskaber, som ATP investerer
i eller overvejer at investere i

| forbindelse med information fra selskaber, som ATP en-
ten allerede investerer i eller overvejer at investere i, vil
ATP’s informationsbehov variere fra selskab til selskab og
fra investering til investering.

Geelder det eksempelvis anklager om brud pé retningslin-

jerne for social ansvarlighed i investeringer, tager ATP’s

screeningmodel udgangspunkt i den information, som
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Princip 3

ATP’s leverander af screeninginformation har tilvejebragt

fra selskaberne og offentligheden.

Hvis ATP’s eksterne screeningleverander eller andre kil-
der pdviser mulige brud p& ATP’s retningslinjer for social
ansvarlighed i investeringer, vil ATP eftersperge yderligere
information fra selskaberne — gennem en sdkaldt fact-fin-

ding. | forbindelse med fact-finding vil behovene for infor-

mation ligeledes variere fra sag til sag, jf. nedenstdende

eksempler.*

| de tilfeelde, hvor hverken information fra ATP’s leverandegr
af screeninginformation eller andre kilder peger pd pro-
blematisk adfaerd fra et selskab, vil ATP som hovedregel
ikke eftersporge mere information fra selskabet i relation

til retningslinjerne for social ansvarlighed.

Fact-finding i forbindelse med anklager om berne- og tvangsarbejde
Tre selskaber blev af ATP‘s leverander af screeninginformation associeret med potentielle brud pd ATP’s retningslin-
jer. Selskaberne, som alle er afheengige af landbrugsprodukter, blev kritiseret for at have berne- og tvangsarbejdere

i deres leveranderkaede, primeert i Afrika.

De tre selskaber blev derfor placeret pd ATP’s fokusliste, hvor ATP’s ESG-Team vurderede samarbejdspartnerens in-
formationer. Kritikken kom primeert fra ngo’ere, som kunne vise konkrete problemer med arbejdsforholdene i leveran-
dorkaederne eller massive problemer indenfor sektoren i den specifikke region. Fordi kritikken var alvorlig og substan-

tiel, blev det besluttet, at selskaberne skulle undersgges yderligere, og der blev derfor indledt s&kaldt fact-finding.

Der er i det videre arbejde anvendt en raekke forskellige informationskilder, herunder information fra selskaberne selv.
Alle tre selskaber anerkender, at der er en udfordring med at eliminere barnearbejde, fordi der i mange afrikanske lan-
de er en tradition for familielandbrug. Alle selskaber har lavet politikker, som leverandgrer skal underskrive (sdkald-
te supplier code of conducts) for at eliminere brugen af bernearbejde til saerligt farlige arbejdsopgaver. Selskaberne
vedkender sig dog ikke problemer med tvangsarbejde. ATP har yderligere vurderet selskabernes interne politikker og
processer i forhold til at kontrollere arbejdsforhold i leveranderkeeden og i forleengelse heraf vurderet selskabets le-
delseskapacitet sammenlignet med peers. ATP vurderer, at to af de undersggte selskaber mangler at lzegge informa-
tion frem om, hvilke foranstaltninger de havde sat i gang for at reducere risikoen for eksempelvis bgrnearbejde i leve-
randerkaeden. Derfor har ATP forelagt kritikken for de to selskaber og bedt dem om at forklare, hvilke konkrete initia-
tiver og foranstaltninger, de har sat i gang. ATP vurderer modsat, at det tredje selskab aktivt og grundigt har forholdt
sig til den konkrete kritik og pdvist hvilke specifikke initiativer, de har sat i gang. Dette selskab underseges derfor ikke
leengere for brud pd ATP‘s retningslinjer. Pd nuveerende tidspunkt er ATP i fortsat dialog med de to ferstnsevnte sel-
skaber for at sikre et tilstreekkeligt hejt informationsniveau for vores videre beslutningsproces.

4) For en beskrivelse af ATP’s overordnede screeningmodel henvises til ATP’s ESG-rapport 2014, princip 3. Eksemplerne er anonymiserede. Som det er beskrevet i

ATP’s ESG-rapport 2014 under princip 6 kan ATP ferst offentliggere selskabers navne pd et tidspunkt i processen, hvis fact-finding-processen forer til ATP indleder

madlrettet dialog eller beslutter sig for at eksludere selskabet.
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Princip 3

Arbejdstagerrettigheder

En anden sag, som ATP ogsd blev opmaerksom pd gennem den almindelige screeningsproces, drejer sig om arbejds-
tagerrettigheder mere bredt. Et selskab er kritiseret for systematisk at chikanere og afskedige fagforeningsmedlem-
mer og dermed potentielt at overtraede den basale ret til frit at organisere sig i en fagforening. P& grund af anklager-
nes alvorlige karakter valgte ATP forst at seette selskabet p&d engagements- og senere fact-findingslisten. Sagen er
meget svagt belyst i lokale og internationale medier, ligesom der ingen tilgaengelig information er p& selskabets hjem-
meside om sagerne. Informationerne fra ATP’s leverandearer af screeningsinformation spejler sig séledes ikke tydeligt
i det almindelige mediebillede. Den tilgeengelige information er derfor relativt begraenset og ikke tilstreekkelig for at
danne grundlag for beslutninger. Derfor valgte ATP at kontakte selskabet og f& deres version af sagen samt blive op-
lyst om deres generelle politik i forhold til fagforeninger og fagforeningsmedlemmer. ATP er i fortsat dialog med sel-

skabet, men afventer ogsd konklusionen pé den undersggelse, som relevante myndigheder er i gang med.

Factfinding om korruption

ATP har igangsat fact-finding af et selskab i ATP’s portefglje, som er kaedet sammen med beskyldninger om korrup-
tion gennem et datterselskab. De ulovlige forhold skulle angiveligt have fundet sted pd forskellige lokationer i Afrika
og Sydamerika. Anklagerne er alvorlige, og flere direkterer er allerede aftrddt som felge af sagen. Alligevel afviser
selskabet, at det har foretaget sig noget ulovligt, men anerkender at det muligvis har overtr&dt interne politikker. Som
folge af sagen har selskabet prioriteret steerkere compliance-management. Sagen bliver efterforsket af flere landes

myndigheder, ligesom den retlige proces er i gang i flere lande. ATP afventer de retlige afgerelser i sagen.

ATP kan ogsd sege om konkret information om samfunds- svarsrapportering vigtigt af to drsager:

ansvar fra selskaber, hvor det ikke udelukkende er med

henblik pd at tilse overholdelse af ATP’s retningslinjer for e Dels giver rapporteringen ATP og andre stakeholders
social ansvarlighed i investeringer.® indsigt i selskabernes arbejde med samfundsansvar

. Dels er selskabernes arbejde med samfundsansvars-

ATP’s arbejde med rapporteringsstandarder for sam- rapportering en selvstaendig kilde til, at selskaberne
fundsansvar selv opndr information om og fokus pé relevante for-
| ATP’s optik er selskabers arbejde med samfundsan- hold vedrerende samfundsansvar.

5) Eksempelvis er ATP’s arbejde med ESG-dialog beskrevet under princip 2, og ATP’s arbejde med at f& information fra sine infrastrukturforvaltere er beskrevet
under princip 5.
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Princip 3

ATP oplever, at antallet af generelle og specifikke rappor-
teringsstandarder, som selskaberne forventes at leve op

til, er i betydelig stigning i disse dr.

Ikke alle rapporteringsstandarder er designet til at drive
selskabernes egen samfundsansvarsrapportering. Sel-
skaberne skal ogsa forholde sig til forespargsler fra diver-
se rating-bureauer og initiativer med fokus pd én seerlig
sag, som de gnsker at fa selskaberne til at oplyse malret-
tet til dem om.

ATP sgger i sit generelle arbejde med rapporteringsstan-
darder for samfundsansvar at finde en balance mellem:

e P& den ene side at stette op om, at selskabernes rap-

porteringskvalitet eges, og at selskaberne er &bne om
relevante ESG-forhold.

Roundtable on Natural Capital Reporting

. P& den anden side, at der ogsé skabes en forstdelse
for, at samfundsansvarsrapportering ikke er et mal i
sig selv. Ideelt set er rapporteringen dels et udgangs-
punkt for ATP’s investeringsbeslutninger og dialog
med selskaberne, dels et veerktgj til at sge selskaber-
nes interne bevidsthed om hvordan relevante aspek-
ter af samfundsansvar kan integreres i selskabernes
drift.

ATP deltager lgbende i diskussioner om selskabers rap-
porteringer om samfundsansvar. Nedenfor er resumeret,
hvordan ATP i 2015 specifikt har veeret involveret i at dis-
kutere miljerapportering i relation til Roundtable on Natu-
ral Capital Reporting og i forbindelse med offentliggerelse
af UNEPs rapport Raising the Bar.®

ATP har i lebet af 2015 deltaget i en rundbordsdiskussion faciliteret af Deloitte vedrgrende Natural Capital Reporting.
Baggrunden for diskussionen er ideen om en sdkaldt Environmental Profit & Loss Account hvor selskaber seger at

madle og tilskrive en moneteer veerdi til deres miljgmaessige pdvirkninger i hele leveranderkeeden.

Selskabet PUMA var det forste selskab globalt, der udarbejdede en sddan Environmental Profit & Loss Account og

siden har flere andre danske selskaber — nogle med statte fra Miljgstyrelsen — forsegt sig med lignende rapportering.

Det er umiddelbart ATP’s vurdering, at det fra en investorvinkel er vanskeligt at integrere alle informationerne i det la-
bende investeringsarbejde, men omvendt noterer ATP sig, at en Environmental Profit & Loss Account ogsd kan bruges

i kommunikationen med andre stakeholders.

Diskussionerne i grupperne har desuden blotlagt, at der skal dedikeres en betydelig maengde af ressourcer for at lave
en saddan opgerelse. Derfor er det ogsa vigtigt for ATP, at selskaberne selv opndr betydelig ny information ved arbej-
det, som kan bidrage til selskabernes eget arbejde med samfundsansvar. Derfor har ATP i diskussionerne haft saerligt

fokus pd, hvordan selskaberne selv anvender den opndede indsigt.

6) Under princip 1 kan interesserede lazese mere om SDG-rapportering, under princip 5 vedrgrende rapportering i relation til UN Guiding Principles for Business &

Human Rights og under princip 6 rapportering vedrerende blandt andet selskabernes skatteforhold.
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Miljorapportering - next steps
FN’s miljgprogram (UNEP) udgav i efteraret 2015 rapporten "Raising the Bar” — Advancing Environmental Disclosure
in Sustainability Reporting”.

Rapporten er en del af et sterre initiativ, som sigter efter at sge antallet af selskaber, der rapporterer om deres milja-
pdavirkninger og skabe forbedringer i kvaliteten af de faktiske rapporteringer.

| forbindelse med rapportens offentliggerelse blev ATP inviteret til en paneldebat i Berlin vedrerende rapporten.

ATP bakker grundleeggende op om initiativets enske om at forbedre sdvel kvantiteten som kvaliteten af miljgmeessig
rapportering. Fraveer af data eller ddrlig datakvalitet reducerer selvsagt ATP’s mulighed for, som investor, at inddrage
miljgmaessige forhold i forbindelse med sdvel investeringsanalyser og investeringsbeslutninger. Uden etablering af et

datagrundlag kan det ligeledes vaere vanskeligt for selskaberne selv at integrere disse forhold i deres forretningsdrift.

P& samme tid fandt ATP det vigtigt at betone, at arbejdet med at forbedre kvaliteten af rapporteringen om miljgmaes-
sige forhold ikke ber fore til, at baren generelt saettes sé hojt, at det virker afskreekkende for de selskaber, der i dag
ikke rapporterer om deres miljgpdvirkning. | stedet ber der skabes en forstdelse for en naturlig evolution i selskabers
rapportering om deres miljgforhold.

Global Child Forum

| &r deltog ATP i Global Child Forum i Stockholm. Forummet er taenkt som en platform for dialog, vidensdeling og sam-
arbejde om at forbedre barns rettigheder globalt. Deltagerlisten inkluderede virksomheder, finansielle institutioner,
ngo’ere og internationale organisationer. ATP deltog i en sdkaldt ’actionlab-session’ om, hvordan forskellige akterer,
heriblandt institutionelle investorer, kan fremme de ti “Children’s Rights and Business Principles”. Sessionen fokuse-
rede pd forskellige evaluerings- og rapporteringsstandarder som en mdade at f& virksomheder til internt at integrere

bernerettigheder i forretningen.
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Princip 4

—
I
2007: ATP tilslutter sig, 2010/2011: PRI a&ndrer 2011: ATP indleder fortrolig 2013: PRI orienterer i maj i
som Danmarks forste sine oprindelige dialog med PRI's ledelse fortrolighed nordiske kollegaer
investor, PRI. vedtaegter. om vedteegtsaendringer. om de seneste ars dialog med
PRI om vedtaegtsaendringerne.
ATP beslutter sig for at forlade
organisationen indtil der
genoprettes ordentlige
governanceforhold.
Baggrund for, at ATP valgte at forlade den private de ud den private organisation PRI, der understotter de seks
organisation PRI principper for ansvarlige investeringer, meldte ATP felgende

| forbindelse med, at ATP 13. december 2013 valgte at trae-  ud til offentligheden:

Uddrag af fact-sheet vedrerende udtraeden af den private organisation PRI

ATP har haft bestyrelsesfastsatte retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer siden 1997 og tilsluttede sig i
2006 som en af de forste investorer i verden og den forste i Danmark de FN-stottede principper for ansvarlige investe-

ringer.

De FN-stottede "Principper for Ansvarlige Investeringer” (PRI) har en vigtig rolle med at fremme ansvarlige investerin-

ger - blandt andet ved at pege pd vigtigheden af ordentlige ledelses- og styringsforhold i virksomheder verden over.

Vi har over en laengere periode med bekymring mattet konstatere, at organisationen PRI’s egne ledelses- og styrings-

forhold ikke lever op til helt basale standarder, som vi forlanger af de virksomheder, vi investerer i.

Trods adskillige forseg pd at forbedre forholdene internt i organisation, md vi desveerre erkende, at disse forseg ikke

har veeret succesrige.

Vi har derfor valgt at treede ud af organisationen PRI, indtil organisationen reetablerer de fundamentale ledelses- og
styringsforhold, som var geeldende for organisationen i 2010-11 pé& eget initiativ radikalt eendrede organisationens ved-
teegter uden de davaerende medlemmers involvering og accept.

Vi vil fortsat helhjertet bakke op om de seks principper, som organisationen oprindeligt blev dannet til at fremme.
Som konsekvens af, at vi forlader organisationen PRI, vil vi fra 2014 ikke laengere kunne rapportere til denne organisa-
tion om vores implementering af de seks principper. Men vi vil fortsat hver for sig rapportere til omverdenen om, hvor-

dan vi arbejder med ansvarlige investeringer— herunder om vores implementering af de seks principper.

Hvis organisationen PRI pd et senere tidspunkt forsgger at godtgere, at de fundamentale ledelses- og styringsforhold
er reetableret, vil vi hver isaer individuelt tage stilling til, om vi igen gnsker at indtraede i organisationen.
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Dialog med PRI

Siden ATP i 2013 forlod PRI, har vi veeret i en konstruktiv
dialog med organisationen og organisationens formand.
Herunder ogsé en feelles dialog med de fem andre danske

investorer, som udtrddte fra PRI i 2013.

ATP mener, at ATP’s konstruktive — og klart produktive -

dialog med PRI er essensen af ansvarlige investeringer.

ATP anerkender, at nogle af de oprindelige bekymringer

vedrgrende initiativets governance er blevet adresseret.

ATP og FN’s Global Compact

Princip 4

Dialogen er pt. fokuseret p& governance diskussioner teet
knyttet til PRI's igangveerende konsultation vedrgrende
mulige nye medlemsstandarder ("STRENGTHENING AC-
COUNTABILITY, RECOGNISING DIVERSITY”). En konsul-
tation, der vil fortseette ind i forste halvdel af 2016.

Indtil ATP vurderer, at det er muligt at drage en konklusion
pd denne konsultation, kan ATP ikke kommentere yderlige-
re pd PRI’s ledelsesreformer.

Efter udtreedelsen fra PRI har ATP valgt at integrere ATP’s investeringsarbejde med de ti Global Compact principper.

| 2015 har ATP derfor valgt at intensivere sin lgbende deltagelse i Global Compacts globale sé@vel som regionale akti-

viteter.

2015 var dret, hvor Global Compact kunne fejre sin 15 drs fodselsdag. ATP deltog bade ved den globale fejring i New

York, hvor ATP havde mulighed for at mede en lang reekke andre medlemmer fra verdens lande, og deltage i diskus-

sioner i FN’s initiativ Business for Peace.

ATP deltog ligeledes i det arlige europeeiske Global Compact-konference i Berlin. Konferencen fokuserede pd, hvilken

rolle virksomheder kan spille for baeredygtig udvikling i Europa og globalt. Madet var en god anledning til at opné den

nyeste viden, bl.a. om de nyligt vedtagne Sustainable Development Goals, samt made europaiske stakeholders. ATP

fulgte oplaeg og deltog i diskussioner om baeredygtige leveranderkaeder, bernerettigheder, europaeiske rapporterings-

krav- og standarder samt opndede praktisk viden om menneskerettigheds due dilligence fra forskellige europeeiske

virksomheder.

Endelig er ATP ogsé et aktivt medlem af Global Compacts nordiske netveerk.
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Princip 5

Samarbejde med andre investorer er kilde til bdde storre Samarbejde direkte med danske og udenlandske in-
viden og sterre indflydelse. vestorer
ATP er lgbende i teet dialog med sdvel danske som uden-
For at oge effektiviteten af arbejdet med samfundsansvar landske kollegaer om en bred vifte af spergsmal vedrg-
pé investeringsomrédet har ATP derfor lgbende fokus pa rende ESG-forhold.
at styrke samarbejde og dialog med andre investorer.
Dialogen er grundlag for praktisk erfaringsudveksling og,
hvor det er meningsfuldt, konkret samarbejde om relevan-

te aktuelle problemstillinger.

Samarbejde med nordiske kollegaer om FN’s Guiding Principles for Business and Human Rights

ATP har lebende fulgt med i tilblivelsen af og offentliggerelsen af FN’s Guiding Principles for Business & Human
Rights. | naturlig forlaengelse heraf havde ATP i sin ESG-dialog i 2014 saerligt fokus p& selskabernes arbejde med in-
tegrere disse FN-principper i deres forretningsdrift samt rapporteringen af deres arbejde hermed.

Det er ATP’s oplevelse, at det dels fortsat er nedvendigt med fokus pd disse centrale retningslinjer, dels at der blandt
mange selskaber fortsat er uklarhed om, hvordan man p& bedst mulig vis kan rapportere om sit arbejde med disse

retningslinjer.

P& den baggrund valgte ATP i 2015 i samarbejde med nordiske kollegaer fra de svenske AP-fonde, den norske Fol-
ketrygdefond og finske limarinen at arrangere en workshop for starre nordiske selskaber med szerligt fokus pd disse
spegrgsmal. Her blev det diskuteret, med hjzelp fra eksterne eksperter, hvordan virksomheder implementerer FN’s Gui-
ding Principles for Business & Human Rights, eksempelvis gennem due dilligence processer. Flere af de deltagende
virksomheder forklarede ogs&@ om deres indledende erfaringer og udfordringer med arbejdet med at implementere

principperne.
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ATP medstifter af global rapportering og benchmarking-standard for ESG i forbindelse med infrastrukturin-
vesteringer (GRESB Infrastructure)

ATP har i en drreekke bedt sine eksterne forvaltere af infrastrukturinvesteringer om lgbende rapporteringer af rele-
vante ESG-forhold.

I naturlig forleengelse af dette arbejde har ATP i 2015 valgt at vaere medstifter af en ny organisation — GRESB Infra-
structure — der har til hensigt at opbygge et ESG-vurderingsvaerktoj for investorer, der foretager investeringer i infra-

struktur.

Malet er, at investorer opndr en systematisk evaluering og ESG-benchmarking af deres infrastrukturaktiver. Materia-
let er tilteenkt anvendt i forbindelse med due diligence ved valg af infrastrukturforvaltere. Materialet kan ligeledes an-
vendes til lobende at identificere de omréder, hvor der kan veere brug for mere dialog med de forskellige forvaltere af

infrastrukturinvesteringerne.

Som medstifter af organisationen GRESB Infrastructure har ATP haft indflydelse p& udviklingen af rapporteringen via
en plads i organisationens Advisory Board, som skal give input til de valgte vurderingskriterier. Indtil videre arbejdes
der i initiativet med otte vurderingskriterier: Ledelse, ledelsessystemer, politiker, klimarisiko, brug af naturressourcer,
affald & forurening, brug af land & biodiversitet samt dialog med stakeholders.

GRESB er en forkortelse for Global Real Estate Sustainability Benchmark, der vedrgrer vurderinger af ESG-forhold i
relation til investeringer i ejendomme.

ATP har allerede i en drreekke deltaget i den tilsvarende undersggelse vedrerende ejendomsinvesteringer. ATP’s erfa-

ring er, at denne proces har givet et veerdifuldt input til lsbende at sikre bedst mulig integration af ESG-forhold i ATP’s

ejendomsinvesteringer.
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Samarbejde om regulering af klimaforhold gennem IIGCC
ATP vurderer, at det vigtigste bidrag, vi og andre investorer kan gere for en gren omstilling, er i faellesskab at argu-
mentere for, at der skabes et klart, forudsigeligt og trovaerdigt policy framework for omstilling til en low-carbon gko-

nomi — pé& globalt niveau, men i seerdeleshed ogsaé pd regionalt og nationalt niveau.

ATP har derfor i en drraekke vaeret aktiv i Institutional Investors Group on Climate Change (IIGCC), der er en organisa-

tion med 120 medlemmer fra 9 lande med mere end 13.000 mia. euro under forvaltning.

Formdlet med IIGCC er at veere et talergr for investorer, som kan opmuntre og opfordre til politikker, der adresserer
langsigtede risici og muligheder vedrerende klimaforandringer. ATP finder det afgerende, at investorer i starst mulig
grad kan tale med én stemme vedrerende disse vigtige spergsmal og har derfor valgt at fokusere pd IIGCC, som den
organisation ATP bakker op om i disse spargsmal.

ATP’s direktor var i 2015 medunderskriver pd en feelles investorhenvendelse (arrangeret i regi af IGCC) til finansmi-
nistrene for G-7 landene, der opfordrede dem at indgd en global aftale i Paris, der sikrede et langsigt globalt reduk-
tionsmal og pd kort til mellem-lang sigt indlevering af nationale emissionsreduktionslafter og nationale handlings-

planer herfor.

ATP har desuden lgbende deltaget i IGCC’s arrangementer i 2015.

ATP igen medlem af Dansif’s bestyrelse
Dansif er et upartisk forum for akterer med vaesentlig interesse for ansvarlige investeringer. Formdlet med foreningen
er at udbrede og udveksle erfaringer blandt foreningens medlemmer samt at facilitere en diversificeret debat om an-

svarlige investeringer.

ATP var med til at stifte Dansif i 2008 og var fra foreningens begyndelse og frem til 2013 aktiv i foreningens bestyrelse.

| 2015 blev ATP igen valgt til Dansifs bestyrelse.

Dansif har i lobet af 2015 afholdt forskellige arrangementer for foreningens medlemmer, har gennemfert en medlems-
undersggelse og har fdet produceret to uafhaengige rapporter af eksterne eksperter om relevante temaer for Dansifs
medlemmer. Den ene rapport har undersegt omfanget af hgjere uddannelsesinstitutioners undervisning i ESG-for-
hold. Den anden rapport har undersegt begrebet 'stranded assets’ og har blandt andet peget pd, at der er et endog

meget begraenset akademisk baseret materiale om problemstillingen.
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Princip 5

Samarbejde med internationale investorer for at fremme langsigtet investeringsadfzaerd igennem initiativet
FCLT

Det lange perspektiv har la&enge veaeret en central del af ATP’s tilgang i alt fra produktdesign, risikostyring og investe-
ringsbeslutninger. ATP er en langsigtet investor, der igennem sine investeringer forsgger at skabe et langsigtet afkast
til sine medlemmer. Det har derfor vaeret naturligt for ATP at medvirke i initiativet Focusing Capital on the Long Term
(FCLT), der er stiftet for at fremme et langsigtet fokus blandt investorer og virksomheder. Initiativet blev stiftet i 2013
af Canada Pension Plan Investment Board (CPPIB) og McKinsey & Company. ATP har sammen med en mindre gruppe

af store internationale investorer og virksomheder medvirket som stiftende medlem.

ATP har igennem FCLT medvirket til at udarbejde handlingsorienterede anbefalinger, der kan ege fokus p& den lang-
sigtede veerdiskabelse frem for pd den kortsigtede indtjening. Det skal tilskynde investorer og virksomheder til at treef-
fe de beslutninger, der er mest veerdiskabende og profitable pd lang sigt, frem for kun indenfor det neeste kvartal eller
det naeste ar. Tankegangen i FCLT har veeret, at institutionelle investorer spiller en central rolle, fordi de igennem ak-
tivt ejerskab, aflenningsstruktur, investeringsmandater mv. kan f& de virksomheder, de investerer i, til at traeffe flere

beslutninger med det lange sigt for gje.

FCLT har derfor udviklet konkrete anbefalinger for institutionelle investorer. Anbefalingerne er opdelt i fem handlings-
omrdder - investeringstilgang, risikoappetit, benchmarkingproces, evalueringer og incitamenter samt investerings-
mandater — der for hvert omrdde indeholder konkrete forslag til og eksempler p& implementering hos institutionelle

investorer.
Det har samtidig veeret et formdl for FCLT at skabe generel opmaerksomhed om emnet. Det er blandt andet er sket
med afholdelsen af Long Term Value Summit i marts 2015, der samlede mere end 120 globale ledere blandt investo-

rer, virksomheder og regulatorer.

ATP vil fortseette samarbejdet med FCLT i 2016, hvor der forventes at blive oprettet et permanent sekretariat for FCLT.
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ATP lzegger veegt pd en hgj grad af dbenhed om sine akti-

viteter i relation til udgvelse af samfundsansvar.

Det sker ud fra en vurdering af, at sterre dbenhed medvir-
ker til at oge forstdelsen af de dilemmaer og udfordringer,
som investorer stdr over for i arbejdet med at praktisere

samfundsansvar i investeringer.

| forbindelse med det arbejde ser ATP rapportering som et
middel, mens dialog og gensidig forstdelse er mdlet.

Rapportering

Som felge af ATP’s beslutning om at st& uden for PRI ind-
til der sikres tilfredsstillende governance-forhold, har ATP
ikke for indevaerende mulighed for at afrapportere sit ar-
bejde med de seks principper for ansvarlige investeringer

efter den rapporteringsskabelon, som PRI har udviklet.

Derfor har ATP, som det ogsd var tilfaeldet sidste ar, valgt
at genbruge den model for rapportering om de seks prin-
cipper for ansvarlige investeringer, som ATP gjorde brug af
for regnskabsérene 2009-2011.

ATP og IBIS’ skattedialog

Princip 6
L]

ATP gnsker med denne rapport at invitere til dialog snare-
re end til envejskommunikation. P& samme mdade som ATP
fremheever, ndr selskaber beder ATP om gode rdd til deres
ansvarlighedsrapportering.

Samtidig er rapporten udformet pd en mdde, der gerne
skulle n& en bredere malgruppe end den officielle PRI-rap-
portering. Rapporten udger ligeledes ATP’s arlige frem-
skridtsrapportering til Global Compact.

Dialog...
ATP er i lobet af 2015 gdet i dialog om sit arbejde med
samfundsansvar med en bred gruppe af interessenter.

ATP gor en stor indsats for at stille sig til rédighed for de in-
teressenter, der gerne vil i dialog med ATP om vores arbej-
de med samfundsansvar i investeringer. Ud over den bety-
delige dialog med de selskaber, som ATP investerer i (be-
skrevet under princip 2 & 3), og de formelle netveerk ATP
indgar i (beskrevet under princip 5), sé@ er ATP ogsd i dialog

med andre interessenter.

ATP blev i 2015 inviteret til at deltage i en dialog med danske ngo’ere og selskaber vedrerende udfordringer og mulig-

heder om skat og den private sektor. Der er i labet af 2015 blevet afholdt i alt fire workshops om emnet, som ATP alle

har deltaget i.

Det er ATP’s oplevelse, at dialogen har fort til en storre forstdelse mellem parterne om, hvordan investorer og selska-

ber handterer skatteforhold, samt hvilke gnsker ngo’ere har til selskaber og investorers arbejde med skatteforhold.

ATP har p& mederne haft saerlig fokus pd& problemstillingen vedrgrende skattebetalinger i udviklingslande, hvor skat-

temyndigheder ikke altid har den samme kompetence til at handtere disse forhold, som det er tilfeeldet i eksempelvis

OECD-lande. ATP har deltaget som investorrepraesentant pd mederne. ATP’s holdning til selskabers skattebetalinger

folger af ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer.
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ATP bliver lgbende opfordret til at deltage i forskellige
sporgeskemaundersgogelser vedrorende ATP’s arbejde
med samfundsansvar. Helt generelt prioriterer ATP direkte
dialog hojere end deltagelse i sddanne generiske undersg-

ATP’s dialog med Asset Owners Disclosure Project

Princip 6

gelser — bdde af ressourcemeessige drsager, men ogsa for-
di ATP oplever at en tovejskommunikation giver en stoerre

veerdi til ATP’s interessenter.

En af de spgrgeskemaundersggelser, som ATP i 2015 fravalgte, var Asset Owners Disclosure Project. Undersggelsen

fra Asset Owners Disclosure Project har saerligt fokus p& at méle, hvordan investorer med store globale aktieportefal-

jer, h@ndterer klimarisici. | stedet for at deltage i spergeskemaundersggelsen tog ATP initiativ til en leengere dialog med

de ansvarlige personer bag undersggelsen. Her redegjorde ATP for sin overordnede tilgang til at integrere klimaforhold

i investeringer — herunder forklarede, hvorfor undersggelsens fokuspunkter ikke umiddelbart var centrale for ATP’s ar-

bejde. Dialogen var bade positiv og konstruktiv, og det blev blandt andet klart, at ATP og Asset Owner Disclosure Pro-

ject havde sammenfaldende interesser om at f&@ mere viden.

... og fortrolighed

ATP legger stor veegt pd dbenhed, men der er undtagelser.
Hvis den lgbende dialog med selskaber skal vaere kon-
struktiv, er fortrolighed mellem selskaberne og ATP ofte en
helt grundleeggende forudsaetning. Derfor vil hensynet til et
fortroligt dialog- og forhandlingsklima i disse tilfeelde veje
tungere end eonsket om generel dbenhed over for offentlig-

heden.

Transparens

ATP har i 2015 besluttet sig for at @ge transparensen om
ATP’s arbejde med samfundsansvar pd to konkrete punk-
ter.

ATP har i en drraekke én gang arligt offentliggjort sine be-
holdninger i barsnoterede selskaber. Som noget nyt vil ATP
fra 2016 bade i forbindelse med sin @rsrapport og i forbin-
delse med sin halvérsrapport offentliggere sin beholdning
af bersnoterede aktier.

ATP valgte sidste dr at beskrive ATP’s screeningsproces i
relation til ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i in-

vesteringer indgdende.

Som en opfelgning pd dette initiativ har ATP i denne
2015-rapport givet tre konkrete eksempler pé den lgben-
de fact-finding, ATP foretager i forhold til mulige brud pé&
ATP’s retningslinjer for social ansvarlighed i investeringer.
Eksemplerne kan laeses under Princip 3. Eksemplerne er
anonymiserede, da ATP pd fact-finding-stadiet ikke ved,
om selskabet har handlet i strid med ATP’s retningslinjer,
og ATP kan derfor ikke oplyse mere om de omtalte selska-
ber, end hvad der fremgar af eksemplerne.

Som figuren pd nzeste side illustrerer, geelder generelt, at
ATP ikke kan veere transparente om selskaber pd sin fo-

kusliste, engagementliste og fact-finding-liste.

ATP overvejer lobende, om det er muligt at @ge transpa-

rensen om relevante forhold. Blandt andet har ATP i forbin-
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delse med sin drsrapport for 2015 valgt at offentliggere en
skattepolitik om sine egne forhold. Samtidigt mener ATP, at
det er vigtigt at nye transparenstiltag faktisk giver et kor-
rekt billede af ESG-forhold vedrgrende ATP’s investeringer.

Eksempelvis har WWF i en drreekke spurgt investorer om
opggarelser af henholdsvis grenne og sorte investeringer.
Det er ATP’s vurdering, at en s@dan skelnen og rapporte-
ring ikke giver et fyldestgerende billede af ESG-forholdene
i ATP’s investeringer. Eksempelvis er ATP’s storste enkel-
tinvesteringer i selskaber, der medvirker til udvinding eller
forbrug af fossile braendsler — altsd sdkaldte ’sorte’ inve-

Princip 6

steringer — Dong Energy og Meersk, som ligeledes er kendt
som gronne selskaber. Dong Energy fordi selskabet har
betydelige investeringer i havvindmaeller, og fordi selskabet
lebende arbejder med at omstille deres energiproduktion
fra kul til beeredygtig biomasse. Og Maersk, fordi selskabet
er bredt anerkendt for at arbejde med at reducere CO2-

emissionen pr. container.
ATP orienterer p& sin hjemmeside om samfundsansvar og,

hvordan ATP forholder sig til konkrete etiske dilemmaer,

eksempelvis tobak og a-vaben.
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Princip 6

A. Portefolje B. Fokusliste C. Engagementliste | D. Factfindingsliste | E. Mdalrettet dialog F. Eksklusion

ATP og transparens om Carbon Footprinting

ATP har i en arreekke fulgt diskussionerne om investeringers "CO2-aftryk”.

Det er fortsat ATP’s vurdering, at det giver god mening for et selskab at arbejde med sine "CO2-aftryk”, da de aktivite-
ter, som et selskab ivaerksaetter for at begraense sit eget "CO2-aftryk” faktisk ogs& manifesterer sig i lavere emissioner.
Den samme logik er modsat ikke direkte anvendelige pd investorers "CO2-aftryk” da fraveer af keb af en ejerandel i et
selskab, der har store emissioner, ikke automatisk forer til, at selskabet reducerer sine emissioner. | stedet vil et fra-
salg, alt andet lige, udelukkende fore til, at en anden investor kaber ejerandelen i selskabet, hvilket endda kan fere til,

at der kommer mindre fokus i ejerkredsen pd, at selskabet faktisk arbejder med at reducere sine emissioner.

Samtidig er det almindeligt anerkendt, ogsé blandt investorer, der har valgt at offentliggere deres CO2-aftryk — at car-

bon footprinting ikke giver et retvisende billede af portefeljers klimapdvirkning. Blandt andet fordi:

e  Kun visse emissioner er omfattet af opgerelserne
* Detilgeengelige klimaemissionsdata ikke er komplette
e  Kun visse aktivklasser er omfattet af opgerelserne

e Reduktioner i emissioner afledt af produkter og services ikke er medregnede.

Hertil kommer, at det har vist sig, at investorers offentliggjorte carbon footprinting i meget betydelig grad afhaenger af

deres respektive leveranderer af carbon footprinting.

ATP folger udviklingen p& omrédet teet med seerigt fokus p& udviklingen af alternative opgerelsesmetoder, der i hgjere

grad end de nuvaerende kan tjene som et reelt input til vurdering af konkrete investeringers klimarisiko.
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Appendix

FN's Global Compact Side
Menneskerettigheder 1. Virksomheden bgr statte og respektere beskyttelsen af
internationalt erkleerede menneskerettigheder.
4,9,11,
2. Sikre, at den ikke medvirker til kraenkelser af 16, 18, 20
menneskerettighederne.
Arbejdstagerrettigheder 3. Virksomheden bgr opretholde foreningsfrineden og
effektivt anerkende retten til kollektiv forhandling.
4. Stette udryddelsen af alle former for tvangsarbejde.
4,9,13,
5. Stgtte effektiv afskaffelse af bgrnearbejde. 14,16, 18
6. Afskaffe diskrimination i relation til arbejds- og
ansaettelsesforhold.
Miljo 7. Virksomheden begr statte en forsigtighedstilgang til
miljgmaessige udfordringer. 4.6.7
o . . 8,9,10,
8. Tage initiativ til at fremme starre miljgmaessig 1.15
ansvarlighed. 16’ 20’
. - . . . 21, 23,
9. Opfordre til udvikling og spredning af miljgvenlige 24
teknologier.
Anti-korruption 10. Virksomheder bgr modarbejde alle former for korruption, 4.8.9
herunder afpresning og bestikkelse. 1’4 ’22’
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