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Kort om MP Pension

MP Pension er en medlemsejet pensionskasse for magistre, gymnasieleerere og
psykologer. Derfor far medlemmerne pension og forsikringer til kostpris.

Bestyrelsen er valgt af medlemmerne, og medlemmer kan fa direkte indflydelse
ved at deltage pa den arlige generalforsamling.

Vores vision er at skabe et hgjt afkast pd et ansvarligt grundlag. Derfor under-
stgtter vores investeringspolitik bl.a. den grenne omstilling med over 5 milliarder i
dag og forventet mindst 25 milliarder i 2030. Vi har hgje forventninger til de virk-
somheder, vi investerer i og sgger dialog for at fremskynde den grgnne omistilling
og fremme ansvarlig virksomhedsdrift. Vi har samtidig valgt at seelge vores aktier
i olie, kul og tjeeresand for at sikre medlemmernes langsigtede afkast og bidrage
til Paris-aftalens malsaetning om max 2 graders global opvarmning

Fra 2009 til 2019 har MP Pension faet et afkast pd 9% i gennemsnit pr. ar.
Det er blandt de bedste afkast i pensionsbranchen.
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Indledning og
grundlag

Indledning

MP Pensions mal er at skabe hgjt afkast pa et ansvarligt
grundlag. Derfor arbejder vi indgaende med at vurdere
og forbedre effekten af vores investeringer i forhold til
samfundet, klimaet og vores miljg.

Som medlemsejet pensionskasse har vi et seerligt an-
svar for at agere samfundsmaessigt ansvarligt og i over-
ensstemmelse med vores medlemmers gnsker om an-
svarlighed i kapitalforvaltningen.

Arbejdet med at fremme ansvarlige investeringer er MP
Pensions primaere bidrag til at indfri FN's 17 verdens-
mal for beeredygtig udvikling. Samtidig vurderer vi, at
veldrevne selskaber, der opfgrer sig ansvarligt, ogsa gi-
ver det hgjeste afkast pa lang sigt.

Politikken for ansvarlige investeringer omfatter alle ak-
tivklasser - bgrsnoterede aktier, unoterede aktier, stats-
obligationer, virksomhedsobligationer og fast ejendom.

Verden er ikke perfekt, og investeringer pa et globalt
marked rummer udfordringer. Politikken fastleegger,
hvordan vi agerer som en aktiv medejer af de selskaber,
vi investerer i, ogsd hvor udfordringer matte fore-
komme.

Som aktiv ejer er vores fokus pa malrettet analyse og
dialog med forbedring som formal frem for eksklusion.
Vi forsgger ligeledes at pavirke selskaberne i vores por-
tefglje i positiv retning ved at afgive stemmer pa selska-
bernes generalforsamlinger.

Nytter indsatsen ikke, kan vi bringe investeringen til op-
hor og skride til eksklusion.

' https://samfundsansvar.dk/sites/default/files/vejledning-ansvarlige-

investering_erhvervsstyrelsen2018.pdf

Vi arbejder til stadighed pa at sikre, at investeringsstra-
tegien understgtter den globale klimaaftale fra 2015
(Paris-aftalen) om maksimalt 2 graders global opvarm-
ning og sa teet pa 1,5 grader som muligt. Dette over-
ordnede klimahensyn er derfor ogsa saerligt fremhaevet
i neerveerende politik.

Grundlag

Det er i stigende grad en forventning og et lovkrav, at
institutionelle investorer som MP Pension tager hensyn
til ssamfundsansvar i deres investeringer og agerer som
aktiv medejer af de selskaber, som de investerer i.

Det afspejles blandt andet i Komitéen for God Sel-
skabsledelses anbefalinger til Aktivt Ejerskab for institu-
tionelle investorer og en stgt voksende maengde af lov-
givning og retningslinjer fra EU og danske myndighe-
der.

Den danske regering udgav for eksempel i marts 2018
en ny "Vejledning om ansvarlige investeringer', som til-
skynder danske investorer at anvende de internationalt
anerkendte normer for ansvarlig virksomhedsadfaerd
og ansvarlige investeringer fra FN og OECD.

| 2013 har Radet for Samfundsansvar udarbejdet "Vej-
ledning om ansvarlige investeringer i statsobligatio-
ner?”, der opfordrer investorerne til blandt andet at be-
teenke hensyn til menneskerettigheder ved investerin-
ger i statsobligationer.

2 https://samfundsansvar.dk/sites/default/files/vejledning_statsobli-

gationer.pdf
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"Hojt afkast og ansvarlighed
kan og skal ga hand i hand”

Egon Kristensen, bestyrelsesformand i MP Pension

Allerede i februar 2009 tilsluttede MP Pension sig de
FN-stottede principper for ansvarlige investeringer, Prin-
ciples for Responsible Investments (PRI)>.

MP Pension har i juli 2018 tilsluttet sig FN's Global
Compact-principper*, mens MP underskrev Science-Ba-
sed Targets Initiative® i 2019 i forleengelse af beslutnin-
gen i 2016 om at investeringsportefgljen skal veere i
overensstemmelse med Paris-aftalens mal.

| 2020 har MP Pension tilsluttet sig investor-sammen-
slutningen Net-Zero Asset Owner Alliance®, og dermed
forpligtet sig til at ggre sin investeringsportefglje klima-
neutral senest i 2050, men rejsen dertil starter nu, nar vi
skal mgde Paris-aftalens malseetninger.

Med implementeringen af EU’'s Aktionaerrettighedsdi-
rektiv i dansk lovgivning er det et lovkrav at udarbejde
en politik for aktivt ejerskab. MP Pension og alle datter-
selskaber - herunder MP Investment Management A/S -
opfylder dette lovkrav gennem naerveerende "Politik for
ansvarlige investeringer”. MP Investment Magagement
A/S er MP Pensions kapitalforvalter, som varetager den
daglige portefgljepleje.

Standpunktspapirer

Det er ikke praktisk muligt at udfeerdige en politik, som
pa fyldestggrende vis i alle detaljer kan regulere MP
Pensions arbejde med de komplekse samfundsmaes-
sige problemstillinger.

For at supplere politikken udarbejdes der derfor |g-
bende standpunktspapirer pa udvalgte emner, som pa
mere detaljeret vis redeggr for MP Pensions tilgang og

3 https:/Amwww.unpri.org

“ https://globalcompact.dk

stillingtagen pa et givent emne. Det kan fx veere inve-
steringer i fossil energi, skat eller konfliktramte omra-
der.

Komité for ansvarlige investeringer
MP Pensions arbejde med ansvarlige investeringer er
forankret i en komité bestdende af:

- MP Pensions administrerende direktor

- Investeringsdirektgren

- Chefen for ansvarlige investeringer

- Medarbejdere fra teamet for ansvarlige investeringer
- Aktiechefen

- Obligationschefen

- Chefen for unoterede investeringer

- Kommunikationschefen

Komitéens mandat beskrives i komitéens forretningsor-
den. Det er komitéen, som arligt reviderer og indstiller
MP Pensions politik for ansvarlige investeringer til be-
styrelsens godkendelse.

5 https://sciencebasedtargets.org

8 https:/Awww.unepfi.org/net-zero-alliance
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Politik | korte traek

MP Pensions investeringer skal efterleve en raekke
principper for at fremme langsigtet og ansvarlig veer-
diskabelse. Selskabers overtraedelser forsgger vi som
udgangspunkt at stoppe gennem aktivt ejerskab

frem for eksklusion.

EMNER

Overholdelse af lovgivning, retningslinjer og aftaler

- MP Pensions investeringer” skal til enhver tid over-
holde geeldende lovgivning,

- Investeringerne ma ikke overtreede principperne i
FN’s Global Compact, Paris-aftalen, OECD’s ret-
ningslinjer for multinationale selskaber eller FN's
retningslinjer for menneskerettigheder og erhverv
(UNGP).

Menneskerettigheder

- Investeringerne skal undga at forarsage eller bi-
drage til negative indvirkninger p&d menneskeret-
tighederne.

- Investeringerne skal sgge at stoppe og/eller afbgde
negative indvirkninger pa menneskerettighederne,
som de matte veere direkte forbundet til.

- Investeringerne skal ogsa i vaebnede konfliktsituati-
oner og konfliktomrader?® leve op til virksomheders
ansvar for at respektere menneskerettighederne,
herunder:

o Agere med ngdvendig omhu, passende til kon-
tekstens udfordringer.®

o Respektere standarderne i den internationale hu-
maniteere folkeret.!°

7 Ved "investeringer” henvises til bade MP Pensions inve-
steringsproces og -beslutninger og selskaber, MP har
investeret i.

8 Uddybet i MP Pensions standpunktspapir om "Konflikt-
ramte omrader” pd mppension.dk/konflikt

Arbejdstagerrettigheder
- Investeringerne skal ikke forarsage, bidrage til eller
passivt veere direkte forbundet til:
o Kraenkelser af den frie forenings- og organisati-
onsret.
o Arbejds- og ansaettelsesforhold, som foregar un-
der tvang.
o Ulovligt bgrnearbejde.
o Arbejds- og anseettelsesforhold, hvor diskrimina-
tion finder sted.
o Manglende sikkerhed, sundhed og ringe arbejds-
miljgforhold pa arbejdspladser.

Miljo og klima
- MP Pensions investeringer skal:

o Understgtte den globale klimaaftale, Paris-afta-
len, om maksimalt 2 graders global opvarmning
og sa teet pa 1,5 grader som muligt.

o Senest i 2023 nad op pa, at mindst 5% af formuen,
er allokeret til klimavenlige investeringer og
mindst 12% i 2030 svarende til en anslaet veerdi
pa 25 miakr.

- MP Pension skal ikke investere i

9 Se for eksempel UNGP princip 17, 18 og 23.

10 Fglger af UNGP, princip 12, Kommentarerne og
OECD's retningslinjer for multinationale selskaber.



o Selskaber, der forarsager ungdig eller alvorlig og
langsigtet skade pa miljget, herunder biodiversi-
teten og klimaet.

o Borsnoterede aktier og virksomhedsobligationer i
selskaber med en bruttoomsaetning pa 25% eller
mere fra kul eller tjseresand.

o Bgrsnoterede aktier i selskaber med en brutto-
omsaeetning fra olie' pa 50% eller mere efter 31.
december 20202,

o Bestyrelsen vil arligt evaluere om MP har en fra-
salgs-afgraensning, som er i trdd med Paris-afta-
lens malsaetninger.

Korruption

- Investeringerne skal ikke understgtte selskaber eller
stater, hvor der forekommer grove og gentagne til-
feelde af korruption.

Kontroversielle vaben

- Investeringerne skal ikke bidrage til aktiviteter for-
bundet med antipersonelle landminer, klyngeam-
munition, atomvaben, biologiske vaben eller kemi-
ske vaben.

- Ved overtraedelser relateret til kontroversielle vaben
skrider MP Pension som udgangspunkt direkte til
eksklusion frem for at forsgge dialogens vej.

Skat

- Investeringerne skal ikke bidrage til eller forbindes
med skattesvig, skatteunddragelse eller aggressiv
skatteplanleegning’s.

- MP skal ikke investere i unoterede fonde eller sel-
skaber, der pa investeringstidspunktet er indregi-
streret eller skattemaessigt hjemmehgrende i
lande, der er opf@rt pa EU’s eller OECD’s lister over
ikke-samarbejdsvillige lande vedrgrende skat.

Sanktioner

- Investeringerne skal ikke ske i strid med sanktioner,
der er vedtaget af FN eller EU og enten tiltrddt af
Danmark eller direkte geeldende i Danmark.

1 Dette inkluderer skifferolie og -gas. Et eventuelt pro-
venu fra kul eller tjeeresand laegges oveni.

2 Alle aktier i selskaber inden for naermere definerede
branchekoder (GICS-koder) er som udgangspunkt eks-
kluderet pr. 31. december 2020 - med mindre de in-
den da er optaget pa en kommende fossil inklusionsli-
ste. P4 denne liste optages selskaber, som produkt-
meaessigt falder uden for frasalgsbeslutningen samt

Tobak
- Investering ma ikke foretages i selskaber, hvis om-

seetning fra salg af hele tobaksprodukter udggr
mere end 5%.

- Ved overtreedelser vil MP Pension skride til direkte

eksklusion frem for at forsgge dialogens vej.

Brud pa andre grundlseggende normer eller aftaler
- Sker der brud pa andre grundleeggende normer el-

ler aftaler end de ovenfor naevnte, kan MP Pension
treeffe en konkret beslutning om, at den pageel-
dende overtraedelse skal vaere omfattet af MP Pen-
sions politik.

God selskabsledelse
- MP Pension udgver aktivt ejerskab for at fremme

langsigtet veerdiskabelse i de selskaber, vi investe-
reri.

- MP Pension sgger dialog med selskaberne med fo-

kus pa alle veesentlige forhold ud fra en Igbende
identifikation og prioritering (se senere).

- Der afgives stemmer til generalforsamlinger pa

stemmeberettigede aktier i investeringsportefgljen.

- MP Pensions retningslinjer for god selskabsledelse

hos danske selskaber tager udgangspunkt i de til
enhver tid geeldende anbefalinger, der er udarbej-
det af Komitéen for god selskabsledelse.

- | forhold til udenlandske selskaber tager MP Pen-

sion udgangspunkt i dels ICGN’s Global Corporate
Governance Principles, dels lovgivning og anbefa-
linger for god selskabsledelse i de relevante lande.

olieselskaber, der aktivt er i feerd med at omstille deres
forretningsmodel, s& den er forenelig med Paris-afta-
lens malsaetning om maksimalt 2 graders klimaaen-
dring (uddybet i standpunktspapiret "Fossil energi”).

3 For uddybning se MP’s standpunktspapir om ansvarlig

skat pd https:/mppension.dk/om-mp-pension/publikatio-

ner/#/standpunkter




VARKTOIER

Undersggelse af portefgljen
- Se tilgang til regelmaessig undersggelse (screening)
i forskellige aktivklasser senere.

Aktivt ejerskab og eskalering

- Huvis et selskab overtreeder MP Pensions politik eller
foretager dispositioner, der ikke skgnnes at fremme
langsigtet veerdiskabelse, vil MP Pension gennem
aktivt ejerskab forsgge at f& selskabet til at rette op.
Det kan blandt andet ske via dialog med selskabet,
stemmeafgivelse pa dets generalforsamling, aktio-
naerforslag og/eller offentlig kritik gennem pas-
sende eskalering.

- Der foretages en konkret vurdering af, hvorvidt der
forventes at veere proportionalitet mellem de resur-
ser en dialog vil kreeve, og de resultater, som dialo-
gen forventes at munde ud i. Alternativt kan MP
Pension skride til eksklusion (se senere).

Samarbejde og dialog med interessenter

- MP Pension sgger samarbejde med andre investo-
rer for at gge sin gennemslagskraft over for selska-
ber i portefgljen. Dette foregar blandt andet gen-
nem PRI, Dansif, Global Compact, Hermes EOS og
med MP Pensions eksterne kapitalforvaltere. Se
ogsa side 19 for et fuld overblik over MP Pensions
samarbejder og netveerk.

- MP Pension sgger dialog med selskaber, medlem-
mer, civilsamfundsorganisationer og andre interes-
senter for at treeffe beslutninger pa det bedst mu-
lige grundlag.

14 MP Pension kan saledes fx fastholde investeringer i
statsobligationer fra lande, der overtreeder menneske-
rettighederne, og hvor der ikke forekommer en positiv
udvikling, hvis det vurderes, at obligationerne er ngd-
vendige for at sikre en tilstraekkelig risikospredning i
forhold til at kunne investere i aktivklassen overordnet
set. Seerligt for statsobligationer udstedt af udviklings-
lande gaelder det, at de ofte er udstedt af lande med
fattigdomsproblemer og darlig regeringsfgrelse, hvilket
kan fgre til mere hyppige overtraedelser af MP Pensions

Karantaene

- MP Pension kan veelge at indfgre et midlertidigt
stop for nye investeringer - en karantaene - i et sel-
skab, der undersgges for en mulig, grov overtrae-
delse af MP Pensions politik.

- Det betyder, at MP Pension og eksterne kapitalfor-
valtere ikke ma gge investeringerne i selskabet,
men gerne nedbringe den, fgr undersggelsen er af-
sluttet.

- En karanteene er en midlertidig foranstaltning, der
som udgangspunkt skal revurderes senest efter
seks maneders forlgb.

- En karantaene kan have tre endelige udfald:

1) Karantaenen lgftes, fordi problemstillingen er Igst
eller viste sig ikke at veere begrundet.

2) Karantzenen haeves, men selskabet forbliver gen-
stand for aktivt ejerskab.

3) Selskabet ekskluderes.

Eksklusion

- Hvis indsatsen ikke bringer overtraedelsen til ophgr
- eller har udsigt til dette - vil MP Pension som ud-
gangspunkt ekskludere selskabet (undtagen sel-
skaber i unoterede investeringsfonde - se senere)

- MP Pension kan dog i seerlige tilfeelde undlade at
ekskludere lande og selskaber, som er vaesentlige
for at sikre en tilstraekkelig risikospredning.’ MP
Pension vil i sddanne tilfeelde vaere fuldt transpa-
rente om dette.

Gruppesggsmal

- MP Pension betragter deltagelse i gruppesggsmal
som en del af aktivt ejerskab. Derfor kan MP Pen-
sion veelge at deltage i gruppesggsmal mod selska-
ber, hvis vi har lidt et tab i forbindelse med en inve-
stering i selskabet, og tabet skyldes selskabets
manglende overholdelse af lovgivning.

politik. Screeningen fokuserer derfor pa at isolere aktiv-
klassens veerste elementer og samtidig identificere de
investeringsmaessigt mest undvaerlige, da det er gnske-
ligt at kunne veere tilstede i aktivklassen. Arsagen er
hensyn til den samlede portefgljes risikospredning, li-
gesom adgang til international finansiering ofte er cen-
tral for at kunne bidrage med finansiering til at Igfte
udviklingsniveauet i de enkelte lande.



Abenhed
MP Pension gnsker at veere dben og transparent:

- MP Pension offentligggr regelmaessigt lister over
bgrsnoterede aktier, virksomhedsobligationer,
statsobligationer, dialoger med selskaber, stemme-
afgivelser, eksklusioner samt en liste over de eks-
terne kapitalforvaltere, som MP Pension benytter.

- Alle stemmer afgivet pa bgrsnoterede selskabers
generalforsamlinger kan ses pa MP Pensions hjem-
meside.

- MP Pension offentligggr en begrundelse for de en-
kelte eksklusioner pa hjemmesiden.

- Detaljeret information om udvalgte dialoger med
selskaber kan findes pa MP Pensions hjemmeside.

- MP Pension redeggr minimum arligt for fremdrift,
prioritering og udfordringer inden for arbejdet med
ansvarlige investeringer.

- MP Pension undersgger lgbende mulighederne for
at gge transparensen om arbejdet med ansvarlige
investeringer.



Prioriteter i
2020 og 2021

For de kommende &r har MP Pension udvalgt en
reekke indsatsomrader, som bliver prioriteret.

MP Pension kan prioritere indsatsen i trad med inter-

nationalt anerkendte retningslinjer og lovkrav. Priori-
teringen genbesgges arligt af bestyrelsen. Prioriteter 2020-2021

e Fortsat fokus pa at styrke hensyn til ansvarlighed
og baeredygtighed i investeringsbeslutninger i alle
aktivklasser, blandt andet gennem vurdering af -
og samarbejde med - eksterne kapitalforvaltere i
forhold til ansvarlige investeringer.

Prioriteringen sker med afseet i:

- En Igbende vurdering af vaesentlige emner og prio-
riterede selskaber.

- De negative indvirkningers (potentielle) karakter,
omfang og alvor samt hvilke muligheder, der er for
at stoppe eller afbgde konsekvenserne.

) . . e Emnemeaessigt er fokus pa videreudvikling af
- Stgrrelsen af MP Pensions investering ud fra et pro-

MP Pensions tilgang til:

- Klimahensyn, herunder selskabers lobbyarbejde
- Skat

- Kgnsbalance og diversitet i ledelser og generelt
- Aflgnning af topledelser

- Selskaber i konfliktramte omrader

portionalitetsprincip inden for rammerne af geel-
dende retningslinjer og lovkrav.
- Hensyn til resurseforbrug og omkostninger.



Fremgangsmade i

korte traek

Ansvarlige investeringer i forskellige aktivklasser.

Borsnoterede aktier og
virksomhedsobligationer

Eksterne kapitalforvaltere

MP Pensions investeringsstrategi bygger pa en ud-
strakt brug af eksterne kapitalforvaltere, som radgiver
MP Pension om udveelgelse af veerdipapirer, portefgl-
jeoptimering og taktisk positionering.

Ved investeringer i bgrsnoterede aktier og virksom-
hedsobligationer har MP Pension prioriteret at have
alle investeringer pa ‘'egne bgger'®. Det vil sige, at MP
Pension selv ejer hver aktie og virksomhedsobliga-
tion direkte frem for via fonde, selv nar eksterne for-
valtere foretager papirudvaelgelsen pa vegne af MP
Pension.

MP Pension kan dermed selv foretage screening, ak-
tivt ejerskab og eventuelt eksklusion af bgrsnoterede
selskaber og udstedere af virksomhedsobligationer i
trdd med neerveerende politik.

MP Pension er sdledes ikke afhaengig af, om forval-
terne inden for investeringer i disse aktivklasser selv
har systemer pa plads, der kan leve op til MP Pensi-
ons "Politik for ansvarlige investeringer”. Dog vurderer
MP Pension alle kapitalforvaltere i forhold til deres
arbejde med ansvarlige investeringer, og felger op
samt indteenker hensyn til ansvarlighed i udveelgel-
sen af nye forvaltere.

5 Via MP Pensions kapitalforening "MP Invest”.

Undersggelser

For at afklare hvilke selskaber, der potentielt eller ak-
tuelt overtreeder MP Pensions "Politik for ansvarlige
investeringer”, foretages en kvartalsvis global
screening af investeringer i bgrsnoterede aktier og
virksomhedsobligationer. Denne screening foretages
af de uafhaengige, specialiserede samarbejdspart-
nere, Sustainalytics og Hermes EOS.

Fokusliste

Selskaber, som vurderes at overtraeede MP Pensions
politik, optages i ferste omgang pa en intern fokusli-
ste. Pa fokuslisten kan ogsa optages selskaber, som
pa anden vis er blevet identificeret til (potentielt) at
overtraede politikken. Fokuslisten offentligggres ikke,
da den indeholder selskaber og stater med uafkla-
rede problemstillinger. Fokuslisten kan ogsa inde-
holde selskaber, som MP Pension ikke aktuelt har in-
vesteret i.

MP Pension ma som udgangspunkt gerne investere i
selskaber, der figurerer pa fokuslisten.

Dialog og eksklusion

Selskaber, der er optaget pa fokuslisten, bliver der-
naest vurderet naermere med henblik pd at afklare,
om der er hold i den rejste problemstilling samt en
passende respons.

Selskaber, som vurderes at have overtrddt MP Pensi-
ons politik for ansvarlige investeringer, bliver efter en
konkret vurdering opdelt i to kategorier:



1. Selskaber, hvor de gnskede forbedringer forven-
tes at kunne blive opnaet via dialog, bliver kon-
taktet og optaget pa dialoglisten.

2. Selskaber, hvor dialogen forventes at ende resul-
tatlgst, bliver ekskluderet og optages pa eksklusi-
onslisten.

Fig. 1 - Proces: Evaluering af bgrsnoterede selskaber
og virksomhedsobligationer.
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Dialoglisten

Selskaber, der er optaget pa dialoglisten, kontaktes
med henblik pa dialog ud fra en risikobaseret priori-
tering. Formalet med dialogen er dels at afklare de
naermere forhold omkring potentielle overtraedelser,
dels at kommunikere gnsker til forbedringer til sel-
skabet.

Dialogerne tager udgangspunkt i MP Pensions politik
for ansvarlige investeringer, suppleret med mere de-
taljerede anbefalinger, lovgivning med mere, der
matte veere relevante for emnet, sektoren eller geo-
grafien.

Da dialog med selskaberne er meget resurse- og
tidskraevende, og bedre resultater ofte opnas ved ko-
ordinerede henvendelser fra en gruppe af investorer,
har MP Pension indgdet samarbejde med en specia-
liseret ekstern partner, Hermes EOS. De star for en
vaesentlig del af det praktiske arbejde med dialogen
pa vegne af MP Pension og en lang reekke andre in-
stitutionelle investorer, for s vidt angar selskaber,
der ikke er bgrsnoteret i Danmark. MP Pension har
selv direkte dialog med de danske selskaber, fordi
kendskabet til markedet, selskaberne og de lokale
investorer ggr det muligt og frugtbart.

MP Pension ma gerne investere i selskaber, der figu-
rerer pa dialoglisten, idet ejerskabet skaber basis for
en mere forpligtende dialog.

Eksklusionslisten

Safremt det vurderes, at en dialog med et givent sel-
skab ikke er formalstjenstlig eller gennem laengere
tid ikke har opfyldt MP Pensions forventninger, kan
MP Pension treeffe en beslutning om eksklusion og
optage selskabet pa eksklusionslisten.

MP Pension ma ikke investere i bgrsnoterede aktier
eller virksomhedsobligationer i selskaber, der frem-
gar af eksklusionslisten.

Ophaevelse af en eksklusion

Safremt et ekskluderet selskab verificérbart ikke laen-
gere overtraeder MP Pensions politik, fiernes det pa-
geeldende selskab fra eksklusionslisten. Nar det sker,
ma MP Pension gerne genoptage investeringer i det
pageeldende aktiv.



Afstemning pa generalforsamlinger
Der afgives stemmer til generalforsamlinger pa
stemmeberettigede aktier i investeringsportefgljen.

MP Pension stemmer imod anbefalingerne fra sel-
skabernes ledelser, hvis forslagene strider mod MP
Pensions "Politik for ansvarlige investeringer” eller ret-
ningslinjer for god selskabsledelse.

Da MP Pension har investeringer i mange selskaber
over hele verden, og da malrettet afstemning kreever
indgadende kendskab til fornoldene og lovgivning i
de respektive lande, benyttes for sa vidt angar uden-
landske aktier en dertil specialiseret ekstern radgiver,
Institutional Shareholder Services (ISS) i samarbejde
med Hermes EOS. Radgivningen vedrgrende de dan-
ske aktier er ikke ngdvendig, da kendskabet til mar-
kedet og selskaberne ggr det praktisk muligt at af-
give stemmerne uden.

MP Pension evaluerer minimum arligt stemmepoli-
tikken og adfaerden hos de ovenneevnte radgivere
for at identificere og imgdegd potentielle interesse-
konflikter.

Abenhed

MP Pension kommunikerer Igbende om indsatsen i
forhold til bgrsnoterede aktier og ggr arligt status for
omradet som led i vores rapport om ansvarlige
investeringer.

MP Pension offentligggr nedenstdende pa vores
hjemmeside:

- Liste med bgrsnoterede aktier - opdateres hvert
kvartal.

- Liste med eksterne kapitalforvaltere.

- Liste med eksklusioner - listen bliver opdateret for
hver eksklusion, sa den altid er aktuel.

- Liste med igangveerende dialoger, summarisk form.

- Alle stemmmeafgivelser pa generalforsamlinger.



Unoterede investeringer

Nar MP Pension foretager unoterede investeringer,
foregar det i langt overvejende grad igennem fonde
med dertil knyttede kapitalforvaltere. Ud fra en pa
forhand fastlagt investeringsstrategi investerer disse
fonde i virksomheder, der ikke er bgrsnoterede samt
ejendomme, infrastruktur med mere (benaevnes her-
efter "aktiver”). Infrastruktur omfatter bade traditionel
infrastruktur og "grgn” infrastruktur, sdsom vind-
mglle- og solcelleparker.

MP Pension har fokus pa at udveelge fonde og forval-
tere med fornuftige kompetencer og standarder in-
den for ansvarlige investeringer og bestracber sig pa
at sikre, at kapitalforvalterne handler inden for ram-
merne af naerveerende politik. Dette kan dog ikke ga-
ranteres fuldt ud af felgende arsager:

- De eksakte investeringer i fondene kendes ikke ved
investeringens indgaelse, idet MP foretager sin in-
vestering pa baggrund af fondenes investerings-
strategier.

- Skulle der opsta en konflikt med neervaerende poli-
tik i en virksomhed/aktiv i en given fond, s& er det
vanskeligt og forbundet med prohibitivt hgje om-
kostninger, at ekskludere og frasaelge fonden efter
at investeringen er foretaget. Det er desuden ikke
muligt at frasselge en seerskilt virksomhed/aktiv i
fonden, kun hele fonden 'en bloc’ kan frasselges.

- MP's indflydelse pa kapitalforvalterne varierer og af-
haenger af forskellige faktorer, og typisk vil MP veere
minoritetsejer i disse fonde, og derfor uden be-
stemmende indflydelse til umiddelbart at rette op
pa en konflikt i given virksomhed/aktiv i fonden.

Sammenlignet med de mere omsaettelige aktivklas-
ser (sdsom bgrsnoterede aktier og obligationer) bety-
der dette, at den konkrete udmgntning af naervee-
rende politik kan variere. Af den arsag, er der behov
for en anderledes og mere ngje afvejning af risiciene
for investeringsbeslutning end det er tilfeeldet inden-
for det bgrsnoterede omrade, herunder en scree-
nings-proces op mod MP's ansvarlighedspolitik, jf.
nedenfor.

Forvaltere, der initielt vurderes at veere egnede til in-
klusion i portefgljen, vil efterfelgende indgd i en

16 ESG star for "Environmental, Social and Governance”. "ESG-ri-

sici” er risici for pkonomiske tab og/eller vaesentlige negative

struktureret analyseproces med henblik pa at af-
daekke de enkelte fondes karakteristika og risici, her-
under vedrgrende ansvarlig virksomhedsadfaerd,
klima- og omdgmmerisici.

ESG screening fgrinvestering

| den tidlige fase af investeringsteamets sakaldte
"due diligence-proces” foretages der, i samarbejde
med teamet for ansvarlige investeringer, en hurtig
analyse, en screening, med henblik pa at vurdere de
ESG-maessige risici'® ved investeringen i forhold til
naerveerende politik. Screeningen er et veerktgj til at
prioritere investeringsteamets ressourcer, hvorved ka-
pitalforvaltere med en historik og/eller investerings-
mandat, der vurderes at have hgj a priori risiko for at
overtraede politikken kan frasorteres. Det kan fx veere
tilfeeldet, hvis investeringsstrategien vurderes at veere
i konflikt med MP’s geeldende eksklusionsbeslutnin-
ger.

Investeringer, der ikke frasorteres pa dette tidlige sta-
die, kan efterfglgende prioriteres til yderligere ana-
lyse med henblik pa at afdaekke risikoen for efterfol-
gende overtraedelse af naerveerende politik og afveje
denne risiko mod investeringens gvrige investerings-
maessige karakteristika og risici.

Identificeres vaesentlige risici spges disse mitigeret
tidligt i analysefasen. Hvilke tiltag, der konkret kan
tages i forhold til kapitalforvalteren og/eller i af-
greensning af investeringsmandatet, er i hgj grad si-
tuationsbestemt, men sgges altid i videst muligt om-
fang altid at ggres kontraktligt reguleret

indvirkninger pa mennesker, miljg og gkonomi ved en given in-
vestering.



Fig. 2 - Proces: Evaluering af unoterede investerin-
ger

Investeringsunivers

Screening

Indsnasvring af investeringsmuligheder, herunder fravalg af
investeringsmuligheder grundet ESG risici /
MP's eksklusionsheslutninger.

l

Vurdering

"Due diligence-praces” herunder ESG analyse af
investeringsmulighed i samarbejde med ESG-team.

Investeringsbeslutning

Foretages af MP’s Investeringskomité.
Tiltag til mitigering, hvis nedvendigt. Herunder bilag til kontrakt
vedrarende ansvarlige investeringer.

Opfolgning og dialog

Med et udvalg af forvaltere hvert ar vedrerende ESG.
Labende rapportering fil MP fra alle forvaltere.

Beslutning

Investeringsbeslutninger treeffes af MP’s investerings-
komité pa baggrund af en investeringsindstilling
samt et separat risikobilag, der identificerer og kvan-
tificerer de relevante risikofaktorer.

Inden beslutning sikres det, at forvalterne forpligter
sig til at leve op til et tillaeg til kontrakten, der beskri-
ver MP Pensions forventning om at investeringerne
lever op til Global Compacts 10 principper for virk-

somheders samfundsansvar (se bilag A). Om ngdven-
digt vil MP tillige ogsa sgge at mitigere eventuelle
andre i risici i dette tillaeg, jf. tidligere.

Opfolgning og dialog

Nar investeringen i en unoteret fond er foretaget, fg-
rer kapitalforvalterne den primaere kontrol med de
relevante forhold i virksomhederne/aktiverne i fon-
den i forhold til ansvarlig virksomhedsadfeerd, mens
MP arligt prioriterer at monitorere et udvalg af fon-
dene ift. ansvarlig skattepraksis og evt. andre ansvar-
ligheds-hensyn.

Forvalterne er forpligtede til at underrette MP, hvis
de underliggende virksomheder/aktiver overtraeder
principperne beskrevet i tilleegget til kontrakten.

MP Pension modtager regelmaessigt rapporter fra
forvalterne om fondenes investeringer. Disse kan
ogsa indeholde relevante informationer om vaesent-
lige forhold vedrgrende ansvarlig virksomhedsad-
faerd og miljgmaessig baeredygtighed.

MP udveelger arligt et antal kapitalforvaltere (3-5) til
naermere undersggelse og dialog om arbejdet med
ansvarlighed i de unoterede investeringer. Gennem
denne dialog opnas et mere detaljeret indblik i hvor-
dan konkrete problemstillinger er handteret og kom-
munikeret til investorerne og gvrige interessenter. Ar-
bejdet dokumenteres og konklusioner samt eventu-
elle anbefalinger kommunikeres tilbage til kapitalfor-
valterne med henblik pa at dele ‘best practices’ pa
tveers af MP’s portefglje.

Overtraedelser

Hvis MP Pension bliver bekendt med overtraedelser,
vurderes det, om forvalteren herefter handterer sa-
gen i trad med naerveerende politik. Det omfatter
blandt andet, hvorvidt forvalteren ggr sin indflydelse
geeldende over for den pagaeldende virksomhed/ak-
tiv for at stoppe og/eller afbgde dets negative ind-
virkninger p& mennesker eller miljg.

Jf. tidligere s& adskiller aktivklassen sig fra de b@rsno-
terede aktivklasser ved, at det ikke er muligt for MP
Pension at bede forvalteren ekskludere og frasaelge
enkelte virksomheder/aktiver i fonden pa vegne af
MP. MP er i stedet ngdt til at fraseelge hele fonden
‘en bloc” inklusiv de virksomheder/aktiver i fonden
som ikke er i konflikt med neerveerende politik. Om-
vendt er der dog ofte gode muligheder for at pavirke



en given virksomhed/aktiv i fonden til at rette op, da
forvalteren som hovedregel vil have majoritetskontrol
og plads i virksomhedens/aktivets bestyrelse. MP ejer
desuden oftest indirekte via fonden en langt stgrre
andel i det unoterede selskab, end det er tilfeeldet
for fx bgrsnoterede aktier, hvor MP som hovedregel
har en meget lille ejerandel. Det forbedrer mulighe-
derne for en frugtbar dialog.

Hvis forvalteren mod forventning ikke er lydhegr pa
trods af gentagne forsgg fra MP’s side, kan MP fra-
veelge forvalteren til nye fremtidige investeringstil-
sagn. MP Pension kan ogsa i princippet veelge at af-
haende sin andel af fonden til andre professionelle
investorer. Det er dog som hovedregel ikke gnskvaer-
digt, fordi det kan veere vanskeligt at ggre dette til en
acceptabel pris, jf. tidligere.

MP Pension prioriterer derfor at ggre sin indflydelse
geeldende over for forvalteren, eventuelt i samar-
bejde med andre investorer, for at sikre sig, at forval-
teren handterer overtraedelsen i trdd med de inter-
nationale retningslinjer fra FN og OECD.

Abenhed

MP Pension kommmunikerer Ipbende om indsatsen i
forhold til unoterede aktier og ggr arligt status for
omradet i vores rapport om ansvarlige investeringer.

MP Pension offentligggr nedenstaende pa vores
hjemmeside:

- Liste med eksterne kapitalforvaltere.

- Fordeling af MP's investeringer pa unoterede fonde
og virksomheder kategoriseret efter Private equity
(unoterede aktier), Infrastruktur, Ejendomme og
Qvrige.



Statsobligationer

Fig. 3 - Proces: Evaluering af statsobligationer.

Investeringsunivers

[ Screening ] [ Andre kilder ]

l l

Vurdering: Er der sanktioner mod investering i Ja
landets statsobligationer?

Nej

. Vurdering:
Nej 1. Er overtraedelsen grov?
2. Er problemet vedvarende?
3. Kan landet undvaeres?

|-

[ Overtraedelse ophoert ]

l

Investeringsunivers

Eksterne kapitalforvaltere

MP Pensions investeringsstrategi bygger pa en ud-
strakt brug af eksterne kapitalforvaltere, som radgiver
om udveaelgelse af veerdipapirer, portefgljeoptimering
og taktisk positionering.

Ved investeringer i statsobligationer har MP Pension
prioriteret at have alle investeringer pa 'egne bg-
ger’'?. Det vil sige, at MP Pension selv ejer hver stats-

17 Via MP Pensions kapitalforening "MP Invest”.

obligation direkte frem for via fonde, selv nar eks-
terne forvaltere foretager kgb pa vegne af MP Pen-
sion.

MP Pension kan dermed selv foretage screening og
eventuel eksklusion af statsobligationer i trdd med
naervaerende politik. MP Pension er sdledes ikke af-
haengig af, om forvalterne selv har systemer pa plads,
der kan leve op til MP Pensions "Politik for ansvarlige
investeringer”.

Dog vurderer MP Pension alle kapitalforvaltere i for-
hold til deres arbejde med ansvarlige investeringer,

og felger op samt indteenker hensyn til ansvarlighed
i udveelgelsen af nye forvaltere.

Undersggelse

Der foretages en kvartalsvis global screening af inve-
steringer i statsobligationer i samarbejde med en
uafhaengig, specialiseret samarbejdspartner. For nu-
veerende benyttes analysefirmaet Sustainalytics.

Fokusliste

Stater, der vurderes potentielt at veere i konflikt med
MP Pensions politik, bliver optaget pa en intern fo-
kusliste.

Pa fokuslisten kan ogsa optages stater, som pa an-

den vis er blevet identificeret til (potentielt) at over-
traede politikken. MP Pension ma gerne investere i

stater, der er optaget pa fokuslisten.

Vurdering og eksklusion

Stater, der er optaget pa fokuslisten, bliver dernaest
vurderet heermere med henblik pa at afggre, om lan-
det skal ekskluderes fra MP Pensions investeringsuni-
vers.

Undersggelsen tager blandt andet et tilbageblik pa
de seneste fire kvartaler for at undersgge, om der er
tale om et vedvarende problem. MP Pension vurde-
rer ligeledes, om der tegn pa positiv forandring frem-
adrettet.

Stater, som vurderes at have overtradt MP Pensions
politik, bliver efter en konkret vurdering saledes op-
delt i tre kategorier:



1) Stater, som har overtraedelser af alvorlig karak-
ter, men hvor der er tegn pa positiv forandring,
forbliver pa fokuslisten til fortsat Igbende op-
folgning.

2) Stater, hvor det vurderes, at overtraedelserne er
af seerlig alvorlig og vedvarende karakter, bliver
ekskluderet og optaget pa eksklusionslisten,
med mindre aktivet er ngdvendigt for at sikre
en tilstraekkelig risikospredning.

3) Stater, hvor investeringer i landets statsobligati-
oner er forbudt pa baggrund af en sanktion, bli-
ver ekskluderet og optaget pa eksklusionslisten.

MP Pension ma ikke investere i stater, der fremgar af
eksklusionslisten.

Ingen dialogliste for stater
Der er ikke en dialogliste for stater, da MP Pension
ikke forventer at kunne pavirke suveraene stater.

Ophaevelse af eksklusion

Safremt et land verificérbart ikke lsengere overtree-
der MP Pensions politik, fiernes det pageseldende
land fra eksklusionslisten. Nar det sker, ma MP Pen-
sion gerne genoptage investeringer i det pageel-
dende aktiv.

Abenhed

MP Pension kommunikerer Igbende om indsatsen i
forhold til statsobligationer og g@r arligt status for
omradet i vores rapport om ansvarlige investeringer.

MP Pension offentligggr nedenstdende pa vores
hjemmeside:

- Beholdningsliste
- Eksklusionsliste.
- Liste over forvaltere.



Initiativer, netvaerk

og samarbejder

MP er med i en raekke initiativer og samarbejder
vedrgrende virksomheders- og investorers samfunds-

ansvar:

- FN’'s Global Compact'®

- Principles for Responsible Investments (PRI)'®

- Net-Zero Asset Owner Alliance?

- Climate Action 100+

- Institutional Investors Group on Climate Change??
- Science Based Targets Initiative?®

- Gender Diversity Roundtable Denmark?*

- Carbon Disclosure Project?®

18 https://globalcompact.dk

19 https.//mww.unpri.org

20 https:/Mww.unepfiorg/net-zero-alliance

21 http//www.climateaction100.org

22 https://www.iigec.org

2 https://sciencebasedtargets.org/about-the-science-based-targets-

- Dansif?®

- Hermes EOS?’

- Sustainalytics?® (data)
- MSCI?° (data)

24 https:/;ww.genderdiversity.dk

25 https://www.cdp.net/en

26 https://dansif.dk/

27 https://www.hermes-investment.com/stewardship

28 https://www.sustainalytics.com

29 https:/;www.msci.com/esg-ratings

initiative/


https://globalcompact.dk/
https://www.unpri.org/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
http://www.climateaction100.org/
https://www.iigcc.org/
https://sciencebasedtargets.org/about-the-science-based-targets-initiative/
https://sciencebasedtargets.org/about-the-science-based-targets-initiative/
https://www.genderdiversity.dk/
https://www.cdp.net/en
https://dansif.dk/
https://www.hermes-investment.com/stewardship/
https://www.sustainalytics.com/
https://www.msci.com/esg-ratings
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