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Vores tilgang til
ansvarlige investeringer

| P+ arbejder vi mélrettet for, at vores ca. 125.000 medlemmers op-
sparinger bliver investeret ansvarligt. Vores arbejde med ansvarlighed
tager udgangspunkt i lovgivning, internationale aftaler, retningslinjer og
principper. Oven pa det star vores politik for ansvarlige investeringer,
der bl.a. omfatter temaerne klima, miljg, biodiversitet, ansvarlig skat,
ledelsesforhold, antikorruption, bestikkelse, menneske- og arbejds-
tagerrettigheder. Herefter deler vores arbejde med ansvarlige investe-
ringer sig i tre grene.

For det forste foretager vi sdkaldt ESG-due diligence. Det betyder, at
vi sa vidt muligt foretager en grundig vurdering af investeringshensyn
til miljg og klima (Environment), sociale (Social) og ledelsesmaessige
forhold (Governance).

For det andet udgver vi aktivt ejerskab. Det vil sige, at vi arbejder for
at pavirke de selskaber, vi investerer i, sa de udvikler sig i overens-
stemmelse med vores politik for ansvarlige investeringer.

For det tredje tilveelger vi aktivt beeredygtige investeringer, nér det er
muligt, og nar de kan levere attraktive afkast til vores medlemmer.

Fravalg er ikke en bzerende gren

Nar investorer fraveelger at investere i et selskab, far det ofte stor op-
meerksomhed. Men nar man fravaelger et selskab, mister man samtidig
sine muligheder for at presse pa for en ansvarlig udvikling i selskabet
via aktivt ejerskab. | P+ ser vi derfor fravalg som ét blandt mange red-
skaber i vores veerktgjskasse — ikke som et mal i sig selv.

Hvis dialogen er udsigtslgs, kan vi veelge selskaber fra. Men vi prio-
riterer sa vidt muligt aktivt ejerskab. Og vi gennemgar lgbende vores
fravalgsliste for at vurdere, om selskaberne har forbedret sig, sa en
investering igen kan komme pé tale. P& den made mener vi, at vi
bedst understgtter en reel omstilling og udvikling.
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Her har vi haft
saerligt fokus i 2025
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Pa kortet kan du se nogle af de dilemmaer, problematikker og ind-
satsomrader, som vi har fokuseret saerligt pa i vores arbejde med
ansvarlige investeringer i lgbet af &ret. Du kan leese meget mere om
de enkelte cases i vores Rapport om samfundsansvar 2025, som du
finder pa www.pplus.dk/samfundsansvar2025



1 Kritisk dialog med
amerikansk dataleverander
P+ ser kritisk p&, at Sustainalytics
undlader vaesentlige vurderinger
af konfliktramte omrader.

2 Pres pa britisk bank for gget
abenhed
Skeerpet dialog med Barclays
om bankens fossile investeringer
og &benhed om lobbyindsats.

3 Fransk selskab fjernet fra
observationsliste
Transportselskabet Alstom har
ikke leengere aktiviteter i ulovlige
boseettelser pa Vestbredden.

4 Politisk pavirkning af beslut-
ningstagere i Bruxelles

P+ var via vores samarbejdspart-
ner i dialog med beslutningsta-
gere om bl.a. EU-klimapolitikker.

5 Aktivt ejerskab med verdens
storste fodevareproducent om
biodiversitet
Dialog med schweiziske Nestlé
om selskabets pavirkning pa
biodiversitet.

6 P+ stod klar med kapital til
danske kaserner
Vi var klar til at investere et tre-
cifret millionbelgb i nye kaserner
til det danske forsvar.

7 Viinvesterer i viben og
europaisk forsvar
P+ har investeret i mere end 20
europeiske vabenselskaber som
fx tyske Rheinmetall.

8 Motorola fravalgt pa grund af
selskabets aktiviteter i relation til
ulovlige boszettelser
P+ fravalgte Motorola Solutions
efter leengere tids skeerpet aktivt
ejerskab.

9 Dialog med DSV om saudisk
byggeri
Aktivt ejerskab med danske DSV
om menneske- og arbejdstager-
rettigheder i saudisk joint venture.

10 P+ investerer i verdens mest
kraftfulde batteri

Ny investering i lagring af vedvar-
ende energi til Australiens grenne
omstilling.



CO,-aftryk reduceret
med to tredjedele

2025 var et udfordrende ar for den grenne omstilling — isaer i USA, hvor
Donald Trump meldte USA ud af Paris-aftalen for anden gang, og den
amerikanske administration beordrede, at byggeriet af flere havvind-
moglleparker skulle standses, selvom de naesten stod feerdige.

| P+ vurderer vi dog, at der pa trods de politiske vinde stadig er mange
investeringer inden for den grgnne omstilling, som kan levere attraktive
afkast til vores medlemmer. Vi har sammensat en robust investerings-
portefglje, som har leveret nogle af pensionsbranchens allerbedste afkast
over de seneste tre ar.

Sidelgbende har vi fortsat det malrettede arbejde med at reducere CO,-
aftrykket fra vores investeringer. Ved udgangen af &ret ndede reduktionen
op pé hele 66 pct. sammenlignet med 2019. Dermed er vores delmal for
2030 om en reduktion pa 65 pct. faktisk allerede indfriet ved udgangen
af 2025. Vi fortsaetter arbejdet pd vej mod vores langsigtede malszetning,
som er, at hele portefgljen skal veere klimaneutral senest i 2050.

Vores klimaarbejde star pa flere ben

Klima er en hjgrnesten i vores aktive ejerskab. Ikke mindst ved de mere
end 3.300 generalforsamlinger, vi stemte ved i 2025. Og vi udgver skaerpet
aktivt ejerskab med de stgrste CO,-udledere i vores portefglje.

Sidelgbende arbejder vi pa at @ge vores investeringer, som fremmer den
grgnne omstilling. Vores mal er, at klimarettede investeringer skal udgere

15 pct. af formuen i 2030. Ved udgangen af 2025 var andelen 13 pct. Dermed
er vi kommet godt fra start, og vi vil fortsat arbejde videre for at nd malet.

| 2025 investerede vi fx knap 400 mio. kroner i grenne danske statsobliga-
tioner. Vi investerede ogsa i verdens mest kraftfulde batteri i Australien.
Batteriet gor det muligt at lagre strem fra blandt andet vedvarende energi-
kilder sdsom solceller, og det spiller derfor en central rolle i Australiens
gronne omstilling.
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Investeringer i
forsvar og vaben

Forsvars- og vabenselskaber er blevet et stadig mere aktuelt investerings-
tema de seneste ar. Fra politisk side har der vaeret en tydelig opfordring til
pensionsbranchen om at gge forsvarsinvesteringerne. Samtidig viser vores
egne medlemsundersggelser, at opbakningen fra vores medlemmer kun er
blevet sterre de seneste ar.

| P+ har vi haft den samme abne tilgang til at investere i forsvar og vaben-
selskaber i en leengere arreekke.

Vi fraveelger konventionsstridige vaben. Det vil sige vabentyper sdsom
klyngebomber, kemiske eller biologiske vaben, som Danmark har under-
skrevet konventioner imod. Men vi investerer i konventionelle vaben og
europeeisk forsvar i vores hovedportefglje. Det gjorde vi fgr Ruslands
invasion af Ukraine, og det gor vi stadig.

P+ havde i 2025 knap 70 investeringer i selskaber inden for vabenindu-
strien. Heraf er 20 investeringer i europaeiske selskaber. Investeringerne
omfatter béde egentlige vibenproducenter og selskaber, der leverer
komponenter til vdben og europaeisk forsvar.

| 2025 bgd vi ogsa pa opgaven med at bygge nye kaserner til det danske
forsvar. Vi vandt ikke opgaven, men vi vil ogsa fremover veere abne for at
byde ind pé lignende kontrakter, der bade kan understgtte vigtige sam-

fundsdagsordener, og som samtidig kan levere fornuftige afkast til vores
medlemmer.

Vi mener, at investeringer i forsvar og vaben godt kan veere en del af en
ansvarlig investeringsstrategi. Men hvis man som medlem ikke gnsker at
investere i vabenselskaber, kan man veelge investeringsprofilen P+ Baere-
dygtig, hvor der er meget skaerpede graensevaerdier for bade vaben og
militeerudstyr.



Udvalgte investeringer i de storste
europaiske vabenproducenter
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Indflydelse via
samarbejde

Vi bruger vores indflydelse for at pévirke de selskaber, vi investerer i,
i en ansvarlig retning. Det gor vi isaer via en reekke internationale in-
vestorsamarbejder, -initiativer og -netveerk.

Vi mener nemlig, at det er den rigtige tilgang for P+, at hovedparten af
bade vores aktive ejerskab og politiske indflydelse sker i samarbejde
med andre investorer. Dermed opnér vi at tale med en stgrre stemme.
Samtidig ville det ikke veere omkostningseffektivt, hvis vi selv skulle
veere i direkte dialog med alle de flere tusinde selskaber, vi har inve-
steret i.

Nyt investorsamarbejde om menneskerettigheder

| 2025 blev P+ medlem af det globale investornetvaerk Investor Alliance
for Human Rights (IAHR). Medlemmerne bestar af mere end 250 insti-
tutionelle investorer, der tilsammen forvalter over 127 billioner kroner.
Formalet med netveerket er at fremme ansvarlige investeringer og
styrke arbejdet med menneskerettigheder i overensstemmelse med
FN’s Retningslinjer for menneskerettigheder og erhvervsliv.

P+'s medlemskab giver bl.a. adgang til ekspertise og sparring med
ligesindede investorer, ligesom det giver os mulighed for at f& ind-
flydelse pa standarder og nye tiltag. Medlemskabet styrker dermed
vores malrettede arbejde med at fremme respekt for menneskerettig-
heder i vores investeringer.

Du kan se en oversigt over flere af de gvrige samarbejder, P+ er en
del af, pa siden til hgjre.



Principles for Responsible
Investments (PRI) er verdens
storste netveerk med fokus pa
ansvarlige investeringer. Som
medlem af PRI forpligter man sig
til at indarbejde ansvarlighed i
sine investeringer.

Dansif er et netveerksforum for
professionelle investorer, radgiv-
ningsvirksomheder og andre, der
beskaeftiger sig med ansvarlige
investeringer i Danmark. | Dansif
udveksler medlemmerne erfaringer
med ansvarlige investeringer. Dansif
afholder arrangementer om emner
inden for ansvarlige investeringer.

CDP er et internationalt initiativ,
som arbejder for at skabe gennem-
sigtighed om selskaber og andre
aktgrers udledning af CO,.

Institutional Investors Group on
Climate Change (IIGCC) er en
europeeisk netvaerksorganisation for
institutionelle investorer. Formalet
med IIGCC’s arbejde er at skabe
investeringsmaessige gode ramme-
vilkar for handtering af risici og
muligheder, der opstar som folge
af klimaforandringer.

Net-Zero Asset Owner Alliance
er en FN-stgttet organisation, der
blev lanceret i 2019 af en gruppe
investorer, der satte som maél at
opné nuludledning af deres inve-
steringer i 2050. | kraft af vores
medlemskab fremleegger vi hand-
lingsplaner og delmal hvert femte
ar, som vi lgbende rapporterer om.

Climate Action 100+ er et inve-
storinitiativ i regi af IIGCC, som

via aktivt ejerskab arbejder for at
reducere udledningerne fra verdens
sterste udledere af drivhusgasser
for at mindske den finansielle
risiko og maksimere den langsig-
tede veerdi af aktiver.

Nature Action 100 er et globalt
investorsamarbejde, der foku-
serer pa at udgve aktivt ejerskab
med de virksomheder, der har
den stgrste afhaengighed af eller
negative indvirkning p& natur eller
biodiversitet, for at vende tabet af
natur og biodiversitet.

PRI Spring er et globalt investor-
samarbejde, der har til formal at
udgve aktivt ejerskab med seerligt
fokus pé problemstillinger inden for
afskovning og jordforringelse.
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Lees mere i vores rapport
om samfundsansvar

Arbejdet med ansvarlige investeringer er ofte komplekst. Og som
investor star vi lebende over for dilemmaer, hvor vi skal prioritere og
traeffe sveere valg. Dem kan du laese meget mere om i vores rapport

om samfundsansvar.

Rapporten gar bl.a. i dybden med prioriteringerne i vores aktive ejer-
skab, vores arbejde med biodiversitet og hvordan vi arbejder for at
sikre respekt for menneskerettigheder. For blot at naevne nogle af de
indsatser, vi har arbejdet med i 2025. Og som vi fortsat har fokus pa
i vores arbejde med at sikre ansvarlig pension til dem, der former

Danmark.

Laes rapporten FSC
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