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Baeredygtighed, socialt
ansvar og gode afkast

2018 har vist, at FN's verdensmdl og
Paris-aftalen har givet politikere, in-
vestorer og civilsamfund en global
ramme, der understgtter overgangen
til en beeredygtig skonomi. Det er en
dagsorden, som PKA aktivt arbejder
for at bidrage til.

Klimainvesteringer
skaber morgen-
dagens energi

Gronne energikilder og klimahensyn indtager i
stigende grad en hovedrolle for investorer, nar
fremtidens infrastruktur, forsyning og transport
skal planleegges. Seerligt i Kina investeres der
intensivt i vedvarende energi, og selvom in-
vesteringerne i 2018 faldt i Europa og USA, er
deringen tvivl om, hvilken vej vinden blaeser.
For PKA giver det god mening at investere
i et bedre klima for fremtiden. Det skaber
nemlig godt afkast til medlemmerne og en
positiv forskel for mennesker verden over.
Derfor har PKA en malsaetning om, at 10% af
investeringerne skal veere gronne eller socialt
ansvarlige tiltag i 2020 — og seetter seerligt
fokus pa syv specifikke verdensmal igennem
investeringer og partnerskaber.

| dag har PKA klimainvesteringer for 21 mia.
kr., hvilket svarer til 7,5% af formuen. Det har
medvirket til, at WWF for fjerde ar i traek har
udnaevnt PKA som nr. 1 blandt danske pensi-
onskasser, nar det kommer til klimaindsatsen.

Beretning 2018 Ansvarlige investeringer

| &r har investeringerne bl.a. udmentet sig
i dbningen af havvindmelleparken Walney
Extension, som med 87 moller og en kapaci-
tet pa 659 MW kan levere strem til 600.000
husstande, samt overtagelsen af 49% af to
solcelleparker i Californien, der tilsammen
leverer strom til 100.000 amerikanske hjem.

Hgjdepunkter 2018

. Abning af verdens storste havvindmaolle-
park, Walney Extension

- Investeret i to californiske solcelleparker

« Investeret i svensk landvindmellepark

. Anerkendt klimainvestor — karet som nr.
1 blandt pensionskasser for 4. ar i traek af
WWEF

« PKA's administrende direkteor dansk reprae-
sentant i ny international klimakommission

PKA pavirker
selskaber til
ansvarlighed

Samtidig har PKA ekskluderet 60 kulselskaber
og 63 olie- og gasselskaber, da de ikke vurde-
res at tage de fornedne initiativer for at leve
op til Paris-aftalen. PKA fik i 2017 udarbejdet
en rapport, der viser, hvad Paris-aftalen og
det stigende fokus pa vedvarende energi vil
betyde for eftersporgslen efter olie i 2035.
Rapporten fra Carbon Tracker vurderer, at
den globale efterspargsel efter olie kan falde
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PKA har ekskluderet 60
kulselskaber og 63 olie- og

PKA har 21 mia kr. i kli-
mainvesteringer eller 7,5%
af formuen. Malet er 10% i

PKA er med til at 1ane pen-

ERENAP I, IS gasselskaber, da deres

strategier ikke tog hgjde for

fra udviklingslande gen-
2020 nem mikrofinans-fonde

med op mod 23% over de naeste 15 ar, og at
det vil presse olieprisen ned.

Naeste skridt er transportomradet, hvor PKA vil
ga til bilindustrien med samme kritiske tilgang
som pa kul- og olie-gas-omradet. Det vurderes
af Det Internationale Energiagentur, at der
skal veere 600 millioner el- og hybridbiler pa
verdensplan i 2040 for at indfri Paris-aftalen.
Dette star i kontrast til de i dag ca. to millioner
el- og hybridbiler. Udledningen fra biler og
lastbiler udger i dag ca. 16% af de globale
udledninger af CO2.
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klimaaendringer

PKA bruger desuden sit ejerskab til at fremme
arbejdstagerrettigheder til fordel for bade
selskaber, medarbejdere og investorer - og
har selskabernes generalforsamlinger som
loftestang. En bedre forstadelse af investerin-
ger i medarbejdere gennem bl.a. ordentlige
len- og arbejdsvilkar bidrager til selskabets
langsigtede veerdiskabelse. | 2018 var PKA i
dialog med 38 selskaber om deres arbejds-
tagerrettigheder.

Peter Damgaard Jensen
Administrerende direktor, PKA
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Aktivt ejerskab giver
positive forandringer

Fokus pa milje og klima, sociale forhold og
god selskabsledelse bidrager til selskabers
langsigtede veerdiskabelse og mulighed for
at skabe gode afkast til investorerne. Med
aktivt ejerskab arbejder PKA pa at integrere
ansvarlighed i de ca. 3.000 selskaber, som
PKA investerer i.

PKA er i dialog med selskaber for at bidrage
til at lgse forskellige udfordringer inden for
fx arbejdstagerrettigheder eller klima og
miljo. Gennem dialog har PKA eksempelvis
haft succes med at pavirke selskaber med
kulaktiviteter i en mere klimavenlig retning.
PKA's strategi er at forblive investor i selskaber
og bidrage til udviklingen af selskabernes
langsigtede veerdiskabelse. | 2018 var PKA
i dialog med 532 selskaber i samarbejde
med den eksterne partner Hermes EQOS, der
varetager dialogen pa vegne af PKA. Udvikler
selskaberne sig ikke hensigtsmaessigt over
tid, ekskluderes de. | 2018 blev 39 selskaber
ekskluderet og sat pa negativlisten.

Arbejdstager-
rettigheder

PKA har styrket arbejdet med arbejdstager-
rettigheder ved at tilslutte sig til Workforce
Disclosure Initiative, som den britiske NGO,
ShareAction har startet. Initiativet skal skabe
sterre dbenhed om selskabernes handtering
og integrering af arbejdstagerrettigheder og
arbejdsvilkar. Formalet er at skabe en data-
base over selskabernes arbejde med fx ud-
dannelse, lanforskelle mellem kon, sikkerhed
og sundhed. Informationerne bruges bade til
at malrette dialogen med selskaber, der har
udfordringer med arbejdsvilkar samt til at
vurdere, hvilke selskaber der er de bedste
langsigtede investeringer. Databasen er den
forste af sin slags i verden. Samtidig har PKA,
bl.a. via Hermes, i 2018 indgaet dialog med
38 selskaber om arbejdstagerrettigheder.
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Skat

PKA har siden 2017 haft en skattepolitik,
der sikrer:

» Overensstemmelse med national lovgivning i
de lande, hvor PKA investerer.

- At skattepligten af PKA’s investeringer kun
foretages i lande, hvor der er en international
anerkendt lovgivning eller praksis for skatter,
regnskabsafleeggelse, selskabsret og trans-
parens.

- At PKA agerer med fuld dbenhed i forhold
til skattemyndigheder og andre offentlige
myndigheder.

Skattepolitikken sikrer desuden, at der
betales skat af PKA's investeringer i tre
led:

- De selskaber, som PKA investerer i, betaler
selskabsskat i det land, de opererer i.

« PKA betaler PAL-skat til den danske stat.

+ PKA’'s medlemmer betaler indkomstskat af
pensioner fra PKA.

| starten af 2019 er skattepolitikken blevet
opdateret, saledes at den bl.a. stiller krav
om ansvarlig skattepraksis hos potentielle
samarbejder samt tager udgangspunkt i EU’s
sortliste over skattely i forhold til sikring af
ordentlig skattepraksis i forbindelse med
PKA's investeringer.

Som eneste danske investor er PKA med i
"The Tax Dialogue” samt en arbejdsgruppe
for dialog med selskaber om skat i samarbej-
de med et netveerk for underskrivere af FN’s
Principles for Responsible Investment.
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Se, hvad PKA
stemmer

Som aktioneer i ca. 3.000 selskaber verden
over bruger PKA sin stemmeret pa selskaber-
nes generalforsamlinger til at ssette ansvar-
lighed pa dagsordenen og sikre selskaber-
nes langsigtede veerdiskabelse til gavn for
medlemmernes pensioner. | 2017 lancerede
PKA en digital stemmeplatform for at skabe
sterre gennemsigtighed om det aktive ejer-
skab. Platformen giver overblik over, hvordan
PKA stemmer pa generalforsamlingerne i de
borsnoterede selskaber, som PKA investerer i.

Stemmeafgivelserne er funderet i PKA’s
retningslinjer for ansvarlige investeringer,
Hermes’ politik for aktivt ejerskab og en
reekke internationale standarder herunder
OECD’s 'Principles of Corporate Governance’
og ICGN'’s 'Global Corporate Governance
Guidelines’.

Beretning 2018 Ansvarlige investeringer



pka

Investereri

baredygtig vakst

PKA investerer i at skabe jobs og bee-
redygtig veekst i udviklingslande og
sikrer samtidig, at der er fokus pd gode
arbejds- og lgnvilkdr. Investeringerne
dgger levestandarden og skaber sam-
tidig gode afkast til medlemmernes
pensioner. 12018 gik PKA med i en stor
dansk verdensmadlsfond.

Ny verdensmalfond

| 2018 underskrev PKA sammen med IFU og
fem andre pensionsselskaber en aftale om
at etablere Danish SDG Investment Fund til
investering i udviklingslande, der er en del
af den danske indsats for FN’s verdensmal.
Det forelobige kapitaltilsagn er pa 4,1 mia. kr.,
heraf 400 mio. kr. fra PKA, og det forventes,
at fonden vil bidrage til investeringer for ca.
30 mia. kr. i udviklingslande. Danish SDG
Investment Fund vil investere aktiekapital
i selskaber i Afrika, Asien, Latinamerika og
dele af Europa. Det vil ske i samarbejde med
dansk erhvervsliv, der har steerke kompeten-
cer, viden og teknologier indenfor en reekke
af de strategiske sektorer, som understotter
realiseringen af verdensmalene. Fonden vil
blive drevet pa markedsmaessige vilkar og
skal sikre investorerne et konkurrencedygtigt
afkast.

Ligestilling mellem
kgnnene

Maj Invest har med PKA som hovedinvestor
investeret i mikrofinansbanker i naesten 10 ar.
Der er to aktive fonde med i alt 13 investerin-
ger, og den tredje fond forventes etableret i
2019. Ifelge Verdensbanken gavner adgang
til finansielle ydelser i hgj grad den fattige del
af befolkningen, men ca. 1,7 mia. mennesker
har pt. ikke adgang til finansielle services.
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Iseer kvinderne drager stor nytte af at kunne fa
adgang til finansielle services, sa de kan starte
og drive egen forretning. Mindre 1an ger det
muligt at indkebe varelager eller etablere sig
med egen produktion eller distribution. Mange
af de mikrofinansbanker, Maj Invest investerer
i, har saerligt fokus pa kvinder, og i gennemsnit
er 71% af kunderne kvinder - i nogle banker er
det neesten 100%. Derudover har bankerne,
isaer i Indien, fokus pa at forbedre kvindernes
vilkar generelt og tilbyder gratis adgang til
sundhedsydelser, uddannelse med fokus pa
finansiel forstaelse og virksomhedsdrift samt
treening i handveerksfag.

Investerer i baeredygtig udvikling

| 2018 gik PKA sammen med fem andre
pensionskasser og Investeringsfonden
for Udviklingslande (IFU) om at skabe
Danish SDG Investment Fund, der skal
bidrage til opnaelse af verdensmalene.

Gode vilkar

PKA bruger sit ejerskab til at arbejde for
bedre arbejdsvilkar og arbejdstagerrettig-
heder hos virksomheder. Samtidig har PKA
investeret i to mikrofinansieringsfonde.
Fondene udlaner penge i udviklingslan-
de til personer, der gerne vil starte egen
virksomhed.

Investering i fond i mikrofinans:
+ 6,3 mio. kunder

« 71% er kvinder

- Investeringerne fordeler sig pa 17 lande i
Latinamerika, Afrika og Asien

« De finansielle institutioner har tilsammen
2.715 filialer

. Udlan for 29,6 mia. kr. hvoraf 84 % gar til
indkomstskabende aktiviteter




pka

Vedvarende energi
giver gode afkast

Ud fra skonomiske- og klimamcessige
hensyn fortsatte PKA i 2018 med at gge
investeringerne i vedvarende energi
og udfase investeringerne i selskaber
med fossile energikilder — bl.a. med
nye investeringer i amerikanske sol-
celleparker.

Opmarksomhed pa kul-,
olie- og gasselskaber

| 2018 besluttede PKA at ekskludere og seel-
ge 35 olie- og gasselskaber og seette 19
pa observationslisten. Samtidig har PKA nu
ekskluderet 58 selskaber, som genererer
over 90% af sin forretning fra kul. Dette er en
del af PKA's langsigtede investeringsstrategi,
hvor selskaber, der ikke tilpasser sig Paris-af-
talen, anses som finansiel risiko. Siden PKA
pabegyndte eksklusionen af kulselskaber har
selskaberne givet darligt afkast.

Transportsektoren

Efter initiativerne pa kul- og olie- og gasom-
raderne har PKA sat fokus pa transportsek-
toren. Det vurderes af Det Internationale
Energiagentur, at der skal veere 600 millioner
el- og hybridbiler pa gaderne i 2040 for at
indfri Paris-aftalen. Dette star i kontrast til de
i dag ca. to millioner el- og hybridbiler, og
udledningen fra biler og lastbiler udger i dag
ca. 16% af de globale udledninger af CO2.

Bilproducenter, som ikke investerer i udviklin-
gen af el- og hybridbiler vil udgere en finansiel
risiko, idet elbiler i takt med den teknologiske
udvikling pa sigt vil veere mere attraktive for
forbrugerne. Derfor vil PKA have samme kri-
tiske tilgang til bilindustrien, som til kul samt
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Verdens stgrste havvindmgllepark

| 2018 dbnede verdens sterste havvind-
mollepark i England. Parken vil levere
gron strem til mere end 600.000 hus-
stande. PKA har investeret 3 mia. kr. i
parken. Samlet har PKA investeret 12
mia. kr. i havvindmelleparker, der bade
giver gode afkast og understgtter den
grenne omstilling.

Investering i landvindmellepark

| 2018 investerede PKA i sin forste land-
vindmgllepark, Blafa, som ligger i Sveri-
ge. Parken kommer til at levere strem til
220.000 husstande, nar den star klar 2021.

Solenergi til 100.000 amerikanske hjem
PKA har i 2018 investeret i solcellepar-
kerne Tranquility og Garland, der ligger
i Californien og leverer strgm til 100.000
amerikanske hjem.

PKA-direktgr mediny
klimakommission

Peter Damgaard Jensen, adm. direktor i
PKA, blev i 2018 udvalgt af Udenrigsmi-
nisteriet til at repreesentere Danmark i
ny klimakommission, der under ledelse
af Ban Ki Moon og Bill Gates skal seette
fokus pa klimatilpasning.

Dialog og undersggelser

PKA indgar i dialog med virksomheder
inden for olie- og gas-, kul og transportsek-
torerne for at undersoge, om deres lang-
sigtede strategi er tilpasset Paris-aftalen.
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olie- og gassektorerne — og er gaet i dialog
med 15 udvalgte bilproducenter, der i dag
udger 74% af PKA's investeringer i bilsektoren.

Netvaerk, der skaber forandring

PKA deltager med ledende roller i Institutional
Investor Group on Climate Change (IGCC), hvor
adm. direktor i PKA, Peter Damgaard Jensen

Netvaerk, PKA deltager i:

er bestyrelsesformand, og Global Commission
on Adaptation, hvor Peter Damgaard Jensen
er Danmarks kommisseer. Derudover er PKA
medlem af en reekke organisationer, der forsg-
ger at pavirke markedet i en mere baeredygtig
retning, herunder Principles for Responsible
Investment, Carbon Disclosure Project, Energy
Solutions og Climate Action 100+.

Europeeisk samarbejde blandt investorer, der star bag initiativer
som CA100+.

Organisationen arbejde udelukkende med klimarelaterede

lIGCC =

Fremmer integrationen af et generelt eget fokus pa langsigtede

Institutional Investors Group an Climate Change

risici og muligheder i forbindelse med klimaforandringer.

GLOBAL
COMMISSION ON
ADAPTATION

Nyt internationalt initiativ fra 2018.

@ger fokus pa vigtigheden af at tilpasse sig klimaforandringer.
Bringer regeringer, erhvervs- og privatlivet samt organisationer
sammen for at adressere udfordringer ift. klimaforandringer.

Globalt samarbejde blandt investorer.

FN-stottet organisation, der fremmer arbejdet med ansvarlige

investeringer.
- - P R I Responsible  Organisationen arbejder med alle ESG relaterede emner.

Principles for

Imnvestment

PKA er medlem, og deltager i PRI’s arbejdsgruppe om skat.Prin-

cipperne bestar af seks generelle retningslinjer for investorers

arbejde med samfundsansvar som folges af PKA.

Arbejder for at sikre dbenhed om selskabers pavirkning af klima

SN'CDP

og miljo og derved understotte klimainvesteringer.

Fremmer miljerapportering og risikostyring i forbindelse med at
fremme en mere baeredygtig skonomi.

Siden 2002 har over 6.000 virksomheder offentliggjort miljoop-

lysninger via CDP.

Climate
Action 100+

Global Investors Driving Business Transition

Climate Action 100+ er et globalt femarigt initiativ. Fokus er pa
olie og gas, minedrift, forsyningsselskaber og bilproducenter.
Organisationen er en gruppe pa omkring 300 investorer, der
sammen gar i dialog med udvalgte selskaber (pt. 161 selskaber),

som udleder store meengder drivhusgas.
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pka

Ejendomme bidrager
til gron omstilling

PKA er i gang med at skcere ncesten
to tredjedele af det gennemsnitlige
energiforbrug ved PKA's samlede ejen-
domme. Det er bdde godt for klimaet
og fremtidssikrer afkastet til medlem-
merne. Indtil videre har det resulteret
i en reduktion fra 2008 til medio 2018
i den gennemsnitlige CO2-udledning
med ca. 55 %

Investeringer i
svanemarkede boliger

| 2016 investerede PKA i Danmarks forste
svanemaerkede boliger i Hillerod, som der
var stor efterspergsel pa. | 2017 investerede
PKA derfor yderligere 200 mio. kr. i 105 nye
svanemaerkede boliger i Redovre og Hille-
rod. PKA har i alt investeret 560 mio. kr. i
svanemeerkede boliger. Boligerne har et lavt
energiforbrug, sundt indeklima og fokus pa
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baeredygtighed i hele ejendommens levetid.
Alle materialer lever op til skrappe krav til
milje- og sundhedsskadelige stoffer, der sikrer
et sundt indeklima. | 2018 blev byggerierne i
Hillered og Redovre indviet.

Som en del af PKA's beeredygtighedsstrategi
for ejendomme og i forleengelse af PKA’s
opferelse af Danmarks forste svanemaerkede
lejeboliger i Hillered, har PKA indgaet aftale
om udvikling af yderligere 144 svanemaerkede
boliger i Hilleroad. Den samlede investering
i boliger i Hillerod udgor 384 mio. kr. PKA
har saledes opfort ca. 171 svanemaerkede
lejeboliger i Hillerod, indledningsvist som et
pilotprojekt, for at sikre og udbrede beere-
dygtighed i ejendomsbranchen.
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Ambitioner 2019

PKA vil fortsat investere i klimaven-
lige energilgsninger og bygninger og
pavirke selskaber i en beeredygtig
retning i 2019.

Mal om 10 % baeredygtige og
socialt ansvarlige investe-
ringer i 2020

PKA har sat et ambitiost mal om, at 10 % af
formuen skal veere investeret i baeredygtige
og socialt ansvarlige tiltag i 2020 - og er godt
pa vej —i 2018 var tallet 7 %. Pa vej mod 2020
vil PKA malrettet ga efter investeringer saerligt
i virksomheder og projekter, der kan levere
gron energi og stabile afkast.

Strategi for transportsektoren

PKA vil fremover have fokus pa transport-
sektoren, hvor olie spiller en rolle — saledes
bruges 60% af den globale produktion af olie
i transportsektoren. | 2019 har PKA saerligt
fokus pa bilsektoren. Konkret gar vi i dialog
med 15 af de storste selskaber i vores inve-
steringsunivers, der svarer til 74% af vores
samlede investeringer i bilsektoren for at sam-
menligne og vurdere selskaberne ud fra deres
omstillingsevne i forhold til klimarelaterede
risici, overensstemmelse med Paris-aftalen,
deres imgdekommenhed og engagement
samt hvordan selskaberne formar at omstille
produktionen til i hojere grad at fokusere pa
ikke-fossile koretojer.

Fortsat dialog med olie- og
gasselskaber

PKA vil fortsat vurdere og indga i dialog om
olie- og gasselskabers omstillingsevne i for-
hold til klimarelaterede risici og modstands-
dygtigheden i deres forretningsstrategi i en
grennere gkonomi og fremtid. Firmaer, der ikke
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i tilfredsstillende grad tilpasser sig klimarisici
og en gronnere fremtid, vil blive ekskluderet
fra PKA's investeringsunivers.

Pavirke klimadagsordenen

PKA har en ambition om at sikre overgangen
til en mere beaeredygtig verden — og at sikre
de omrader, der bliver ramt af uundgaelige kli-
maforandringer mod de veerste konsekvenser.
PKA skaber forandring gennem internationale
samarbejder af investorer, samt i arbejdet i
Global Commission on Adaptation, hvor Peter
Damgaard Jensen, adm. direktor i PKA, er
valgt som dansk kommisseer.

Energivenlige ejendomme

Beeredygtighed er fortsat et hovedtema i PKA's
ejendomsinvesteringer, hvor malsaetningen er
at ga fra en gennemsnitlig energimaerkning pa
B-C i 2018 til gennemsnitligt B ved udgangen
af 2020. Dette geelder bade ved nye byg-
gerier og energirenovering af eksisterende
ejendomme.

Sociale investeringer i
udvikling

Private investeringer i sociale indsatser (som
fx misbrugsbehandling og udsatte unge) er i
disse ari stor udvikling. PKA fglger arbejdet i
teet samarbejde med en arbejdsgruppe nedsat
af Den Sociale Kapitalfond.

Aktivt ejerskab

| 2019 far PKA en politik for aktivt ejerskab.
Politikken baserer sig pa anbefalingerne fra
Komitéen for God Selskabsledelse og pa det
hidtidige arbejde med aktivt ejerskab, bl.a.
sammen Hermes og ISS (eksterne partnere,
der sikrer ansvarlighed igennem aktivt ejerskab
ved generalforsamlinger).
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Retningslinjer for
ansvarlige investeringer

PKA investererioverensstemmelse med
internationale konventioner og prin-
cipper for selskabers sociale ansvar.
Retningslinjerne er vedtaget af besty-
relserne i PKA-pensionskasserne og
diskuteres Igbende med de delegerede.

PKA's investeringer skal bade skabe gode
afkast til medlemmerne og samtidig gere en
positiv forskel for samfundet. Investeringer-
ne understotter syv af FN’s verdensmal og
skerioverensstemmelse med internationale
konventioner og principper for selskabers
sociale ansvar. Retningslinjerne er vedtaget
af bestyrelserne i PKA-pensionskasserne og
diskuteres med de delegerede.

Aktivt ejerskab

PKA erilgbende dialog med de selskaber, der
investeres i, om deres arbejde med ansvarlig-
hed. PKA prioriterer dialog med selskaberne
fremfor at seelge ejerandelene og vende
ryggen til eventuelle problemer. PKA mener,
at det er den bedste vej til at skabe positive
forandringer hos selskaberne og dermed
storre veerdi til medlemmernes pensioner og
samfundet generelt.

EN Global Compact

PKA investerer i overensstemmelse med FN’s
Global Compacts principper for samfundsan-
svar og baeredygtighed. Principperne er en
ramme for selskabers arbejde med ansvarlig-
hed og adresserer bl.a. menneskerettigheder,
korruption samt miljg og klima.

Beretning 2018 Ansvarlige investeringer

Tobaksrestriktion

PKA investerer ikke i tobaksselskaber og har
ekskluderet 26 tobaksselskaber.

Vabenrestriktion

PKA investerer ikke i selskaber, der produ-
cerer vaben hgrende under internationale
konventioner for kontroversielle vaben som
fx klyngebomber og kemiske vaben. Restrikti-
onen geelder ogsa for underleverandgrer, der
leverer komponenter, service eller udvikling,
der er specielt udviklet til kontroversielle vaben.
PKA har ekskluderet 35 af disse selskaber.

Kulrestriktion

PKA investerer ikke i selskaber, hvor over
90% af forretningen er baseret pa kulaktivi-
teter. PKA har ekskluderet 60 selskaber pa
den baggrund.

Olie- og gasrestriktion

PKA har fokus pa at pavirke olie- og gassel-
skaber i en grennere retning. Selskaberne
bliver vurderet og sammenlignet ud fra deres
omstillingsevne i forhold til klimarelaterede
risici og modstandsdygtigheden i deres for-
retningsstrategi i en grennere gkonomi. Pa
baggrund af vurderingen har PKA frasolgt
63 olie- og gasselskaber og sat 19 pa obser-
vationslisten.
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Skattepolitik

PKA investerer ansvarligt - dette inkluderer
0gsa skatteomradet. PKA mener, at selska-
ber med en ansvarlig skattepolitik vil skabe
det bedste langsigtede afkast, og derfor har
PKA siden 2017 haft en klar skattepolitik,
der geelder for alle investeringer. Det bety-
der, at tilretteleeggelse af investeringer og
skattestruktur skal sikre, at PKA's ageren eri
overensstemmelse med national lovgivning
i de lande, hvor der investeres. Skattepligten
af investeringerne foretages kun i lande, hvor
der er en international anerkendt lovgivning
eller praksis for skatter, regnskabsafleeggelse,
selskabsret og transparens. PKA agerer med
fuld abenhed i forhold til skattemyndigheder
og andre offentlige myndigheder. | 2019 op-
dateres PKA's skattepolitik, sa den afspejler
international juridisk og politisk udvikling pa
skatteomradet.

Beretning 2018 Ansvarlige investeringer

Lonpolitik

Alle virksomheder, herunder PKA, skal have
en lgnpolitik, hvis formal er at fremme en
sund og effektiv risikostyring. PKA har siden
2015 haft en lenpolitik, der bl.a. indbefatter, at
direktionens lon er fast og uden bonusordning
med henblik pa at sikre sund risikostyring.



