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Dette skema er taenkt som et hjeelperedskab til danske institutionelle investorer, der har aktieinvesteringer i danske bgrsnoterede
selskaber, og som har valgt at forholde sig til komitéens Anbefalinger for aktivt Ejerskab.

Komitéen anbefaler, at investorerne udarbejder en arlig redeggrelse i forhold til Anbefalingerne om aktivt Ejerskab efter “fglg eller
forklar”-princippet. I redeggrelsen bgr investor behandle hver enkelt anbefaling efter “fglg eller forklar”-princippet. Komitéen an-
befaler, at investor samler oplysningerne i en “Redeggrelse for aktivt Ejerskab”, som offentligggres enten i ledelsesberetningen i
arsrapporten eller pa investors hjemmeside.

Skemaets anbefalingstekster erstatter ikke anbefalingerne, og der henvises til Anbefalingerne for aktivt Ejerskab for sa vidt angar
forord, indledninger og kommentarer. Komitéens kommentarer til anbefalingerne kan inddrages som vejledning og inspiration i
arbejdet med anbefalingerne. Kommentarerne skal ses som et hjaelpevaerktgj i denne forbindelse. Selve afrapporteringen vedrg-
rende aktivt ejerskab skal alene foretages i forhold til komitéens konkrete anbefalinger - og ikke i forhold til kommentarer.

Bemaerk: Nedenstdende skema indeholder Anbefalinger for aktivt Ejerskab af 29. november 2016. Anbefalingerne er tilgeengelige
pa www.corporategovernance.dk.

Skemaet kan anvendes ved udarbejdelse af redeggrelse for aktivt ejerskab i arsrapporter vedrgrende regnskabsar, der starter den
1. januar 2017 eller senere.

Skema til redeggrelse - version af januar 2018 2


http://www.corporategovernance.dk/

"F@LG ELLER FORKLAR"'-PRINCIPPET

Anbefalingerne for aktivt ejerskab bygger pa frivillighed og “fglg eller forklar”-princippet. Dette betyder, at der ikke er et
lovkrav om, at investorerne skal forholde sig til Anbefalingerne om aktivt Ejerskab, og den enkelte investor afggr selv, i

hvilket omfang anbefalingerne efterleves. Det er komitéens anbefaling, at alle danske institutionelle investorer, som har
aktieinvesteringer i danske bgrsnoterede selskaber, forholder sig til anbefalingerne.

Det er komitéens holdning, at selvregulering er den bedste reguleringsform, nar det drejer sig om god selskabsledelse,
herunder aktivt ejerskab. Dette er ligeledes den fremherskende holdning internationalt. Det kraever imidlertid, at samfun-
det, selskaberne og investorerne har en positiv holdning til aktivt ejerskab og involverer sig i udgvelsen. For at skabe den
ngdvendige gennemsigtighed er det vigtigt, at investorerne forholder sig til hver enkelt anbefaling. Efterlever en investor
ikke en anbefaling, skal den pagaeldende investor forklare, hvorfor man har valgt anderledes, og hvordan man i stedet har
valgt at indrette sig.

Komitéen anbefaler, at investorerne udarbejder en arlig redeggrelse i forhold til Anbefalingerne om aktivt Ejerskab efter
“fglg eller forklar”-princippet. I redeggrelsen bgr investor behandle hver enkelt anbefaling efter “falg eller forklar”-princip-
pet. Komitéen anbefaler, at investor samler oplysningerne i en “Redeggrelse for aktivt Ejerskab”, som offentligggres enten
i ledelsesberetningen i arsrapporten eller pd investors hjemmeside.

En sadan arlig redeggrelse i forhold til Anbefalingerne om aktivt Ejerskab kan bidrage til at synligggre den enkelte inve-
stors indsats for aktivt ejerskab og skabe gget gennemsigtighed, hvilket komiteen finder hensigtsmaessigt. Redeggrelsen
bgr give et overordnet billede af, hvordan investoren forholder sig til Anbefalingerne om aktivt Ejerskab.

Komitéen laegger vaegt pa, at anbefalingerne er et hensigtsmaessigt vaerktgj for investorerne til at udgve aktivt ejerskab
og skaber gget gennemsigtighed. Komitéens kommentarer til anbefalingerne kan inddrages som vejledning og inspiration
for investorernes arbejde med anbefalingerne. Kommentarerne skal ses som et hjalpevaerktgj i denne forbindelse. Selve
afrapporteringen vedrgrende aktivt ejerskab skal alene foretages i forhold til komitéens anbefalinger - og ikke i forhold til
kommentarerne.
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1. POLITIK FOR AKTIVT EJERSKAB

DET ANBEFALES, at institutionelle in-
vestorer offentligger en politik for ak-
tivt ejerskab i forbindelse med aktie-
investeringer i danske bgrsnoterede
selskaber.

PKA har i juni 2019 vedtaget en politik for aktivt ejer-
skab.

PKA'’s politik for aktivt ejerskab for investeringer

i bgrsnoterede selskaber er udarbejdet i overens-
stemmelse med krav i Lov om finansiel virksomhed
(8 159) og Anbefalinger for aktivt Ejerskab fremsat
af Komitéen for God Selskabsledelse.

Formalet med PKA's politik for aktivt ejerskab er at
seette rammerne for det samfundsansvar, som PKA
gnsker at tage som en aktiv investor, samt hvordan
PKA gnsker at pavirke selskaberne i retning af en
langsigtet, baeredygtig og ansvarlig vaerdiskabelse.

Det er PKA's overbevisning, at fokus pa god selskabs-
ledelse og forretningsmodeller, som er samfunds-,

miljg- og klimamaessigt ansvarlige, vil bidrage til sel-
skabernes langsigtede veerdiskabelse, samt mulighed
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2. OVERVAGNING OG DIALOG

DET ANBEFALES, at institutionelle in-
vestorer overvager og er i dialog med
de selskaber, de investerer i, under
behgrig hensyntagen til investerings-
strategien og proportionalitetsprin-
cippet.
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for at skabe mere stabilt afkast til deres aktionaerer,
idet deres forretningsmodel er mere fremtidssikret.

PKA’s politik for aktivt ejerskab afspejles i alle aspek-
ter af PKA’s adfaerd, og udggr sammen med PKA’s
retningslinjer for ansvarlige investeringer og PKA’s
skattepolitik den samlede tilgang til investeringer i
bagrsnoterede aktier i PKA. Retningslinjerne

og politikkerne er vedtaget af bestyrelserne i de fire
PKA-pensionskasser og PKA+.

For PKA betyder aktivt ejerskab en raekke aktiviteter
- screening, dialog, stemmeafgivelse, udarbejdelse
og fremsaettelse af aktionzerforslag, eksklusion fra in-
vesteringsuniverset, gruppesagsmél 0og samarbejde
med andre investorer.

PKA overvager og er i dialog med en raekke af de sel-
skaber der investeres i under hensyntagen til bade
investeringsstrategien og proportionalitetsprincippet.

En vaesentlig del af PKA’s aktive ejerskab er den re-
gelmaessige og systematiske overvagning af de bgrs-
noterede selskaber, der er investeret i. PKA gnsker at
sikre en effektiv overvagning, hvilket blandt andet
opnas ved at screene selskaber, hvori der er investe-
ret, igennem internationalt anerkendte leverandgrer,
ved at fglge med i udmeldinger fra selskaberne, og
ved at samarbejde med Federated Hermes som eks-
tern rddgivende stedfortreeder.

Screeningtjenesterne screener mindst én gang 3r|igt
PKA’s portefglje for bgrsnoterede selskaber, som ope-
rerer i strid med PKA’s politikker og retningslinjer for
ansvarlige investeringer, hvor PKA har en nul-tole-
rance i forhold til fx kontroversielle vdbenproducenter
og tobaksproducenter.
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Samarbejdet med Federated Hermes hjaelper PKA
med den systematiske overvagning som aktiv inve-
stor ved at give adgang til en stor mangde kvalifice-
ret information og viden om lande, sektorer og sel-
skaber. Federated Hermes rapporterer ogsa til PKA,
hvis der er investeret i et selskab, som opererer pa et
usundt forretningsgrundlag, eller agerer i strid med
PKA'’s politikker og retningslinjer, og de neevnte inter-
nationale principper.

Dialogen med de bgrsnoterede selskaber udggr en
essentiel del af PKA's aktive ejerskab. PKA er i sam-
arbejde med Federated, i Igbende dialog med en del
af de selskaber, der investeres i, om deres arbejde
med ansvarlighed.

Dialogen giver mulighed for at Igse udfordringer, hvis
fx selskabernes strategi, finansielle og ikke-finansielle
resultater, risiko, kapitalstruktur, aflgnning af ledelse,
social og miljgmaessig indvirkning og/eller selskabsle-
delse ikke er forenelig med PKA'’s retningslinjer for
ansvarlige investeringer, skattepolitik, og de naevnte
internationale principper.

PKA prioriterer dialog med selskaberne fremfor at
saelge sine ejerandele, da det ikke ville give selska-
berne mulighed for at forbedre deres forretnings-
grundlag at fraszelge dem. PKA finder, at dialog er
den bedste vej til at skabe positive forandringer hos
selskaberne, og dermed stgrre langsigtet vaerdiska-
belse til medlemmernes pensioner og samfundet ge-
nerelt.

Hvis det bliver fundet, at et selskab potentielt opere-
rer i strid med PKA'’s politikker og retningslinjer for
ansvarlige investeringer, bliver det indstillet til PKA’s
ESG Komité at beslutte, om selskabet skal szettes pa
PKA’s observationsliste og negativliste.



3. ESKALERING

DET ANBEFALES, at institutionelle in-
vestorer som del af politikken for ak-
tivt ejerskab fastlaegger hvordan de
kan eskalere deres aktive ejerskab
udover den regelmaessige overvag-
ning og dialog.
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I 2019 var PKA i dialog med 709 selskaber i samar-
bejde med partneren Federated, der varetager dialo-
gen pa vegne af PKA. Ydermere stemte PKA i 2019 p3
10.584 generalforsamlinger pa i alt 109.959 forslag.

Lees mere om, hvordan PKA bruger aktivt ejerskab
som et redskab til at ga i dialog pa http://ansvar-
lige-investeringer.dk/aktivt-ejerskab/

PKA ‘s politik for aktivt ejerskab fastleegger, hvordan
vi kan eskalere vores aktive ejerskab, udover den re-
gelmaessige overvagning og dialog.

Det er PKA’s overbevisning, at den bedste made at
bidrage som en aktiv ejer er at hjaelpe selskaberne
pa rette vej via dialog, og ikke ved at ekskludere sel-
skaber, der bryder PKA's politikker og retningslinjer
for ansvarlige investeringer.

Hvis selskaber ikke desto mindre p& vedvarende og
grov vis overtraeder PKA’s politikker og retningslinjer
for ansvarlige investeringer, og/eller ikke gnsker, at
ga i dialog med PKA, vil de blive udelukket fra PKA’s
investeringsunivers, hvorefter de vil blive sat pa
PKA’s negativliste, og alle aktier i selskaberne fra-
solgt.

Der er flere redskaber, som tages i brug, for at eska-
lere det aktive ejerskab, hvis et selskab operer i strid
med PKA's politikker og retningslinjer — bl.a. scree-
ning, dialog, stemmeafgivelse, udarbejdelse, og
fremsaettelse af aktionaerforslag, eksklusion fra inve-
steringsuniverset, gruppesggsmal og samarbejde
med andre investorer.

Lees mere om PKA's tilgang til at eskalere aktivt ejer-
skab p5 http://ansvarlige-investeringer.dk/ak-tivt-
ejerskab/



4. SAMARBEJIDE MED ANDRE INVESTO- A

RER

DET ANBEFALES, at institutionelle in-
vestorer som en del af politikken for
aktivt ejerskab forholder sig til hvor-
dan de samarbejder med andre inve-
storer med henblik pa at opna stgrre
effekt og gennemslagskraft.
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PKA’s politik for aktivt ejerskab forholder sig til hvor-
dan vi samarbejder med andre investorer med hen-
blik p& at opna stgrre effekt og gennemslagskraft.
PKA er aktivt medlem af en raekke investorkoalitio-
ner, herunder Institutional Investors Group on Cli-
mate Change (IIGCC), FN Principles for Responsible
Investment (PRI), Investor Alliance on Human Rights,
Climate Action 100+

og Carbon Disclosure Project (CDP).

IIGCC er Europas stgrste organisation for klimabe-
vidste investorer.

FN PRI er en global organisation, som arbejder for at
fremme ansvarlige investeringer.

Climate Action 100+ er et globalt initiativ, som arbej-
der for at presse verdens stgrste udledere af drivhus-
gas til at levere konkrete planer for, hvordan deres
CO2-udledninger kan bringes i overensstemmelse
med Parisaftalens mal.

CDP arbejder for at fa selskaber til at offentligggre
deres pavirkning pa klimaet.

Derudover arbejder PKA aktivt sammen med en
reekke internationale organisationer, herunder Global
Commission of Adaptation (GCA), der beskaeftiger sig
med klimatilpasning og Workforce Disclosure Initia-
tive (WDI), der arbejder for at fa selskaber til at of-
fentligggre deres tilgang til menneskerettigheder og
arbejdstagerrettigheder.

Samarbejdet med investorkoalitionerne samt de in-
ternationale organisationer og initiativer har til formal
at sikre, at PKA’s arbejde med ansvarlighed bidrager
til overholdelse af internationale principper,

Paris aftalens mal og FN's verdensmal.

Paris aftalen er en juridisk bindende klimaaftale
mellem de 196 medlemslande i FN’s klimakonvention
(UNFCCC). Den langsigtede malsaetning for Paris af-
talen er at holde den gennemsnitlige globale tempe-
raturstigning et godt stykke under 2 °C i forhold til



5. STEMMEPOLITIK

DET ANBEFALES, at institutionelle in-
vestorer som en del af politikken for
aktivt ejerskab vedtager en stemme-
politik og er villige til at oplyse, om
og hvordan de har stemt.
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fgrindustrielt niveau og arbejde for at begraense tem-
peraturstigningen til 1,5 °C.

FN’s verdensmal bestdr af 17 konkrete mal, som for-
pligter FN’s medlemslande til at fokusere pa at af-
skaffe fattigdom og sult i verden, reducere ulighed,
sikre god uddannelse og bedre sundhed til

alle, ansteendige jobs og mere baeredygtig gkonomisk
vaekst. PKA fokuserer i sine baeredygtige investerin-
ger pa syv af de 17 mal.

PKA samarbejder ligeledes direkte med andre aktio-
neerer, nar der er en fzelles interesse i at pavirke sel-
skaber, hvori der er investeret. Herved sikres et sam-
spil med gvrige aktionaerer gennem abenhed og gen-
nemsigtighed, hvilket skaber grundlag for konstruktiv
dialog, der sikrer den bedst mulige fremtid for det pa-
geeldende selskab, dets aktionaerer og samfundet.
Samarbejdet er med til at pdvirke selskabets ledelse,
saledes at fokus er pa de langsigtede resultater.

PKA’s politik for aktivt ejerskab har vedtaget og im-
plementeret en stemmepolitik.

En del af PKA’s dialog med selskaberne er stemmeaf-
givelse. PKA udgver aktivt sine stemmerettigheder pa
generalforsamlinger, hvor ansvarlighed szettes pa
dagsorden med det formal at sikre langsigtet
vaerdiskabelse hos selskaberne til gavn for medlem-
mernes pensioner og samfundet.

PKA benytter sig af den eksterne raddgivende stedfor-
treeder ISS, som stemmer pa generalforsamlinger pa
vegne af PKA. ISS leverer analyser af af-stemnings-

punkter, samt information om selskaber

og deres generalforsamlinger. Endelig stemmer ISS
ud fra PKA’s og Federated Hermes anbefalinger, som er



6. INTERESSEKONFLIKTER

DET ANBEFALES, at politikken for ak-
tivt ejerskab indeholder en beskri-
velse af, hvordan interessekonflikter i
relation til aktivt ejerskab identifice-
res og handteres.
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tilpasset en raekke internationalt anerkendte principper for an-
svarlig virksomhedsadfeerd.

For at gge gennemsigtigheden af PKA’s udgvelse af
stemmerettigheder, introducerede PKA i 2017 en
stemmeplatform i samarbejde med ISS, hvor med-
lemmer og omverdenen kan se, hvordan PKA har
stemt pa bgrsnoterede selskabers generalforsamlin-
ger.

Stemmeplatformen findes pa https://vds.issgover-
nance.com/vds/#/MTA4MjY3/

Lees mere om, hvordan PKA bruger aktivt ejerskab
som et redskab til at stemme pa generalforsamlinger,
her http://ansvarlige-investeringer.dk/aktivt-ejer-
skab/

PKA’s politik for aktivt ejerskab indeholder en beskri-
velse af, hvordan interessekonflikter i relation til ak-
tivt ejerskab identificeres og handteres.

PKA anvender Federated Hermes som ekstern radgi-
vende stedfortraeder til at indgd i dialog med selska-
ber pa vegne af PKA. Federated Hermes har en politik
for interessekonflikter i relation til aktivt ejerskab,
hvilket ogsa reflekterer PKA’s holdning til interesse-
konflikter ift. aktivt ejerskab. Federated Hermes vare-
tager sdledes langt stgrstedelen af faktiske og poten-
tielle interessekonflikter for PKA, hvilket ggres pad en
hensigtsmaessig made, sa tillid og integritet oprethol-
des.

Der kan stadig opstd interessekonflikter i forhold til
selskaber, hvor PKA besidder aktier. Dette kan ek-
sempelvis vaere, hvis et givent selskab bliver behand-
let af PKA's bestyrelse, og et medlem af PKA’s

overordnede ledelse viser sig at have betydelige inte-
resser i selskabet. PKA tager de ngdvendige tiltag og
forbehold for at identificere, og hdndtere potentielle
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7. RAPPORTERING

DET ANBEFALES, at institutionelle in-
vestorer mindst én gang arligt rap-
porterer om deres aktiviteter inden
for aktivt ejerskab, herunder stem-
meaktivitet.
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og faktiske interessekonflikter, og hvis en interesse-
konflikt skulle opsta, vil sagen enten blive eskaleret
til hgjere ledelsesniveau eller vedkommende ggres in-
habil og udelukkes fra beslutning.

PKA rapporterer Igbende om aktiviteter i forbindelse
med aktivt ejerskab og ansvarlige investeringer pa
http://ansvarlige-investeringer.dk/

Pensionskassens aktiviteter indenfor aktivt ejerskab
offentliggeres endvidere ogsa i PKA’s arlige rapport
om ansvarlige investeringer, som findes pa
https://www.pka.dk/om-pka/investeringer/publi-kat-
ioner/

Derudover, offentliggeres der arligt en saerskilt beret-
ning for ansvarlige investeringer, 2018 udgaven fin-
des pa http://aiberetning18.pka.dk/
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