


Ansvarlige investeringer i MP Pension

Da bestyrelsen vedtog retningslinjerne for ansvarlige investe-

ringer i 2008, valgte MP Pension en juridisk tilgang. En juridisk
tilgang sikrer medlemmerne, at vurderingerne foretages ud fra
objektive kriterier, der geelder for alle uanset etiske, moralske
og politiske holdninger. MP Pensions arbejde tager derfor af-
seet i de relevante internationale konventioner og national lov-

givning.

MP Pensions retningslinjer for ansvarlige investeringer sikrer,
at vi tager stilling til blandt andet milje, menneskerettigheder,
arbejdstagernes forhold, bernearbejde, foreningsfrihed og
anti-korruption. Bestyrelsen gennemgdr retningslinjerne mindst

en gang om dret.

Alle retningslinjerne kan ses pd vores hjemmeside:

mppension.dk/ansvarlige-investeringer
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Forord

Vi mener, at vi gar en forskel

MP Pension forvalter naesten 110 mia. kr. for
medlemmerne. Det er et stort beleb, men i den
globale sammenhaeng er vi en meget lille akter.
| de selskaber vi investerer i, ejer MP Pension
typisk kun i omegnen af 0,1 % af aktierne. P&
trods af vores relativt lille starrelse tror vi pa, at
vi gor en forskel. Resultaterne af vores indsat-
ser athaenger oftest ikke af vores ageren alene.
Vi kan derfor ikke love, at vi kan opnd bestemte
resultater, men vi kan garantere, at vi ger vores
ypperste for at pavirke udviklingen i den rigtige
retning. UN PRI (FN’s Principper for ansvarli-
ge investeringer) mdler os og andre investorer
hvert ér. Vi har med gleede kunnet konstatere, at
viigen i 2016 har féet den hajeste karakter, A+,
for vores arbejde med ansvarlige investeringer.

MP Pension er en aktiv investor

2016 bed ogsd pd de forste danske anbefa-
linger om aktivt ejerskab. Anbefalingerne fra
Komitéen for god Selskabsledelse foreslar
blandt andet investorerne at udarbejde ret-
ningslinjer for aktivt ejerskab, gd i dialog med
de danske virksomheder og stemme p& gene-
ralforsamlingerne. MP Pension har siden 2008
arbejdet pd denne made og hdber, at anbefalin-
gerne generelt vil age fokus pd aktivt ejerskab.
Nér vi afgiver stemmer p& generalforsamlinger
og gar i dialog med selskaberne, er vores mal
at skabe positive forandringer. Samtaler med
selskaberne vedrarer ofte fortrolige emner, som
ikke kan offentliggeres undervejs, for eksem-
pel p& grund af konkurrencemaessige hensyn.
Denne nadvendige fortrolighed kan give udfor-
dringer med at kunne forteelle om vores indsats
og resultater i detaljer. | ar er det dog lykkedes
os at blive enige med flere selskaber om, at vi
ma offentliggere arbejdet. Transparens er en
del af MP Pensions DNA, og vi forventer derfor,
at vi fremadrettet kan offentliggere endnu flere
informationer - men det er en proces, der til tider
udfordrer vores tdlmodighed.

Objektive retningslinjer
En dybdegdende analyse af selv de mest

baeredygtige virksomheder afslerer, at der altid
er plads til forbedring. Globalt er udfordringer-
ne starst i udviklingslandene, hvor korruption
og manglende overholdelse af menneskerettig-
heder ses oftere end andre steder. Det er vores
overbevisning, atvores investeringer i for eksem-
pel Afrika er med til at skabe positive forandrin-
ger. Derfor ensker vi at fortsaette med at investe-
re i disse lande - ogsd selvom det betyder, at vi
risikerer, at enkeltstdende investeringer senere
viser sig at have forbindelse til for eksempel
korruption. | sGdanne enkeltstdende sager kan
vi alle blive revet med af vores folelser, subjek-
tive holdninger og den seerlige viden, som vi
hver iseer kan have. Men som pensionskasse
er vi ngdt til at holde hovedet koldt og vurdere
situationen ud fra vores objektive retningslinjer.
Retningslinjerne for ansvarlige investeringer
blev fastlagt af bestyrelsen tilbage i 2008 og
bliver gennemgdet mindst en gang om dret. De
er altid tilgeengelige pd vores website: mppensi-
on.dk/ansvarlige-investeringer

Klimaet i forste raekke

Den forste globale klimaaftale blev vedtaget
i Paris i december 2015, og i marts 2016 ved-
tog MP Pensions bestyrelse en hensigtserklee-
ring, der bakker Paris-aftalen op. Derfor har vi
i 2016 haft et seerligt fokus pd klimaet. Af sam-
me arsag har vi valgt at supplere denne rapport
med en separat klimarapport. Og det er ingen
hemmelighed, at klimaet er en af de sterste glo-
bale udfordringer.

MP Pension ger allerede meget for at veere
en ansvarlig investor. Men der er naturligvis
omrader, hvor vi kan gere det endnu bedre. Nog-
le forandringer gér hurtigt, mens andre kreever
et langt, sejt traek.

Jens Munch Holst, direktar
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Afrika har brug for investeringer

Mad péa bordet, en mobiltelefon og en uddan-
nelse er ikke en selvfglge for alle mennesker.
Pa det fattigste kontinent, Afrika, handler hver-
dagen for mange mennesker om ren overlevel-
se. Og nar man ikke ved, om man kan skaffe
mad til sine barn, kan det veere sveert at finde
overskud til at teenke pa arbejdsmiljget eller
klimaet.

Udviklingslandene er endnu ikke pa et niveau
med lande som for eksempel Danmark. Kor-
ruptionsniveauet i landene er typisk hgjt, og
hverken infrastruktur, uddannelses- eller sund-
hedssystemer er tilstraekkeligt udviklet.

Det medfgrer mange udfordringer. Farst og
fremmest for borgerne i landet, men ogsa for
investorer, som lgber en stgrre risiko for men-
neskerettighedskraenkelser, bgrnearbejde og
bestikkelse. Det store spgrgsmal er derfor, om
MP Pension skal veelge at undlade at investere
i disse lande?

Vi gnsker at tage ansvar

MP Pension mener, det er vigtigt at veere til
stede i udviklingslandene, da adgangen til for
eksempel international geeldsfinansiering ge-
nerelt er med til at understgtte en positiv ud-
vikling i disse lande.

{{ MP Pension mener, at det
er vigtigt at veere til stede
i udviklingslandene.ll

Vi er dog forberedt pa, at der altid er en stgrre
risiko forbundet med at investere i udviklings-
lande. For eksempel kan det hgje korruptions-
niveau i disse lande betyde, at investeringer
udvikler sig anderledes end forventet.

Screening og dialog
Ved udgangen af 2016 havde vi i alt investe-



ret 13 mia. kr. i bersnoterede selskaber og
statsobligationer i udviklingslande, som ogsa

kaldes Emerging Markets. Vi screener

{{ Viscreenerlande ud fra mere end
30 forskellige indikatorer. g ¢

disse lande ud fra mere end 30 forskellige in-
dikatorer. P4 baggrund af screeningen vurde-
rer vi, om der har vaeret overtraedelser af vores
retningslinjer, og hvor alvorlige de er. Hvis der
er tale om overtreedelser af szerlig alvorlig ka-
rakter, eller vi ikke kan se en positiv udvikling
eller indikationer pa en positiv udvikling i naer
fremtid, bliver landet ekskluderet. Dette sker

uden dialog, da det ikke er muligt for os at ga i
dialog med et land.

| de selskaber, vi har aktier i, har vi mulighed for
at udgve vores indflydelse dels via dialog med
selskabet, dels via afstemninger pa general-
forsamlinger. | lgbet af 2016 har vi veeret i dia-
log med 35 selskaber i Emerging Markets og
afgivet stemmer pa 207 generalforsamlinger.

Eksklusionsliste

De lande og virksomheder, som MP Pension
har ekskluderet i skrivende stund, kan ses pa
side 30 og 31.

En opdateret liste kan altid findes pa: mppen-
sion.dk/ansvarlige-investeringer

Vidste du

MP Pension har ca. 1,3 mia. kr. investeret i det afrikanske kontinent.

Ifglge IMF var tre afrikanske lande i 2016 blandt de lande i verden, der havde den allerhgjeste

vaekstrate.




Emerging Markets
1 2016 var vi i dialog med 35 selskaber i Emerging Markets. Her kan du se, hvordan emnerne
fordelte sig.

Strategi, risici og
kommunikation

25%

Miljg

19%

God selskabsledelse

28%

Sociale spgrgsmal

28%

Kilde: Hermes EOS

Emerging Markets
1 2016 afgav vi stemmer pa 207 generalforsamlinger i Emerging Markets. Her kan du se fordelin-
gen af vores stemmer.

Undtagelsesvist
stemt for

0,5%

Unladt at stemme

0,5%

Stemt imod
(eller stemtimod og
unladt at stemme)

52,6%

Stemt for

46,4%

Kilde: Hermes EOS



Overholdelse af lovgivning
Vi gnsker ikke, at vores investeringer bidrager
til overtreedelse af geeldende lovgivning.

Menneskerettigheder
Vi gnsker ikke, at vores investeringer bidrager
til kreenkelse af menneskerettigheder.

Ansvarlige i

Kontroversielle vaben

Vi gnsker ikke, at vores investeringer bidrager
til aktiviteter forbundet med antipersonelle
landminer, klyngeammunition, atomvaben,
biologiske vaben eller kemiske vaben.

Brud pa andre grundlaeggende normer
Safremt der er udgvet brud pa andre grundleeggen-
de normer, kan vi treeffe en konkret beslutning om,
at den pageeldende overtraedelse skal vaere omfat-
tet af retningslinjerne.



God selskabsledelse

Retningslinjerne for god selskabsledelse hos danske selskaber tager udgangspunkt i de til
enhver tid geeldende anbefalinger udarbejdet af Kgbenhavns Fondsbars’ komité for god
selskabsledelse. Retningslinjerne for god selskabsledelse hos udenlandske selskaber tager
udgangspunkt i dels ICGN'’s principper for god selskabsledelse, dels lovgivning og anbefa-
linger for god selskabsledelse i de relevante lande.

LV HIT
Vi ensker ikke, at vores investeringer forar-
sager alvorlig og langsigtet skade pa miljget.

Sanktioner

Vi gnsker ikke, at vores investeringer bidra-
ger til handlinger i strid med sanktioner
vedtaget af FN eller EU og enten tiltradt af
Danmark eller direkte gaeldende i Danmark.

Arbejdstagerrettigheder
Vi gnsker ikke, at vores investeringer bidrager
til kreenkelse af arbejdstagerrettigheder.

Korruption
Vi gnsker ikke, at vores investeringer bidrager
til grove tilfaelde af korruption.



Udgvelse af aktivt ejerskab

MP Pension er en aktiv investor. Det er afge-
rende for os at engagere os i selskabernes
langsigtede veerdiskabelse. Derfor stemmer
vi pa selskabernes generalforsamlinger og gar
lebende i dialog med udvalgte selskaber.

L ' 2016 har vi stemt pa 1.454 general-
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forsamlinger, hvoraf de 39 var
| Danmark. ¢¢

Stemmeafgivelse pa generalforsamlinger
Med udgangspunkt i vores retningslinjer for
ansvarlige investeringer, Kgbenhavns Fonds-
bars Anbefalinger for God Selskabsledelse og
vores indsigt i de danske virksomheder tager
vi individuelt stilling til hvert eneste dagsor-
denspunkt pa de danske selskabers general-
forsamlinger.

Som det fremgar af vores retningslinjer, for-
venter MP Pension, at de danske bgrsnoterede

selskaber folger Anbefalingerne for God Sel-
skabsledelse ellerforklarer, hvorfor de harvalgt
ikke at ggre det. Med udgangspunkt i disse
anbefalinger har MP Pension formuleret sine
egne Forventninger til god Selskabsledelse
hos danske bgrsnoterede selskaber. Disse for-
ventninger opdaterer vi lgbende og sender ud
til selskaberne, sa de er forberedt pa, hvordan
vi vil stemme pa deres generalforsamlinger.
Dokumentet om vores forventninger kan fin-
des pa vores hjemmeside.

I 2016 har vi afgivet stemmer pa i alt 17.515
dagsordenpunkter pa 1454 generalforsam-
linger, hvoraf de 39 var i Danmark.

Nar generalforsamlingerne er afholdt, offent-
ligger vi pa vores hjemmeside, hvordan vi har
stemt. Her kan man sgge pa navngivne selska-
ber, lande og generalforsamlingsperioder til-
bage til 2010, hvor vi begyndte at offentliggare
oplysningerne.



Temaer pa generalforsamlinger

Ved afslutningen af aret samler vi op pa vores
stemmeafgivelser. | 2016 bemaerkede vi blandt
andet, at kun 12 af de 36 danske virksomheder,
vi har aktier i, har en ligelig kensfordeling i be-
styrelsen, og at fem af de 36 virksomheder kun
har ét ken repraesenteret i deres bestyrelse. Vi
vil derfor forsat laeegge veegt pa, at virksomhe-
derne ggr en indsats for at overholde de maltal
for det underrepraesenterede kgn, som de selv
har fastsat.

Vi noterede os ogsa, at kompensations- og
incitamentsprogrammerne i flere danske virk-
somheder ervokset drastiski de senere ar. Ved
de danske generalforsamlinger i 2016 stemte
vi imod forslag om seerligt omfattende kom-
pensations- eller incitamentsprogrammer hos
seks danske virksomheder.

Vi har endvidere konstateret en stigning i revi-
sionshonorarerne og en tendens til, at virksom-
hedernes uafhaengige revisorer ogsa tilbyder
konsulentydelser, der til tider kan udgere en
sterre del af deres samlede honorar end selve
revisionsydelserne. Det kan saette spgrgsmals-
tegn ved revisorernes uafhaengighed. Vi er op-
maerksomme p3, at antallet af store revisions-
firmaer i det danske marked er begraenset. Vi
mener dog, at selskaber med store behov for
revisorradgivning ber prioritere uafhaengighe-
den.

Fakta om Hermes EOS

For at opna sterre gennemslagskraft i vo-
res dialoger med selskaberne samarbejder
vi med andre investorer. Det gor vi via Her-
mes EOS, der arbejder over hele verden

Dialogmader med selskaber

Bade vi og Hermes EOS mgdes lgbende med
de danske selskaber for at diskutere ESG-
temaer med specifik relevans for selskabet og
industrien. Det gor vi for at sikre os, at selska-
berne er sunde, for at felge op pa specifikke
udfordringer, og for lzbende at diskutere best
practice i selskabsledelse og inden for Corpo-
rate Social Responsibility (CSR). | 2016 har vi
veeret i dialog med i alt 13 danske selskaber.

{{ Etgennemgaende traek pa vores dialog-
meder i 2016 var blandt andet selskabernes
strategiske arbejde med Paris-aftalen og
FN's beeredygtighedsmal. ¢ ¢

Temaerne for vores egen direkte dialog athaen-
ger ogsa af, hvilke udfordringer vi vurderer,
selskabet star over for. Gennemgaende traek
pa vores dialogmader i 2016 var god selskabs-
ledelse, selskabernes strategiske arbejde med
Paris-aftalen og FN’s baeredygtighedsmal. >>>

med at vurdere virksomheders ageren pa
mange forskellige parametre. Lees mere pa
www.hermes-investment.com
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Stemmeafgivelser pa generalforsamlinger globalt
1 2016 stemte vi pa 1.454 generalforsamlinger globalt med 17.515 dagsordenspunkter.

Undtagelsesvist stemt for

2%

Undladt at stemme

1%

Stemtimod (eller stemtimod og
undladt at stemme)
Stemt for

53%

44%

Kilde: Hermes EOS

Stemmeafgivelser pa generalforsamlinger i Danmark

| 2016 stemte vi pa 39 generalforsamlinger i Danmark med 566 dagsordenpunkter.

Stemtimod (eller stemtimod og
undladt at stemme)

23%

Undladt at stemme

23%

Stemt for

54%

Kilde: Hermes EOS

Emner for dialog globalt

12016 var vi i dialog med 342 selskaber globalt.

Miljo

15%

Strateg, risici og kommunikation

17%

Sociale spgrgsmal

22%

God selskabsledelse

46%

Kilde: Hermes EOS




Palmeolien skal veere
baeredygtig

Hvert andet produkt i de danske supermarke-
der indeholder palmeolie. Palmeolien bliver
ogsa brugt til produktion af biobraendsel.

Efterspergslen forventes at stige til 77 mio. tons
i 2050, mens deni 2011 var 50 mio. tons. Nar pal-
meolien er sa stor en handelsvare og indgarisa
mange produkter, er det vigtigt for MP Pension,
at palmeolien bliver produceret ansvarligt. Det
arbejde bidrager MP Pensions ESG-ansvarlige,
Zaiga Strautmane, til sommedlem afUN PRI's ar-
bejdsgruppe om palmeolie. Som led i det arbej-
devar huniefteraret 2016 i Indonesien sammen
med UN PRI og WWF for at se palmeolieproduk-
tionen. Under besgget talte hun med verdens
ferende producenter af palmeolie, NGO’er og
repraesentanter for den indonesiske regering.
Besgget gav indtryk af en industri, som er pa vej
i den rigtige retning. Men befolkningen og iseer
smabgnderne skal uddannes, hvis palmeolie
skal blive et baeredygtigt produkt.

Afbraending af skov

| 2015 var der sa mange skovbrande i Indone-
sien - der alene leverer 50 % af verdens pal-
meolie - at CO,-udslippet fra dem overgik
udledningen fra hele USA's gkonomi. Brandene
bliver dels pasat ved rydning af regnskov for at
fa plads til nye palmeplantager, dels for at fierne
udtjente palmer og give plads til nye. Det ind-
hyller hele regionen i regtager, der bade er ska-
delige for mennesker, miljg og klima.

{{ MP Pensions ESG-ansvarlige,
Zaiga Strautmane, er medlem af UN PRI’s
arbejdsgruppe om palmeolie,“

Fokus pa beeredygtighed
Oliepalmer kan vokse pa ringere landbrugs-
jord end mange andre afgreder og produ-
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cerer mere olie per hektar land end nogen
anden plante. Det ger, at palmeolien bliver re-
lativt billig at producere. Derfor er palmeolie en
populeer ingrediens i fedevarer og udger nu
65 % af al planteolie, der handles internationalt.
Fordi palmeproduktion har problematiske kon-
sekvenser, anbefaler bade brancheorganisa-
tioner og NGQO'er, at man fokuserer pa at gare
plantagerne mere beaeredygtige.

Producenterne skal rapportere

For atvi som aktionaerer kan danne os et billede
af forholdene i de forskellige selskaber og sam-
menligne selskaberne med hinanden, er det
ferste og afggrende skridt inden for alle bran-
cher gennemsigtighed. Derfor opfordrer vi sel-
skaberne til at foretage offentlig rapportering
om de data, der er relevante for deres sektorer.
For at afstemme forventningerne til en sadan
rapportering om palmeolie, hilser vi rapporten
Reporting Guidance for Responsible Palm vel-
kommen. Anbefalingerne i rapporten skal gere
det muligt for bade producenter, forhandlere

og aftagere at forsta, hvilke forventninger inve-
storerne har til arbejdet med baeredygtig pal-
meolie.

De politiske initiativer

Nar afbraending af skove finder sted pa trods af,
at Indonesien har vedtaget en Zero Burning Po-
licy, skyldes det blandtandet, at forholdene om-
kring ejendomsretten ikke er afklaret. Ved man
ikke med sikkerhed, hvem plantagen tilherer,
kan man ikke straffe nogen for afbraendingerne.
P& samme made ved man ofte heller ikke, hvem
der skal sta til ansvar, nar nye regnskovsomra-
der bliver omdannet til palmeplantager.

Vi har opfordret regeringsrepraesentanterne til
at sgrge for, at der hurtigst muligt foretages en
kortleegning af landet. Det skal sikre, at man far
en praecis oversigt over, hvilke omrader der ma
anvendes til plantagebrug, hvad der er regn-
skov, og hvem de forskellige stykker jord tilhg-
rer. | modsat fald vil tyveri af regnskovene og
afbreending af udtjente palmetraeer fortsaette.

Vidste du

Palmeolie er blandt andet blevet en ud-
bredt erstatning for de sundhedsskadelige
transfedtsyrer, der blev forbudt i Danmark i
2004.

Der findes mere end 2.500 forskellige
slags palmeriverden.




P Pension

Smabgander skal uddannes
i beeredygtighed

Oliepalmer kan dyrkes selv pa ringe land-
brugsjord, og palmerne producerer op til
3,7 tons olie arligt per hektar. Det kraever ikke
umiddelbart nogen avanceret viden at drive
en palmeolieplantage. Derfor kan smabgnder
uden nogen seaerlig uddannelse overleve ved at
drive en mindre palmeolieplantage. Det lyder
umiddelbart positivt, men mangel pa uddan-
nelse betyder desvaerre, at smabegnderne ikke
forstar, hvor stor skadelig effekt afbreending
af de udtjente palmer har pa miljget. De samme
plantager kan ogsa drives langt mere effektivt,
hvis man fx geder rigtigt. Derfor er en vigtig del
af lgsningen, at smabgnderne skal uddannes.

WWEF i Indonesien ger sammen med de store
palmeolieproducenter et stort arbejde for
at uddanne de lokale smabgnder. Vi tilbragte
en hel dag hos Smallholders Association
i Riau-omradet, hvor vi fik indblik i, hvordan
500 smabgnder bliver uddannet i plantage-

drift, og hvordan de organiserede smabgn-
der kan indga en kontrakt med en mglle for at
have sikkerhed for afsaetning af deres hgst og
fa en kreditaftale.

{{ En certificering giver sikkerhed
for, at palmeolien er produceret

baeredygtigt. i

Under vores mgder med den indonesiske
regering diskuterede vi blandt andet muli-
ge lgsninger pa problemerne forvoldt af de
sma familielandbrug. Regeringsrepraesen-
tanterne understregede, at det var afggrende
for landet, at de lokale plantageejere havde
mulighed for at forblive selvsteendige og ikke
blot blive opkgbt af de store palmeoliepro-
ducenter. Derfor stiller regeringen det som et
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krav, at 20 % af de stgrre kommercielle selska-
bers plantager skal gives til lokalbefolkningen,
og der skal veere en aftale om afsaetning af
palmefrugterne til det padgeeldende selskabs

moller. De store producenter af palmeolie
har dog efterhanden faet gjnene op for vig-
tigheden i at drive plantagerne baeredygtigt.
Derfor kan det veere en udfordring for disse
virksomheder at skulle aftage palmefrug-
terne fra familieplantagerne, hvis de ikke er
produceret baeredygtigt.

Certificering af smabgnder
Formalet med disse Smallholders Associa-
tions er, at smabgnderne inden for tre ar har

mulighed for at opna en certificering for baere-
dygtig palmeolie (RSPO-certificering), som el-
lers ville veere en uoverskuelig opgave for dem.
Har benderne opnaet en certificering, betyder
det, at deres palmefrugter er af hgjere kvalitet,
og at de kan fa frugterne afsat hurtigt og teet
pad deres plantager. Det skaber samtidig en
kaedereaktion - jo flere smabgnder, der bliver
uddannet og certificeret, desto flere vil komme
til. Det er et vigtigt skridt pa vejen, da det ska-
ber grobund for mere baeredygtig palmeolie i
fremtiden.



Vidste du

Mere end hvert andet produkt i supermarkedet indeholder palmeolie.







inkluderet i vores investeringsunivers, og vi
kan igen investere i selskabet. Dialog med
selskaberne er ressourcekreevende og forud-
seetter indgaende kendskab til markedet og
branchen. Derfor koordinerer vi vores henven-
delser med andre internationale investorer for
at opna bedre resultater.

Danske selskaber gar vi selv i dialog med, da vi
har et indgdende kendskab til det danske mar-
ked, selskaberne og de andre lokale investorer,
som ger dialogen meningsfuld.

Unoterede selskaber

| selskaber, der ikke er bgrsnoterede, foretager
vi typisk investeringerne for en leengere arraek-
ke og gennem investeringsfonde. Det gor det
sveert at skille sig af med investeringen, hvis
der sker en overtreedelse, der berettiger til eks-
klusion.

Derfor er det vigtigt, at den screening, som vi
anvender pa barsnoterede selskaber, erstattes
af en grundig undersggelse af forholdene i det
unoterede selskab - en sakaldt due diligence -
inden vi treeffer investeringsbeslutningen.

Vores kontrakter med eksterne forvaltere krae-
ver, at vi bliver informeret, hvis vores retnings-
linjer overtreedes, efter vi har foretaget en in-
vestering.

Fast ejendom

Vi vurderer ejendomme pa en raekke parame-
tre, herunder milje. Vi fortreekker at investere i
ejendomme, der har opnéet en anerkendt cer-
tificering. Det er et af vores grundprincipper at
tage hensyn til menneskerettigheder og kor-
ruption, nar vi investerer. Derfor skal arbejdsta-
gernes forhold under byggeriet ogsa veere i or-
den. Byggetilladelser ma ikke veere opnaet ved
bestikkelse, nar vi investerer i fast ejendom.

Investeringerne i fast ejendom behgver ikke
veere direkte, altsd hvor MP Pension selv ejer
bygningerne. Det kan ogsa ske via bgrsnote-
rede ejendomsselskaber og i unoteret regi.
Fremgangsmaden for ejendomsinvesteringer
tilpasses den relevante aktivklasse.

Vi forsgger desuden pa bedste vis at sikre, at

ejendomme, som pensionskassen har investe-
ret i, ikke udlejes til selskaber, der optreeder pa
vores eksklusionsliste.

Statsobligationer

Hvert kvartal bliver der foretaget en lande-
screening for at kortlegge de forskellige
landes situation med hensyn til menneske-
rettighedskraenkelser, korruption, miljg osv.
Screeningen kraever et indgdende kendskab
til forholdene i de enkelte lande og et grun-
digt analysearbejde. Vi har derfor allieret os
med en af verdens farende specialister inden
for omradet.

Lande, som mistaenkes for at overtraede ret-
ningslinjerne, vurderer vi individuelt for at
fastsla, hvor alvorlig forseelsen er. Hvis over-
treedelserne er af alvorlig karakter, holder vi de
pageeldende lande under observation og vur-
derer udviklingen.

Lande bliver ekskluderet, hvis vi vurderer, at
overtreedelserne er af seerlig alvorlig karakter,
og vi derudover ikke har set en positiv udvik-
lingilandetfor nylig eller ser indikationer pa en
positiv udvikling i neermeste fremtid. Vi eksklu-
derer ogsa lande, hvor investeringer i statsob-
ligationer er forbudt pa grund af en sanktion.

L Vores arbejde med ansvarlige investeringer
tager afsaet i internationale konventioner og

national lovgivning. {4

Et land, som er ekskluderet, kan godt blive
inkluderet i investeringsuniverset igen, hvis
landet ikke laengere overtraeder retningslin-
jerne, eller der ikke leengere er en geeldende
sanktion. Et land kan ogsa blive fjernet fra eks-
klusionslisten, hvis vi ser en positiv udvikling,
som vi vurderer vil have en gavnlig effekt pa de
overtreedelser, der oprindeligt var arsag til eks-
klusionen. >>>
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Aktivfordeling: ESG-daekning 2016

Dvrige
4%

Guldrandede
obligationer

31%

Unoterede aktier

/%

Udenlandske aktier

32%

High Yield
obligationer

10%

Emerging Markets
obligationer

12%

Danske aktier

4%

Alle vores investeringer er daekket af vores retningslinjer for ansvarlige investeringer.

Fakta om MP Pensions retningslinjer

Vores grundleeggende principper pa omra- tilgang til ansvarlighed. Statsobligationer
det for ansvarlige investeringer geelder for var den sidste aktivklasse, der blev omfattet
alle vores investeringer. Det betyder, at alle af retningslinjerne. Det skete i 2014.

aktivklasser er omfattet af samme, objektive



Eksempler pa dialog

SK Hynix - Mikrochips, Sydkorea

Baggrund

SK Hynix er en sydkoreansk producent af halv-
ledere til Dynamic Random Access Memory
(DRAM) og flash memory chips. Det er verdens

Hvad gjorde vi

Vi indledte vores dialog med selskabet i 2014
pa grund af bekymringer om dets arbejds-
miljs, hvor rapporter i medierne tydede pa en
sammenhaeng mellem giftige kemikalier pa
fabrikkerne og flere tilfeelde af leukeemi blandt
medarbejderne. | marts 2015 blev 13 arbejdere
indlagt pa hospitalet efter en gasleekage. En
maned senere blev tre kontraktarbejdere kvalt
i et nitrogengaslaek.

Resultater

Ledelsen erkendte, at det tidligere miljg-, sik-
kerheds- og sundhedsteam ikke var optimalt,
og indfgrte vaesentlige @endringer. Som kon-
sekvens blev et nyt sikkerheds-, sundheds- og
miljgkontor (SHE) etableret direkte under den
administrerende direktar.

Virksomheden @gede ogsa tilsynet med
hgjrisikable opgaver, indferte risikofokuseret
uddannelse af personalet til alle slags opga-
ver og forbedrede kontraktarbejdernes sund-
hedsuddannelse og sundhedsforsikringer.
Der blev desuden etableret et nyt system til
bedre at kunne falge kontraktarbejdernes sik-
kerhed og sundhed.

| oktober 2016 besggte vi sammen med Her-
mes EOS SK Hynix’s hovedkvarter, selskabets
SHE overvagningscenter og dets informati-
onscenter, som har til formal at age lokalsam-
fundets og skoleelevers viden om sundhed og

Kilde: Hermes EOS

naeststarste producent af hukommelseschips
og verdens femtesterste halvlederselskab.

Vi opfordrede selskabet til at ggre mere end at
oprette en stgttegruppe for de bergrte medar-
bejdere og indfgre en mere omfattende strate-
gi til at identificere og handtere sundheds- og
sikkerhedsrisici. Vi opfordrede ogsa selskabet
til at offentligggre resultaterne af undersggel-
sen af arsagerne til flere gasudslip.

sikkerhed. Her oplevede vi ogsa en leder hand-
tere kemiske produkter med den ngdvendige
omhu.

Som svar pa vores opfordring til at forbedre
forebyggelse og handtering af ulykker frem-
lagde selskabet sin detaljerede femarsplan for
at forbedre sikkerhedsarbejdet fra 2016-2020.
Virksomheden har ogsa udviklet en ny sund-
hedsuddannelse med fokus pa potentielle
arbejdsskader samt alle ansattes generelle
sundhed ved at overvage deres stressniveau,
alkoholindtagelse, rygevaner og veegt.

Derudover har virksomheden indfert et identi-
fikationssystem til ngdsituationer, der sikrer, at
alle medarbejdere har et ID-kort med en knap,
der sender ngdsignaler, hvis de bliver fanget
eller pd anden made er i fare. Selskabets ngg-
letal omfatter nu ogsa mal for sikkerhed og
sundhed.

Al
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Fanuc - Maskineri, Japan

Baggrund

Vi havde prgvet at komme i dialog med Fa-
nuc siden 2010 for at diskutere vores bekym-
ring over virksomhedens ineffektive udnyttel-
se af deres kapital. Vi fik dog ferst kontakt i
2015, hvor en konkurrent forsggte en fiendtlig
overtagelse af selskabet, hvilket fik det til at

Hvad gjorde vi

| 2015 og 2016 besggte vi virksomheden for at
diskutere miljgmaessige, sociale og ledelses-
maessige forbedringer med to af bestyrelses-
medlemmerne. Vi fremviste eksempler pa god
beaeredygtighedsrapportering og politikker
for menneske- og arbejdstagerrettigheder og
papegede det problematiske i, at en virksom-
hed, der var sa athaengig af medarbejdernes

Resultater

Fanuc har offentliggjort, at selskabet ville
fordoble sin udbytteprocent fra 30 % til 60 %
henover fem ar. Selskabet har ogsa indfert et
program for talentudvikling, der giver unge for-
skere mulighed for at deltage i design-, frem-
stillings- og salgsprocessen og i hgjere grad
planleegge og pavirke deres egen Kkarriere.
Selskabet har offentliggjort en code of conduct

Kilde: Hermes EOS

genoverveje sin kommunikationsstrategi over
for aktionaerer. Hermes EOS’ bidrag til udvik-
lingen af japanske retningslinjer for god sel-
skabsledelse har ogsa haft en positiv indflydel-
se pa japanske virksomheders interesse for at
ga i dialog med investorer.

kreativitet og innovation, ikke havde incita-
mentsprogrammer eller politikker for talent-
programmer og arbejdstagerrettigheder. Vi
opfordrede ogsa selskabet til at udarbejde
og implementere politikker for korruptionsbe-
keempelse og handtering af de risici, der kan
forekomme i forbindelse med vaerdifulde kon-
trakter for robotteknologi.

pa sin hjemmeside og indvilliget i at udarbej-
de en vejledning for at styrke medarbejdernes
etiske praksis globalt. Selskabet er ogsa i gang
med at gennemga forskellige landes regler for
privatlivets fred og datahandtering med hen-
blik pa at etablere en whistleblower-ordning.



América Movil - Telekommunikation, Mexico

Baggrund

América Mévil er et konglomerat af teleudby-
dere i Latinamerika og USA. Selskabets stgrste
marked er Mexico, hvor datterselskabet Tel-
mex i 2006 drev 80 % af landets telefonlinjer og
naesten 70 % af landets mobiltelefoner, hvilket
har givet selskabet en monopollignende posi-
tion. Gruppen har dog veeret under stigende
pres, siden OECD i 2012 fandt, at monopollig-
nende selskaber i telebranchen kostede Mexi-
co naesten 2 % af BNP. Det fik i 2014 regeringen
til at indfgre lovgivning, der kraevede, at domi-
nerende virksomheder skulle reducere deres
markedsandel til under 50 %. Det ville pavirke

Hvad gjorde vi

Vi har veeret i dialog med América Movil siden
2009 for at forklare selskabet, hvorfor vi var
ngdt til at stemme imod kandidater, der ikke
var blevet offentliggjort pa forhand. Selvom

Resultater

Selskabet offentliggjorde i 2015 - som et af
de forste store selskaber i Mexico - sine kan-
didater pa forhand i overensstemmelse med
international best practice. América Movil har
efterfalgende opfordret andre selskaber til at
indfgre samme praksis, og det gjorde virksom-
heden Cemex i 2016, blandt andet som resul-
tat af dialog med Hermes. Herefter rettede vi

Kilde: Hermes EOS

América Movils forretning betydeligt, og nogle
analytikere mente, at det kun ville kunne lade
sig gere, hvis selskabet blev delt op. Samtidig
lod ledelsen af América Mévil ogsa meget til-
bage at gnske. Mens selskabet opfyldte loka-
le lovkrav, levede det ikke op til international
best practise. Ved selskabets generalforsam-
linger blev kandidaterne til bestyrelsen ek-
sempelvis ikke offentliggjort, hvilket bidrog til
faldende investortillid og gjorde det sveert for
udenlandske investorer at traeffe kvalificerede
beslutninger, nar de stemte ved fuldmagt.

selskabet indledningsvis var afvisende over for
vores bekymringer, optrappede vi dialogen i
takt med, at det lovgivningsmaessige pres pa
selskabet tiltog.

fokus pa at sikre, at selskabet havde en robust
strategi for at handtere de nye mexicanske
regler. Selskabet er ogsa begyndt at fraseelge
aktiver for at reducere sin samlede markeds-
position og diversificere sin forretning vaek
fra Mexico og henimod Europa gennem en
investering i Telekom Austria.
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AstraZeneca - Medicinal, Storbritannien

Baggrund

AstraZeneca havde i en arreekke haltet efter
branchens generelle produktivitet inden for
forskning og udvikling, da vi indledte vores
dialog om selskabets incitamentsprogram. Vi
stemte imod ordningen pa selskabets gene-
ralforsamling og medtes efterfalgende med

Hvad gjorde vi

Kort efter varslede bestyrelsesformanden,
at han ville traekke sig tilbage, hvilket ggede
bekymringen for virksomhedens manglende
resultater. Derfor mgdtes vi med den forven-
tede efterfelger for at here hans tanker om,
hvordan markedets tillid til AstraZeneca kunne

Resultater

Siden har vi regelmaessigt mgdtes med be-
styrelsesformanden og de gvrige bestyrel-
sesmedlemmer og har veeret imponeret over
den nye ledelse og de eendringer, AstraZeneca
gennemgar. Den markant forbedrede perfor-

Kilde: Hermes EOS

bestyrelsesformanden for at uddybe vores
holdning. Mgdet bekreeftede vores bekym-
ring for AstraZenecas strategiske udvikling og
satte yderligere spgrgsmalstegn ved kvalite-
ten af selskabets ledelse og bestyrelse.

genetableres. Vi fortsatte ogsa vores drgftel-
ser med formanden for vederlagsudvalget om,
hvordan den nye ledelse kunne tilskyndes til at
styrke virksomheden.

mance betgd ogsa, at bestyrelsen ultimativt
felte sig sikker nok pa selskabets fremtidige
performance til at afvise Pfizers overtagelses-
tilbud.






Aktier:
Aktivt ejerskab i 2016 Global

Beholdning i DKK
Kortet viser vaerdien af den samlede beholdning af barsnoterede 35.972.041.893
aktier pr. 31. december 2016. Det fremgar desuden, hvor mange
selskaber vi har veeret i dialog med og antallet af generalforsam-
linger, vi har stemt pa i 2016.

Stemmeafgivelse
1.454 generalforsamlinger

Dialog
Se ogsa detaljeret kort med sggefunktion pa ) 342 selskaber
www.mppension.dk/verdenskort ~

Europa
ekskl. Danmark

Beholdning i DKK
7.234.632.548

Stemmeafgivelse

Nordamerika @ 416 generalforsamlinger

Beholdning i DKK ) , Dialog
14.423.592.348 iy 124 selskaber

Stemmeafgivelse
561 generalforsamlinger

Dialog

132 selskab )
e Sydamerika

Beholdning i DKK
633.500.681

Stemmeafgivelse [
37 generalforsamlinger

A

Dialog
9 selskaber
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Danmark

Beholdning i DKK
4.986.154.109

Stemmeafgivelse
39 generalforsamlinger

Dialog
9 selskaber

Afrika

Beholdning i DKK
128.840.361

Stemmeafgivelse
10 generalforsamlinger

Dialog
2 selskaber

Asien

Beholdning i DKK
6.682.189.411

Stemmeafgivelse
346 generalforsamlinger

Dialog
65 selskaber

Australien
og New Zealand

Beholdning i DKK
883.132.435

Stemmeafgivelse
45 generalforsamlinger

Dialog
1selskab
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Nye anbefalinger om aktivt

ejerskab

I november 2016 offentliggjorde Komitéen for
god Selskabsledelse Danmarks fgrste anbe-
falinger for aktivt ejerskab. MP Pension har
i mange ar arbejdet efter principperne bag
anbefalingerne. Derfor efterkommer vi allerede
samtlige anbefalinger, selvom de fgrst geelder
for regnskabsaret, der starter den 1. januar 2017.

| vores udgvelse af aktivt ejerskab over for
danske bgrsnoterede selskaber forventer vi,
at de fglger Kgbenhavns Fondsbgrs’ Anbe-
falinger for god Selskabsledelse eller forkla-
rer, hvorfor de har valgt ikke at gere det. Med
udgangspunktidisse anbefalinger har MP Pen-
sion formuleret sine egne Forventninger til god
Selskabsledelse hos danske bgrsnoterede
selskaber. Disse forventninger opdaterer vi lg-
bende og sender ud til selskaberne, sa de er
forberedt pa, hvordan vi vil stemme pa deres
generalforsamlinger. Dokumentet om vores
forventninger kan findes pa vores hjemmeside.

Udenlandske bgrsnoterede selskaber for-
ventes at felge ICGN'’s Global Corporate

Governance Principles samt den geeldende
lovgivning og eventuelle anbefalinger for god
selskabsledelse i de pagaeldende lande.

God selskabsledelse er helt afggrende for
virksomhedernes langsigtede veerdiskabelse.
Derfor stemmer vi pa hvert eneste punkt pa
selskabernes generalforsamlinger og gar
lgbende i dialog med selskaberne om deres
forretningsstrategi, ledelsesstruktur, diversitet,
deres forhold til selskabets interessenter, og
forholdet mellem ejere, bestyrelse og direktion.

Uden god selskabsledelse er der ikke funda-
ment for at arbejde systematisk med sociale
og miljgmaessige forbedringer. Derfor er god
selskabsledelse typisk det fgrste skridt i sam-
arbejde med selskaber, hvor vi ogsa pa sigt
forventer at se sociale eller miljgmaessige for-
bedringer.

Siden 2010 har vi offentliggjort pa vores hjem-
meside, hvordan vi har stemt pa alle generalfor-
samlingerne i de selskaber, vi investerer i.




MP Pension og politiske fora

De juridiske rammer er helt afggrende for ud-
viklingen i arbejdet med ansvarlige investerin-
ger. Derfor opfordrer MP Pension til klarere
retningslinjer fra politikerne, blandt andet pa
klimaomradet. Paris-aftalen, der efter pres
fra blandt andet investorer blev ratificeret pa
rekordtid, er dog et eksempel pa, at det gar
fremad.

UN PRI

MP Pension har siden 2009 veeret medunder-
skriver af UN PRI. De naesten 1.500 medlem-
mer af UN PRI forvalter aktiver for ca. 60 billi-
oner dollars og kommer fra omkring 50 lande
verden over. MP’s investeringschef, Niels Erik
Petersen, har i seks ar veeret bestyrelsesmed-
lem af UN PRI.

IIGCC

MP Pensions ESG-ansvarlige, Zaiga Strautma-
ne, er medlem af Institutional Investors Group
on Climate Change’s (IIGCC) Policy Working

Group. | 2016 har MP Pension i samarbejde
med de andre investorer i IIGCC arbejdet for
en hurtig ratifikation af Paris-aftalen. Op til
G20-topmedet i Hangzhou i sommeren 2016
underskrev vi - sammen med over 100 an-
dre investorer - et brev til finansministre og
statsoverhoveder. Gennem IIGCC har vi ogsa
opfordret EU til at ratificere Paris-aftalen hur-
tigst muligt. Det har bidraget til at skabe det
ekstraordinaere momentum, der forte til, at Pa-
ris-aftalen allerede kunne traede i kraft den 4.
november. Det er over seks ar hurtigere, end
Kyoto-protokollen blev ratificeret, hvilket er en
ny rekord for en global traktat.

Hermes EOS

Som kunde hos Hermes EOS deltager vi
sammen med en raekke andre institutionel-
le investorer i en lang reekke initiativer og
arbejdsgrupper, blandt andet til fremme af kli-
madagsordenen.

FN'’s Retningslinjer for Ansvarlige Investeringer

FN har fastsat seks grundliggende principper for ansvarlige investeringer, som vi har forplig-

tet os til at leve op til, og som er:

1. Vivilindarbejde ESG-forhold i vores investeringsanalyser og i vores

beslutningsprocesser.

2. Vivil veere aktive ejere og indarbejde ESG-forhold i vores ejerskabspolitik

og praksis.

3. Vivil sgge tilfredsstillende offentliggerelse af ESG-forhold i de selskaber,

vi investerer i.

4. Vivil understgtte accept og implementering af principperne inden for

investeringsindustrien.

5. Vivil samarbejde med andre investorer for at gge effektiviteten i

implementeringen af principperne.

6. Vivil rapportere om vores aktiviteter og fremskridt mod implementering

af principperne.

Signatory of:

PRI
lIGCC

7

HERMES

stststststststststststststst

Principles for
Responsible
Investment
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Eksklusion af lar

Hvert kvartal bliver der foretaget en global screening af landene for at undersgge, om de over-
treeder MP Pensions retningslinjer. Ved udgangen af 2016 havde MP Pension 23 lande pa eks-
klusionslisten.
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\de og selskaber

Atomvaben
Aecom Technology Corp. Jacobs Engineering Group Babcock International Group
y Aerojet Rocketdyne Holdings Kratos Defense & Security Solutions ~ BAE Systems
~ Airbus Group Leidos - BWXTechnologies
~ Boeing ~ Lockheed Martin ~ CNIM
CACI International . MOOG ~ Dassault Aviation
Ducommun Inc. ~ Northrop Grumman Safran
Fluor ~ Orbital ATK ~ Serco Group
General Dynamics / Thales
Harris Corp.

- Honey

Huntington Ing I
e, ol

v

Landminer

S&T Dynamics {
S&T Holdings Co. Ltd. \
Textron

Leonardo S.p.a.
Larsen & Toubro Ltd.
Walch r Industries Ltd.

d O d.

Klyngevaben

Aryt Industries

Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret
Hanwha Corp.

Hanwha Techwin

Poongsan Corp.

Poongsan Holdings Corp.

Ved udgangen af 2016 havde MP Pension 39 selskaber pa eksklusionslisten. Disse selskaber er involve-
ret i aktiviteter forbundet med kontroversielle vaben, der strider mod vores retningslinjer .
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