Samfundsansvar 2019
Lovpligtig redegarelse for samfundsansvar efter § 99 a.

Forretningsmodel

Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger (PJD) er en medlemsejet tvaergaende pensions-
kasse og selvstandig juridisk enhed, der driver pensionskassevirksomhed pa det danske marked for
overenskomstbaserede arbejdsmarkedspensioner med det formal at sikre medlemmerne et godt afkast
pa et ansvarligt grundlag.

Pensionskassen indgar i et forsikringsadministrationsfallesskab med Sampension Livsforsikring A/S,
Arkitekternes Pensionskasse og ISP Pension, hvor Sampension Administrationsselskab A/S pa vegne af
parterne varetager al administration af de forretningsmassige aktiviteter vedrgrende pensions- og for-
sikringsadministration samt investeringsforvaltning.

Pensionskassen er en non-profit virksomhed, hvis midler ikke ma anvendes til andre formal end det,
der er fastsat i vedtaegterne. Den forretningsmaessige hovedaktivitet er distribution af pensions- og for-
sikringsprodukter (produkter) til medlemmerne i henhold til kollektiv overenskomst eller anden pensi-
onsaftale. Der er 10.632 forsikrede. Som medlemmer optages:

e Enhver kandidat/bachelor med jordbrugs-, veterinar- og levnedsmiddelfaglig uddannelse eller
med tilsvarende uddannelser, samt veterinaersygehjalpere og - sygeplejersker

e Personer, der er omfattet af aftale eller overenskomst indgaet mellem en arbejdsgiver og enten
Ansatte Dyrlaegers Organisation eller Jordbrugsakademikerne

e Pensionskassens medarbejdere og medarbejdere ansat i virksomheder eller foreninger med
tilknytning til de ovennavnte uddannelser, nar arbejdsgiveren i henhold til kollektiv overens-
komst, aftale eller lignende skal indbetale pensionsbidrag til pensionskassen.

Samfundsgkonomisk ansvarlig

Ud over at sikre medlemmernes gkonomiske sikkerhed er PJD pa samfundsniveau - som en del af ar-
bejdsmarkedspensionssystemet - med til at sikre en samfundsgkonomisk baeredygtig udvikling med en
god balance mellem offentlige og arbejdsmarkedsforankrede ydelser. Arbejdsmarkedspensionerne ind-
skriver sig som en vasentlig grundpille i den danske model og har siden 1980’erne vaeret medvirkende
til den fortsatte udvikling af et sikkert og ansvarligt arbejdsmarked.

Den helt overordnede risiko ved pensionskassens virke er, hvis pensionskassen ikke kan levere pensi-
onsydelser og -daekninger i henhold til kundernes forventninger. Se i gvrigt en udferlig risikoanalyse i
pensionskassens arsrapport note 22.

Pensionskassen har et ansvar for at forvalte pensionsordningen pa en sadan made, at kundernes inte-
resser varetages bedst muligt. Det gar virksomheden ved at holde fokus pa det vasentlige, som gar
pensionsordningen mere vard:

e Lave omkostninger

e Hgje afkast

e Et fleksibelt pensionsprodukt

e Personlig kundeservice

e Helhedsorienterede radgivningsvaerktgjer.
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Det er ogsa herigennem, at den bredere samfundsopgave lgftes. Pensionskassens politik for samfunds-
ansvar (Corporate Social Responsibility - CSR) er derfor tilrettelagt som et forretningsdrevet samfunds-
ansvar, der realiseres gennem virksomhedens forretningsomrader. Det er det baerende formal at sikre
gode pensionsordninger til medlemmerne.

Ansvarlige investeringer

Pensionskassens formal pa investeringsomradet er at skabe et hgjt langsigtet investeringsafkast til
pensionsopsparerne, som kan have tillid til, at deres opsparing investeres med respekt for mennesker,
miljg og internationalt anerkendte konventioner. Helt centrale emner i politikken for ansvarlige investe-
ringer er overholdelse af menneskerettigheder (herunder arbejdstagerrettigheder), klima og miljg, god
ledelse (governance), skattetransparens og vaben.

Politik og retningslinjer for ansvarlige investeringer er falles for de fire virksomheder, der administre-
res af Sampension Administrationsselskab A/S. Bestyrelserne har valgt af have en falles politik og ret-
ningslinjer, hvilket ogsa giver starst mulig investeringsmaessig synergi i fellesskabet til fordel for med-
lemmer og kunder. Politikken galder for investeringer generelt og i sarlig grad for investeringer, hvor
pensionskassen bliver medejer af en virksomhed.

Politik baseret pa internationale regler og principper

Politikken for ansvarlige investeringer er en integreret del af investeringsprocessen. Det betyder, at in-
vesteringerne holdes op mod alle de regler og retningslinjer, som politikken omhandler.

Fundamentet i politikken er de 10 grundlaeggende principper fra UN Global Compact om ansvarlig ad-
fard for virksomheder inden for menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og antikorruption
og OECD’s retningslinjer for ansvarlig virksomhedsadfaerd for institutionelle investorer, der betoner de
institutionelle investorers bidrag til overholdelsen af OECD’s retningslinjer for multinationale selskaber.
Hertil kommer det FN-stgttede PRI, Principles for Responsible Investment, som er seks principper om
investorernes fokus pa ansvarlighed i investeringsbeslutningerne og i forvaltningen af aktiverne.

Pensionskassen fglger ogsa anbefalingerne om aktivt ejerskab fra komiteen for god selskabsledelse,
som er nedsat af den danske regering. Pensionskassen stgtter op om klimaaftalen COP21, hvor fokus
er pa at holde den globale opvarmning under 2 grader, og har ogsa i 2018 tilsluttet sig G20-landenes
Task force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) og vil blandt andet anvende TCFD’s anbefa-
lede malemetode til at opgere investeringsportefaljernes klimaaftryk.

Endelig er administrationsfaellesskabet medlem af netvarksorganisationer, der primzrt arbejder med
at fremme klimainvesteringer:

Climate Action 100+ - 373 investorer med vardier for over 235.000 mia. kr. er med i det globale inve-
stornetvaerk for at sikre, at verdens sterste udledere af CO2 forpligter sig til nye baeredygtige initiativer
til at begraense klimaforandringer.

IIGCC - Institutional Investors Group on Climate Change er et europzisk baseret forum for institutio-
nelle investorer, hvis formal det er at pavirke politiske beslutningstagere til at adressere de fremtidige
klimaudfordringer bl.a. gennem lavere udledning af drivhusgasser.

CDP - tidligere Carbon Disclosure Project er en global klimaorganisation, hvis formal det er at sge fo-
kus pa at skabe en langsigtet baeredygtig skonomi ved at pavirke selskaber og byer til at male, rappor-
tere og forsta deres miljgmaessige pavirkning gennem udledning af drivhusgasser.
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Dansif - Dansif er et dansk netvaerksforum for professionelle investorer og andre, der beskaftiger sig
med ansvarlige investeringer. Malet er at udbrede og udveksle erfaringer samt facilitere en diversifice-
ret debat pa omradet. Sampension Liv var med til at stifte Dansif.

TCFD - Task force on Climate-related Financial Disclosures. Arbejdsgruppen under G20-landenes Finan-
cial Stability Board har udfaerdiget anbefalinger for virksomheder og finansielle aktarer, med det formal
at @ge den finansielle stabilitet gennem stgrre forstaelse og indsigt i klimaforandringernes betydning
for virksomheder og finansielle aktarer.

Risikovurdering og fokus i 2019

Pensionskassen fortsatte i 2019 det forbedrende dialogprogram, som vi sammen med Vigeo Eiris har
arbejdet med overfor virksomhederne i den barsnoterede aktieportefelje. Dialogen med virksomhe-
derne har varet fokuseret pa udvalgte temaer, som bestyrelsen har godkendt, og formalet med dialo-
gerne har varet at forbedre virksomhedernes efterlevelse af egne ESG-politikker.

Forbedringsdialoger gennemfgres under syv temaer:

e Klimaforandringer
o Klimaforandringer er en af de helt store globale udfordringer. Konsekvenserne af kli-
maforandringer stiller virksomhederne overfor en rakke risici, som pensionskassen
gnsker, at virksomhederne er transparente omkring og i @vrigt s@ger at afhjalpe.
o Klima og miljg som tema understgtter elementer fra princip 7 fra UN Global Compact,
kapitel 5 fra OECD’s guidelines for multinationale selskaber, samt FN’s verdensmal
3,7, 809 13
e Menneskerettigheder - herunder konfliktramte omrader
o Ansvaret for at sikre og overholde menneskerettigheder ligger primart hos stater og
regeringer, men virksomheder har ogsa et ansvar for, at de i deres adfaerd ikke hindrer
eller besvaerliggaer overholdelsen.
o Temaet understotter princip 1 og 2 fra UN Global Compact, kapitel 3 fra OECD’s guide-
lines for multinationale selskaber og verdensmal 5,8 og 16.
e Arbejdstagerrettigheder
o Arbejdstagerrettigheder i hele virksomhedens forsynings- og leveranderkzade skal sik-
res - ogsa i globale forretningsmodeller, hvor varer i hgj grad produceres og handles
pa tvaers af landegranser.
o Temaet understgtter princip 3-6 fra UN Global Compact, kapitel 4 fra OECD’s guide-
lines for multinationale selskaber og verdensmal 8, 10 og 16.
e Korruption og bestikkelse
o Korruption og bestikkelse leder til ineffektive gkonomiske, sociale og politiske lgsnin-
ger. Virksomheder har et ansvar for ikke at deltage i korruption, at have klare politik-
ker pa omradet og at forankre kampen mod korruption i ledelsen af virksomheden.
o Temaet understoatter princip 10 fra UN Global Compact, kapitel 6 fra OECD’s guidelines
for multinationale selskaber og verdensmal 1, 8 og 16.
e Skattetransparens
o @nsket om transparens i virksomhedernes skattebetalinger understatter EU’s bestra-
belser pa at reducere multinationale selskabers skatteunddragelse og skadelig skatte-
konkurrence.
o Temaet er indfert i 2018 og understatter princip 2 fra UN Global Compact, kapitel 10
fra OECD’s guidelines for multinationale selskaber og verdensmal 1.
e Vandhandtering
o Vand er en af verdens mest essentielle ressourcer, og mange virksomheders drift er
afhangig af og pavirker lokalomradets vandforbrug.
o Temaet understotter princip 7 og 8 fra Global Compact, kapitel 5 fra OECD’s guide-
lines for multinationale selskaber og verdensmal 6, 8 og 12.
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e ESG Governance
o Virksomhedens handtering af ESG-risici, herunder styrken i virksomhedens egen cor-
porate governance, skal ske ved hjalp af politikker og interne processer for ESG-risici.
o Temaet understotter principper bredt i UN Global Compact og OECD’s guidelines for
multinationale selskaber og verdensmal 13 og indirekte 5, 6, 8 og 10-15.

Dialogerne har understgttet det grundlaeggende mal om langsigtet vardiskabelse til medlemmer og
kunder ved at forbedre "ESG-efternglere” i en mere ansvarlig og baredygtig retning. Fra 2020 vil dia-
logprogrammet vaere delt i to spor; ét nyt, hurtigt og kritisk spor hvor mulige brud pa politik for an-
svarlige investeringer behandles og evt. resulterer i eksklusion. Og et forbedrende dialogspor hvor
pensionskassen fortsat s@ger at forbedre virksomhedernes arbejde med egne ESG-politikker og stan-
darder.

Administrationsfelleskabets dialoger i 2019

Abne  Afsluttede  Afsluttede Pabe- Abne

dialoger sager sager gyndte dialoger

Tema primo med mal- uden mal- dialoger ultimo
2019 opfyldelse opfyldelse 2019 2019

Klimaforandringer 14 3 9 7 9
Korruption og bestikkelse 7 2 3 4 6
Menneskerettigheder 15 5 5 5 10
Arbejdstagerrettigheder 9 5 4 5 5
ESG Governance 5 2 5 5 5
Vandhandtering 6 4 3 6 5
Skattetransparens 16 3 0 0] 13
I alt 72 24 27 32 53

De pabegyndte forbedringsdialoger i 2019 er sggt spredt geografisk og sektormaessigt pa tvaers af de
syv temaer. Da en rakke dialoger blev startet i 2018 under temaet Skattetransparens, er ingen dialoger
startet indenfor dette tema i 2019.

Siden 2016 er 155 af ud af 246 dialogforlgb afsluttet, efter at malene er opfyldt, mens 91 dialoger er
afsluttet uden at komme i mal. Succesraten er saledes 63 %, hvilket er et fald i forhold til 2018, hvor vi
kom i mal med tre ud af fire dialoger. Faldet skyldes, at en raekke dialoger er afsluttet i labet af 2019
som fglge af den 3-ars granse, som vi er den maksimale tidsperiode for en dialog. Rammer en dialog
3-ars graensen, afsluttes dialogen med status "uden malopfyldelse”. Da formalet er dialogen i sig selv
og at presse pa for politikendringer, medferer en dialog uden malopfyldelse sjeldent yderligere eska-
lering.

Maling af klimarisici

Formalet med at beregne den afledte udledning af klimagasser er at vise, hvor eksponeret portefaljen
af barsnoterede aktier i administrationsfaellesskabet er overfor klimarelaterede finansielle risici, der er
forbundet med CO2-udledningen i virksomhederne. Disse beregninger er komplekse at foretage og
ikke mindst fortolke, men de belyser, hvilken vej portefgljens eksponering mod klimarisici bevaeger
sig, nar man sammenligner med tilsvarende tal fra tidligere ar.
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Der er tre grundlaeggende beregninger af aktieportefaljens klimaaftryk, som hver isaer siger noget om,
hvor stor udledningen er relativt til enten mangden af investerede midler, omsatningen i virksomhe-
derne og de enkelte investeringers vaegt i portefaljen.

CO2-udledning fra administrationsfellesskabets aktieportefalje

) . 2019 2018
Carbon udlgdnlngsmetrlkker Porte- Bench- Porte- Bench-
(t CO2 =kvivalenter) felje mark folje mark
Finansieret udledning (pr. mio. EUR) 221 139 290 185
Carbon intensitet (pr. mio. EUR) 240 248 271 290
Vaagtet gennemsnitlig carbon 203 593 258 279

intensitet (pr. mio. EUR)

Finansieret udledning’ viser udledning pr. investeret mio. EUR, 'Carbon-intensitet’ viser den ejerandelsvaegtede ud-
ledning i forhold til den ejerandelsvaegtede omsatning, 'Vaegtet gennemsnitlig carbon-intensitet’ viser selskabets
udledning i forhold til selskabets omsatning vagtet med, hvor stor en andel selskabet udger af portefaljen. Mere

forklaring pa carbon-beregninger og fordele og ulemper kan findes pa hjemmesiden og i den fulde klimarapport.

Benchmark er MSCI ACWI
Kilde: ISS ESG

Det ses, at aktieportefgljens udledning er faldet i forhold til 2018. Faldet i de to beregninger, der viser
noget om selskabernes evne til at producere udledningseffektivt er faldet mellem 11 % og 21 %. Dette
skyldes bl.a. implementeringen af det fgrste af flere klimainitiativer fra december 2019, hvor portefal-
jen af barsnoterede aktier blev optimeret for at mindske investeringerne i de mest CO2-intensive virk-
somheder.

Andre resultater, som fglge af denne optimering, har varet, at andelen af omsatning fra grgnne aktivi-
teter i energisektoren er steget med 11 %, mens omsatningen fra kulaktiviteter faldt med 7 %. Samti-
digt ligger ejerandelen af fossile reserver nu godt 20 % lavere end i verdensindekset.

Det er dog vigtigt at holde sig for gje, at beregningerne om CO2-udledning udelukkende er historiske
tal, og dermed ikke ngdvendigvis giver et retvisende billede af den fremtidige udledning fra selska-
berne i portefaljen.

@nskes et fremadskuende billede af portefeljens eksponering mod klimarelaterede risici, kan man se
pa portefaljens 'Energy Transition Score’, der udtrykker, hvor forberedte selskaberne i portefgljen er pa
overgangen til et lav-emissionssamfund.

Energy Transition Score
(0-100) 2019 Benchmark 2018 Benchmark

Energy Transition Score 38 37 34 55
Kilde: Vigeo Eiris

Det ses forst og fremmest, at verdensaktieindekset (benchmark) siden 2018 har oplevet en fremgang

fra 35 til 37, hvilket betyder, at de barsnoterede selskaber i verden i gennemsnit har anlagt strategier,
der i hgjere grad tager hgjde for overgangen til en verden, hvor udledningen af klimagasser skal vare
lavere. 100 er hgjeste score og svarer til en fuldstendig overgang til en klimaneutral gkonomi.
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Strategien for overgangen til lav-emissionssamfundet i administrationsfzlleskabets portefglje af bars-
noterede selskaber har vaeret i en endnu bedre udvikling, og scoren er steget fra 34 til 38. Dermed for-
bedrer selskaberne i investeringsportefaljen sig mere end verdensindekset generelt, isar fordi vi la-
bende klimaoptimerer aktieportefaljen.

En anden made at se fremad pa er at vurdere, hvor gode selskaberne i aktieportefaljen er til at be-
graense udledningen af klimagasser i forhold til et 2-graders klimascenarie.

Andel af selskaber med en 2-graders strategi

I Portefelje B Benchmark

40%
30% I
N N
10%
17% I 16% -22% I20% 34% I40% -24% I 21%
0%
Ingen Svag Moderat Robust Forpligtet
Strategi Strategi Strategi Strategi til 2 grader

Kilde: ISS ESG

Administrationsfallesskabet har investeret i ca. 1.200 aktier. | figuren ses det, at 24 % af selskaberne i
portefaljen har en 2-graders strategi, hvilket er en stigning pa 6 %-point siden 2018. Derudover har 34
% af selskaberne en klimastrategi, der af ISS ESG er vurderet som robust, mens 39 % af selskaberne en-
ten ikke har en klimastrategi eller kun en svag klimastrategi. Det er selskaber i de to sidstnavnte kate-
gorier, som er malet for indsatsen pa klimaomradet i den kommende tid.

For at belyse klimarisici i investeringsportefaljen yderligere giver Vigeo Eiris os mulighed for at foku-
sere pa nogle andre malepunkter, der giver et gjebliksbillede af portefgljen kontra, hvis vi havde inve-
steret passivt i verdensaktieindekset.

gvrige mal for klimaeksponering poﬁ:g?ﬁmg ber‘?::nhﬁgﬁz
Understatter gren omstilling 7,5% 4,4%
Kuludvinding 0,1% 0,4%
Elforsyningsselskaber, der anvender kul 0,9% 1,1%
Fossile selskaber 6,2% 8,1%

Aktieportefaljens andel af selskaber, der understgtter den grgnne omstilling i form af grenne produk-
ter og ydelser er saledes 70 % hgjere end i verdensaktieindekset, mens eksponeringen mod selskaber,
der driver kuludvinding, ligger omkring 75 % bedre end i verdensaktieindekset. Og hvad angar elforsy-
ningsselskaber med kul i deres energimix og selskaber, hvor mere end 20 % af omsatningen stammer
fra fossil energi, ligger portefaljen omkring 20 % bedre.
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Understgottelse af FN’s verdensmal

193 lande tiltradte i 2015 de 17 verdensmal fra FN (Sustainable Development Goals - SDG) for at satte
falles mal for det internationale samfund i retning af en mere baredygtig verden i 2030.

Pensionskassens udgangspunkt er at sgrge for gode pensionsudbetalinger til sine medlemmer pa an-
svarlig vis. Saledes sikrer pensionskassen den langsigtede vaerdi af investeringerne og nedbringer risi-
koen ved at basere investeringsbeslutninger pa informationer om selskabers arbejde med miljg og
klima, sociale forhold og god selskabsledelse. Hvor pensionskassen gennem sine investeringer har et
direkte ejerskab i virksomheder - eller finansierer deres forretningsdrift - udger det aktive ejerskab i
form af dialog og stemmeafgivelse et sarligt vigtigt bidrag. Og det er her, pensionskassen i hgj grad
kan bidrage i forhold til FN’s verdensmal.

SDG-aftryk

Pensionskassen erklaerer sig enig i FN’s verdensmal og tilslutter sig disse sammen med de avrige virk-
somheder i administrationsfaellesskabet. Vi anskuer de 17 verdensmal med 169 delmal og 232 indika-
torer som en prisme, hvor igennem den eksisterende ansvarlige investeringspolitik og konkrete inve-
steringer kan betragtes. Vurdering af hvordan og i hvilket omfang administrationsfallesskabets inve-
steringer understatter FN’s verdensmal, udgares derfor af en kortleegning af de pagaldende virksom-
heders bidrag til verdensmalene gennem deres adfard, produkter og ydelser. Udgangspunktet for ana-
lysen er investeringerne i barsnoterede aktier og virksomhedsobligationer.

Som institutionelle investorer med en fastlagt investeringstilgang har administrationsfallesskabet inve-
steringer i bestemte aktivklasser foretaget pa en bestemt made. For aktier er der fx en bred tilstedevae-
relse i globale aktier. Enkelte selskaber kan udelades som investeringsmulighed, hvis de pagaldende
selskaber overtraeder de fastlagte normer eller retningslinjer.

Med en eksponering bredt i globale aktier kan en lang rakke af de selskaber, administrationsfallesska-
bet har investeret i, siges at understatte de 17 verdensmal i en eller anden udstraekning gennem deres
adfaerd, produkter og ydelser. Administrationsfaellesskabets eksterne ESG-bureau - Vigeo Eiris - er fo-
rende indenfor vurderingen af selskaber og deres bidrag til baeredygtighedsmalene. Hvorvidt en porte-
felje af investeringer bidrager til sociale og samfundsmassige problemstillinger, er dog en kompleks
og svaer gvelse. Nedenstaende SDG-undersggelse er funderet pa en grundig analyse af selskaberne og
giver et holistisk billede af deres bidrag til opnaelse af verdensmalene.

Verdensmalene er gensidigt afha&ngige og balancerer tre dimensioner af baredygtig udvikling - gkono-
misk, socialt og milje/klima. Udover at tage hgjde for et vist overlap mellem flere af malene, er det
ogsa nagdvendigt at udskille de mal og delmal, som er relevante for den private sektor, og hvor denne
kan spille en rolle. Virksomhederne vurderes pa baggrund af, hvorvidt de finder muligheder, om de har
ansvarlig adfaerd, og om de mindsker og afhjalper skader. Og bade de negative som de positive bidrag
medtages i analysen. Nar virksomhedernes samlede netto-pavirkning hver isar skal vurderes sker det
indenfor de to omrader produkter/ydelser og adfaerd, og pa skalaen: Meget hgjt bidrag, Hajt bidrag,
Marginalt bidrag, Ugunstigt bidrag, Meget ugunstigt bidrag.

SDG-aftryk fra administrationsfallesskabets barsnoterede aktieinvesteringer

45 % af selskaberne i portefgljen af barsnoterede aktier malt pa andelen af det investerede belgb bidra-
ger overordnet set enten hgjt (34 %) eller meget positivt (12 %) til verdensmalene, hvilket er omkring 7
%-point flere end i det sammenlignelige verdensaktieindeks. Topscorerne blandt selskaberne er: Novo
Nordisk, Vestas, Weyerhaeuser, Gecina og McKesson.
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Barsnoterede aktiers bidrag

I sampension 0 Benchmark

Meget positivt

Hajt

Marginalt

Ugunstigt

Meget ugunstigt

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

SDG-aftryk fra administrationsfzellesskabets investeringer i kreditobligationer

77 % af selskaberne i portefaljen af kreditobligationer bidrager overordnet set hgjt, mens ingen vurde-
res at pavirke 'Meget positivt’, hvilket er omkring 39 %-point flere end i det sammenlignelige verdensin-
deks. Topscorerne findes szrligt blandt finansselskaber.

Virksomhedsobligationers bidrag

0 sampension B Benchmark

Meget positivt

Hajt

Marginalt

Ugunstigt

Meget ugunstigt

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Retningslinjer for ansvarlige investeringer

Den ansvarlige investeringspolitik har tre fokusomrader: Investeringernes sociale indvirkning, god sel-
skabsledelse i virksomhederne og virksomhedernes milje- og klimamassige aftryk:

e Den sociale indvirkning handler iseer om menneskerettigheder, herunder arbejdstagerrettighe-
der
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e God selskabsledelse fokuserer pa det ledelsesmassige ansvar i virksomhederne, blandt andet
bestyrelsens sammensatning, aflenning og dens opgaver og ansvar, herunder skattetranspa-
rens

e Det milje- og klimamassige fokus er pa virksomhedernes pavirkning af det naere milje savel
som den bredere klimamassige pavirkning som felge af virksomhedens aktiviteter.

Politikken omfatter alle typer investeringer:

e Unoterede aktier er underlagt de samme retningslinjer som bgrsnoterede aktier og vurderes pa
ansvarlighed i due diligence-processen sammen med selve investeringen. Investeringer i unote-
rede selskaber sker primart gennem fonde, der pa tidspunktet for investeringstilsagnet endnu
ikke har foretaget investeringer. Due diligence-processen har derfor til formal at sikre, at fon-
dens investeringsretningslinjer og forvalterens praksis pa ESG-omradet har en tilfredsstillende
standard og er forenelige med pensionskassens politikker pa omradet.

e For investeringer i kreditobligationer forvaltet internt galder, at der ikke investeres i obligatio-
ner udstedt af virksomheder, som figurerer pa eksklusionslisten.

e For obligationer forvaltet i eksterne fonde galder, at pensionskassens aktive ejerskab primaert
udaves i due diligence-processen forud for investeringstilsagnet. PA samme made som for uno-
terede aktier skal due diligence-processen saledes sikre, at forvalterens retningslinjer og prak-
sis har en tilfredsstillende standard og er forenelige med pensionskassens politikker pa omra-
det.

Sammenfattende investerer pensionskassen i virksomheder, der ikke anvender bernearbejde, respekte-
rer ligestilling uanset kan, race og religion, respekterer den enkeltes ret til at oprette og veere medlem

af en lovlig fagforening, ikke gar brug af tvangsarbejde, modarbejder alle former for korruption, over-

holder den nationale miljglovgivning, herunder arbejdsmiljglovgivning, respekterer ILO’s konventioner
omhandlende arbejdsmiljg, tilstraeber et renere miljg og ikke producerer masseadelaeggelsesvaben el-

ler anti-personelminer.

| forhold til barsnoterede virksomheder har pensionskassen sarligt fokus pa governance og stiller en
raekke krav til det ledelsesmassige ansvar. Det handler om bestyrelsens sammensatning, opgaver og
ansvar, om ledelsens aflgnning, om risikostyring - herunder ESG-risikostyring, kommunikation, konkur-
rence og beskatning.

Milje- og klimameessigt ansvarlige investeringer

Direktionen foranlediger, at der i investeringsprocessen inddrages hensyn til klimaforandringer i form
af malsaetningerne i FN’s ’Paris-aftale’ om en maksimal temperaturstigning pa 2 grader - og tet pa 1,5
grader - i forhold til praeindustrielt niveau. Det skal tilstrebes, at den bersnoterede aktieportefaljes kli-
maaftryk lgbende s@nkes med henblik pa at understatte disse mal. Ligeledes er det en malsatning, at
aktieportefaljens klimaaftryk til stadighed er mindre end det af bestyrelsen i retningslinjerne god-
kendte aktiebenchmark. Reduktionen af investeringsportefaljens klimaaftryk skal sammen med et fort-
sat fokus pa det aktive ejerskab pa klimaforandringsomradet bidrage til at seenke portefgljens klimare-
laterede finansielle risici.

Direktionen foranlediger, at der screenes for opfyldelse af nedenstaende krav til miljgmassigt ansvar-
lig adfzerd:
e Selskaberne overholder den nationale miljglovgivning, herunder arbejdsmiljelovgivningen, i
hvert land, hvor selskabet opererer.

e Selskaberne tilstreber et renere miljg, blandt andet ved at stgtte udvikling og udbredelse af
miljgvenlige teknologier.

e Energiselskabers omsatning fra aktiviteter med kul og tjeeresand andrager mindre end 30 % af
selskabets totale omsatning.
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e Selskabernes evne og villighed til at indga i en transition til en lav-emissionsgkonomi.

Viben
Pensionskassen investerer ikke i virksomheder, der er omfattet af internationale konventioner, som f.eks.
virksomheder der producerer klyngebomber, anti-personnel miner eller komponenter. der pa nogen
made er involveret i udvikling og spredning af massegdelaeggelsesvaben (kerne-, biologiske og kemiske
vaben).

Statsobligationer
Pensionskassens investeringer i statsobligationer foretages kun i stater, som ikke er udelukket pga.
felgende faktorer:
o Staten eller ngglepersoner i staten er omfattet af internationale sanktioner og forbud fra FN og
EU.

e Hvis der i landet foregar grove krankelser af menneskerettigheder, og der ikke er indikationer
om vasentlige forbedringer. Principperne herfor tager udgangspunkt i UN Guiding Principles
on Business and Human Rights (UNGP). Pensionskassen kan undlade eller udskyde en udeluk-
kelse, hvis den skgnnes at ville fgre til en vaesentligt forvaerret situation for den almindelige
befolkning i staten.

Ovennavnte faktorer vil veje tungest i vurderingen af, hvorvidt pensionskassen ikke vil investere i det
pagaldende lands statsobligationer. Falgende faktorer ud over menneskerettigheder kan efter en sam-
let vurdering medvirke til en udelukkelse, dog med mindre vagt:

e Niveau for korruption i staten, i den politiske ledelse og organisationer.

e Demokratisk niveau.

e Sikring af arbejdstagerrettigheder.

e Statens efterlevelse af miljgansvar.

e Ligestilling indenfor uddannelse og arbejdsmarked.

Ansvarlig skattepraksis

Sampension Liv har igennem flere ar haft en ansvarlig skattepolitik blandt andet med krav om, at de
selskaber, der investeres i, bade lever op til skattelovgivningens intention og bogstav. | 2017 blev det
besluttet at gare skattetransparens til et selvstendigt tema og arbejde for at fa multinationale selska-
ber til at fglge OECD’s retningslinjer og oplyse detaljeret om deres skatteforhold. Dermed blev den sy-
stematiske screening af skatteforhold udvidet til ogsa at omfatte oplysningsforpligtelsen. Pensionskas-
sen er enige i dette fokus pa skat.

I lyset af skatteomradets stigende betydning for ansvarlige investeringer indfgres en ny og mere omfat-
tende politik for ansvarlig skattepraksis, der rummer pracise retningslinjer for pensionskassen og de
forvaltere, vi samarbejder med. Det er pensionskassens holdning, at indsatsen pa skatteomradet ikke
bar begraenses til enkelte dele af investeringsuniverset, selvom mulighederne for at ggre vores indfly-
delse gxldende er forskellige afhangig af investeringstypen. Politikken omfatter saledes hele pensi-
onskassens investeringsunivers. Det er der behov for, fordi skat er helt centralt for sammenhangskraf-
ten i samfundet i dag. Det galder bade i Danmark og internationalt og uanset, hvor udviklet staten er.
Det gar ansvarlig skattepraksis til et meget vigtigt ESG-tema for pensionskassen.

Aktivt ejerskab

Pensionskassen ansker at pavirke de virksomheder, vi investerer i, for at sikre en langsigtet og ansvar-
lig vaerdiskabelse til pensionsopsparerne. Det kalder vi aktivt ejerskab og har falgende forlgb for aktie-
portefaljen:

Overvagning: Pensionskassen investerer i mange hundrede virksomheder. Disse overvages for brud pa
den ansvarlige investeringspolitik i samarbejde med internationale og uafhangige screeningsbureauer,
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som ogsa holder investeringerne op mod deres egne ESG-databaser. Input fra medlemmer og kunder,
medier, NGO’er etc. indgar ogsa i overvagninger.

Vurdering: Pensionskassen vurderer investeringer ud fra to forskellige principper. Menes en virksom-
hed at have brudt vores standarder for ansvarlighed indledes en kritisk dialog. Er det Pensionskassens
vurdering, at en virksomhed ikke i tilstreekkelig grad understatter FN’s verdensmal for baeredygtig ud-
vikling, indleder pensionskassen en forbedrende dialog med virksomheden.

Kritisk dialog: Ved et skgnnet brud pa den ansvarlige investeringspolitik seger vi farst at verificere
bruddet. Ved et bekraftet brud gar pensionskassen i kritisk dialog med virksomheden for at fa den til
at &ndre adfaerd. Hvis pensionskassen vurderer, at en kritisk dialog ikke farer til noget, kan virksomhe-
den blive ekskluderet fra vores investeringsunivers, og aktierne salges.

Forbedringsdialog: Bestyrelserne i administrationsfaellesskabet har udvalgt en rekke ESG-temaer, in-
denfor hvilke vi sager at forbedre virksomhedernes adfaerd. Hvad enten det drejer sig om klima, ar-
bejdstagerrettigheder, korruption eller skattetransparens mener vi, at en talmodig men vedholdende
indsats overfor virksomhederne pa langt sigt @ger kvaliteten af vores aktieinvesteringer og dermed
ogsa giver en gget vaerdiskabelse. Det forbedrende dialogprogram vil tage udgangspunkt i verdensma-
lene for at understatte investerede selskabers deltagelse i en baredygtig udvikling. Dialogerne indle-
des med udgangspunkt i virksomhedernes potentiale til forbedring, og da fokus er pa det talmodige
vedholdende arbejde med et ESG-tema vil de forbedrende dialoger derfor, i modsatning til de kritiske
dialoger, som udgangspunkt ikke farer til eksklusion af selskabet.

Stemmeafgivelse: Administrationsfallesskabet stemmer pa generalforsamlinger i danske C25-selska-
ber samt pa generalforsamlinger i danske og udenlandske barsnoterede selskaber, hvor administrati-
onsfallesskabet repraesenterer mere end 3 % af stemmerne. Afstemning er en yderligere made at pa-

virke virksomheden i begge typer dialoger.

Eksklusion af selskaber

Administrationsfallesskabet havde ved udgangen af 2019 ekskluderet 79 barsnoterede selskaber. |
Igbet af aret er canadiske Brookfield Asset Management-CLA udelukket fra investeringsuniverset, fordi
de har opkebt en virksomhed involveret i fremstilling af atomvaben. Den israelske bank Mizrahi-Te-
fahot er ekskluderet for brud pa menneskerettigheder og overtraedelse af politik for aktiviteter i kon-
fliktramte omrader. Endelig blev Saudi Arabian Oil Company ekskluderet, fordi det er majoritetsejet af
den saudiske stat, som er pa administrationsfaellesskabets landeeksklusionsliste.

Administrationsfallesskabets fokus pa klimaforandringer og energitransition medferer, at en raekke
selskaber kommer pa eksklusionslisten i fgrste kvartal 2020, fordi de har mere end 30 % af deres om-
s@tning i kul og tjeresandsaktiviteter.

Eksklusionslisten ajourferes mindst hvert halve ar. Den omhandler samtlige barsnoterede selskaber,
hvor en investering har vaeret gennemfart eller overvejet gennemfart og kan ses pa hjemmesiden. Des-
uden kan ses en liste over dialogaktiviteter fra 2019 og administrationsfallesskabets aktiebeholdning.

Stemmeafgivelse og deltagelse pa generalforsamlinger

Administrationsfallesskabet har fra 2018 haft en systematisk stemmeafgivelse pa danske selskaber i
C25-indekset samt pa selskaber, hvor administrationsfaellesskabet reprasenterer en ejerandel over 3 %.
Hertil kommer selskaber, som Pensionskassen har haft utilfredsstillende kritisk dialog med eller gnsker
at prege sammen med andre. Der er indgaet en aftale med ISS ESG om analyseservice og anbefaling til
stemmeafgivelse, men Pensionskassen star selv for stemmeafgivelsen.

Administrationsfaelleskabet har i 2019 afgivet stemme pa 30 generalforsamlinger fordelt over 27 sel-
skaber. Stgrstedelen af disse daekker de farende danske C25 selskaber. Dertil kommer to afstemninger
sammen med Climate Action 100+ (Exxon Mobil og BP Plc.) og en enkelt grundet ejerskab over 3 %
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(Boozt). Administrationsfallesskabets stemme har i de fleste tilfelde fulgt ISS ESG’s anbefaling om hg-
jere ansvarlighed.

Redeggrelse vedrerende ’Anbefalinger om aktivt ejerskab’ fra Komitéen for God Selskabsledelse
Anbefaling Falger

1. POLITIK FOR AKTIVT EJERSKAB

DET ANBEFALES, at institutionelle investorer offentligger en
politik for aktivt ejerskab i forbindelse med Ja
aktieinvesteringer i danske barsnoterede selskaber.

2. OVERVAGNING OG DIALOG

DET ANBEFALES, at institutionelle investorer overvager og
eridialog med de selskaber, de investerer i, under behgrig Ja
hensyntagen til investeringsstrategien og proportionalitet.
3. ESKALERING

DET ANBEFALES, at institutionelle investorer som en del af
politikken for aktivt ejerskab fastlaegger hvordan de kan

eskalere deres aktive ejerskab udover den regelmassige Ja
overvagning og dialog.

4. SAMARBEJDE MED ANDRE INVESTORER

DET ANBEFALES, at institutionelle investorer som en del af
politikken for aktivt ejerskab forholder sig til, hvordan de Ja

samarbejder med andre investorer med henblik pa at opna
storre effekt og gennemslagskraft.

5. STEMMEPOLITIK

DET ANBEFALES, at institutionelle investorer som en del af
politikken for aktivt ejerskab vedtager en stemmepolitik og Ja
er villige til at oplyse, om og hvordan de har stemt.

6. INTERESSEKONFLIKTER

DET ANBEFALES, at politikken for aktivt ejerskab indeholder

en beskrivelse af, hvordan interessekonflikter i relation til Ja
aktivt ejerskab identificeres og handteres.

7. RAPPORTERING

DET ANBEFALES, at institutionelle investorer mindst én gang
arligt rapporterer om deres aktiviteter inden for aktivt Ja
ejerskab, herunder stemmeaktivitet.

Ledelsesmassige forhold

Aktioneaerer

PJD er en tvaergaende pensionskasse ejet af medlemmerne. Pensionskassens gverste myndighed er ge-
neralforsamlingen.

Bestyrelse

Bestyrelsen bestar af ni medlemmer: Fem bestyrelsesmedlemmer er valgt af og blandt pensionskassens
medlemmer, et bestyrelsesmedlem er udpeget af Jordbrugsakademikerne (JA), et bestyrelsesmedlem er
udpeget af Ansatte Dyrlegers Organisation (ADO), og to bestyrelsesmedlemmer er valgt pa
generalforsamlingen efter indstilling fra bestyrelsen. Det ene bestyrelsesmedlem skal opfylde de
ngdvendige kvalifikationer til at vaere sagkyndigt medlem af revisions- & risikoudvalget. Det andet
bestyrelsesmedlem skal have kvalifikationer indenfor pensionsbranchen eller den finansielle sektor.
Bestyrelsen har i 2019 afholdt fem ordinaere mgder og ét faellesseminar.

Revisions- og risikoudvalg

| overensstemmelse med EU's og danske krav til revisionsudvalg i virksomheder af interesse for offent-
ligheden har bestyrelsen i PJD nedsat et szrskilt revisions- og risikoudvalg.
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Cand.polit. Sgren Kaare-Andersen er formand for revisions- & risikoudvalget og lever gennem erhvervs-
forleb og uddannelsesmaessig baggrund op til kvalifikationskravene i henhold til reglerne om revisions-
udvalg. Seren Kaare-Andersen lever op til kravene om uafhangighed. Udover Sgren Kaare-Andersen be-
stod revisions- & risikoudvalget i 2019 af to medlemmer udpeget af bestyrelsen: Johannes Elbak (nast-
formand) og Anders Larsen (bestyrelsesmedlem). Der har i 2019 varet afholdt fire meder i revisions-
og risikoudvalget.

Rammerne for revisions- og risikoudvalgets primare opgaver er at:

e overvage regnskabsaflaeggelsesprocessen

o forberede bestyrelsens behandling og beslutning vedragrende risikodokumenter om pensionskas-
sens kapital-, solvens- og operationelle forhold

e overvage om risikostyringssystemer, interne kontrolsystemer og intern revision fungerer effektivt

e overvage den lovpligtige revision af arsregnskabet mv.

e overvage og kontrollere revisors uafhangighed.

Der er etableret en finansiel whistleblower-ordning, der sikrer, at ansatte i administrationsfallesskabet
via en sarlig, uafhaengig og selvstaendig kanal kan indberette overtradelser og potentielle overtradel-
ser af den finansielle regulering begaet af virksomheden. Indberetninger til whistleblower-ordningen
gar direkte til Kromann-Reumert, der varetager vores whistleblower ordning. Kromann-Reumert infor-
merer herefter formanden for revisions- & risikoudvalget og den ansvarlige for compliancefunktionen.
Der har ikke varet indberetninger i 2019.

Risici og risikostyring

Den samlede styring af investeringsaktiver og pensionsmassige hensattelser har til formal at sikre
medlemmerne det starst mulige afkast og de bedst mulige pensionsdakninger under behgrig
hensyntagen til risikoen. Malsaetningen for styring af de kortsigtede risici er blandt andet, at
investeringspolitikken og risikoafdaekningen tilsammen skal sikre tilstraekkelige reserver til, at den
solvensmassige overdaekning er komfortabel og til, at risikoen for ydelsesnedsattelse er begranset.

Bestyrelsen har besluttet appetitten for de vaesentligste risici i politikker og retningslinjer, og derved
fastlagt et overordnet niveau for risikotagning og risikoafdakning. Der rapporteres Igbende pa
overholdelse af de udstukne rammer, og som led i processen for vurdering af egen risiko og solvens
tager bestyrelsen stilling til risikoprofilen samt overholdelse af risikoappetitten.

Forsikringsrisici

Gennemsnitsrentemiljo

Forsikringsrisici i gennemsnitsrentemiljget omfatter risikoen for stigninger i levetid, @&ndringer i invali-
dehyppighed, omskrivning til fripolice, tilbagekab og pensioneringstidspunkt. De forskellige risikoele-
menter analyseres lebende. En forggelse af levetiden vil betyde, at de lgbende pensionsydelser skal ud-
betales over en laengere arraekke. | pensionskassen opggres de pensionsmassige hensattelser i over-
ensstemmelse med Finanstilsynets model for levetidsforudsatninger, der dels baseres pa pensionskas-
sens egne erfaringer og dels pa Finanstilsynets benchmark for forventede fremtidige levetidsforbedrin-
ger. Pensionskassen risikostyring er uddybende beskrevet i Rapport om Solvens og Finansiel Situation -
den sakaldte SFCR. Rapporten er offentlig tilgaengelig og kan findes pa https://www.pjdpen-
sion.dk/om-pensionskassen/finansiel-information/aarsrapport.

Udvalg for ansvarlige investeringer

Den ansvarlige investeringspolitik omfatter alle fire parter i administrationsfallesskabet. Bestyrelserne
har nedsat et tvaergaende udvalg, der kvalificerer og indstiller til beslutninger pa ESG-omradet. Udval-
gets formal er at drefte sociale, milje- og selskabsmassige overvejelser ved investeringsbeslutninger
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foretaget i de fire pensionsvirksomheder med henblik pa at opna enighed om de principper, der skal
indga i pensionsvirksomhedernes politik for ansvarlige investeringer.
Organisation og ledelse

PJD indgar i administrationsfxllesskabet Sampension. Udover PJD indgar Sampension Livsforsikring
koncernen, Arkitekternes Pensionskasse og siden 1. juli 2019 ISP Pension. Ejerkredsen i Sampension
Administrationsselskab A/S bestar af Sampension Livsforsikring A/S (88 %), Arkitekternes
Pensionskasse (3 %), Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger (3 %) og ISP Pension (6%).

Administrationsfaellesskabet:

Egen bestyrelse Egen bestyrelse m Egen bestyrelse

sampension
Livsforsikring A/S

3% 88% 3% 6%  Ejerandel

Administrationsaftale med ens vilkdr

sampension
Administrationsselskab A/S

Administrationsselskabets daglige ledelse udgeres af direktionen. Hertil kommer fem direkteromrader
med ansvar for den daglige drift og udvikling samt et direktionssekretariat. Der er oprettet en
risikostyringsfunktion, compliancefunktion, aktuarfunktion og intern auditfunktion, der bidrager til at
sikre effektiv styring i de fire pensionsvirksomheder. De ansvarlige for de pagzldende afdelinger er
udpeget som ngglepersoner og har en kontrollerende rolle i forhold til administrationsfallesskabets
arbejde.

Aflgnning

Bestyrelserne i de finansielle virksomheder i administrationsfallesskabet har udformet lgnpolitikker i
overensstemmelse med EU's og danske krav. Aflanningsprincipperne har til formal at sikre, at ledelse
og medarbejdere honoreres pa en sadan made, at virksomhedens forretningsmaessige og langsigtede
strategiske mal understattes bedst muligt.

Aflenningsforholdene afspejler og understgtter, at Sampension til stadighed formar at rekruttere og
fastholde en kompetent og ansvarlig ledelse, der fremmer en sund og effektiv risikostyring og ikke mo-
tiverer til at tage overdrevne risici. Aflanning af bestyrelse og direktion fremgar af arsrapporten.

Kensmassige sammensatning af ledelsen

Bestyrelsen

Bestyrelsen vil arbejde for at fremme lige vilkar for maend og kvinder i bestyrelsen, herunder at der, sa
vidt muligt, opstilles bade kvindelige og mandlige kandidater med de ngdvendige kvalifikationer i
rekrutteringsprocessen. Samtidig har bestyrelsen i pensionskassen vedtaget en politik for mangfoldig-
hed, der satter fokus pa at fremme diversitet i kvalifikationer og kompetencer i bred forstand blandt
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bestyrelsens medlemmer. Dette indgar i bestyrelsens selvevaluering med henblik pa at sikre en dyna-
misk og bredt sammensat bestyrelse.

Bestyrelsen har med sin nuvaerende sammensatning opnaet en ligelig fordeling mellem kennene pa
33,3 %/ 66,7 % svarende til henholdsvis tre kvinder og seks mand. Fordelingen er i overensstemmelse
med Erhvervsstyrelsens vejledning om, hvad der betragtes som en ligelig kensfordeling i forhold til an-
tallet af bestyrelsesmedlemmer.

Q@vrig ledelse i Sampension Administrationsselskab A/S

Bestyrelsen gnsker en ligelig kensfordeling i ledende stillinger inkl. direktionen og har i Sampension
Administrationsselskab A/S fastlagt et maltal pa mindst 40 % for andelen af det underreprasenterede
ken for ledere med personaleansvar.

Direktarer, chefer og teamledere med personaleansvar

Antal % af ledende % af alle Antal % af ledende % af alle

personer stillinger ansatte personer stillinger ansatte
7 personer 27 % 52 % 19 personer 73 % 48 %
9 personer 29 % 50% 22 personer 71% 50%
16 personer 39% 49 % 25 personer 61 % 51%
17 personer 40 % 49 % 26 personer 60 % 51 %

Med en fordeling pa 40 % kvindelige og 60 % mandlige ledere i 2019 har administrationsselskabet faet
en balance i kensfordelingen og opnaet malsatningen.

Pa direktarniveau og i direktionen var der ingen kvindelige ledere i 2019. Der har tidligere vaeret en re-
praesentant fra det underreprasenterede ken blandt direktererne og dermed en fordeling pa 80/20 %.
Da det er en lille gruppe og med lav medarbejderomsatning, er gruppens fordeling meget pavirkelig
overfor enkelte rekrutteringer, og det er vanskeligt at Igfte andelen permanent. Gruppen er dog udvi-
det i 2020, hvor der ogsa er udnavnt to kvindelige direktarer.

Energiforbrug pa Sampension Administrationsselskabs domicil

Administrationsselskabet har kontinuerligt fokus pa at optimere forbruget af energiressourcer bade for
at forbedre den gkonomiske drift og nedsatte pavirkningen pa omverdenen. De senere ar har energi-
forbruget i domicilet ligget stabilt. De mindre udsving skyldes primart vejrmassige forhold, som har
givet gget behov for henholdsvis keling og varme.

Primare forbrug af energi og vand for 2018 og 2019

Energiforbrug Enhed 2018 2019
Strom kWh 1.085.128 |1.057.580
Heraf kobt kWh 939.034 911.217
Heraf egenproduktion kWh 146.094 146.363
Vand M3 2.977 3.289
Varme Gj 2.574 2.509

Administrationsselskabet har installeret solceller, som bidrager med egenproduktion af strem. Siden
etableringen i 2014 har solcellerne produceret 815.242 kWh og sparet miljget for 465 tons CO2.
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Grundet den varme sommer i 2019 producerede administrationsselskabet nok strgm til at kunne salge
strem videre.

Administrationsselskabet forventer ikke markante reduktioner i stramforbruget. For 2020 er der plan-
lagt falgende tiltag for at optimere energiforbruget:
e Der tilknyttes EMS (Energy Management System) til vores CTS (Central Tilstandskontrol og Sty-
ring), som giver et gjebliksbillede af energiforbruget pa de enkelte anlaeg og forbedrer mulig-
heden for at mindske forbrug.

e Stort fokus pa energirigtige produkter ved indkab.
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