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Forord

Klimaforandringerne kommer til at pavirke os alle - og ogsa LB Forsikrings investeringer.
Derfor har vi et ansvar for at forholde os til klimaforandringer, nar vi arbejder med de risici,
som er forbundet med vores investeringer. Tiltag til lgsninger pa klimaforandringerne giver
ogsa investeringsmaessige muligheder, som kan vare vaerd at overveje bade pa den helt
korte bane og lidt leengere ude i fremtiden.

Med denne rapport har LB taget et vigtigt skridt pa vejen mod at blive en oplyst investor,
nar vi taler om klimaforandringer. Vi har analyseret og vurderet vores investerings CO2-
udledning - for de af vores investeringer, hvor der er data - og gennemgaet vores tilgang og
tilsyn med klima-relaterede risici og muligheder. Det har vi gjort med afseet i en stribe
anbefalinger fra "Task Force on Climate-related Financial Disclosure” (TCFD) pa
rapportering om klima-relaterede risici og muligheder.

Hvad er klima-relaterede risici?

Klima-relaterede risici er den potentielle negative pavirkning pa vores investeringer, som
folge af:

* en overgang til en grgn omstilling - ogsa kaldet transitionsrisici. De kommer af fx

politiske tiltag og lovgivning sasom hgjere CO,-afgifter, teknologiske fremskridt,
markedseendringer og omdgmme.

fysiske effekter af klimaforandringer - ogsa kaldet fysiske risici. De kommer fra enten
akutte vejrhaendelser fx oversvgmmelser, eller kroniske vejrheendelser fx stigende
temperatur.

Anbefalingerne har vundet indpas hos flere selskaber, fordi de skaber rammerne for at
foretage en systematisk og konsistent rapportering. De daekker over fire omrader ”Ledelse”,
”Strategi”, ”Risikostyring” og "Metrikker”, hvor der til hvert omrade er en reekke
anbefalinger til, hvad man som virksomhed skal forholde sig til.

OBS: Denne version er kort-version af TCFD-rapporten for 2021.

LB Forsikring stgtter op om anbefalingerne, og gnsker at veere gennemsigtige om, hvad
klimaforandringerne potentielt betyder for vores investeringer.

Det er fgrste gang vi forholder os til anbefalingerne, og vi ma erkende, at klima-relaterede
risici stadig er et nyt omrade for den finansielle verden. Fx oplyser flere selskaber ikke om
deres CO,-udledning eller de risici, som er forbundet med at investere hos dem, og det ggr, at
malinger er forbundet med stor usikkerhed og skal tolkes varsomt. Desuden er en stor del af
vores investeringer - hvor nogle er grgnne - ikke inddraget, fordi der endnu ikke er
klimadata.

Arbejdet med anbefalingerne har betydet, at vi i endnu hgjere grad end tidligere har
fokuseret pa betydningen af klima-relaterede risici og mulighederne for vores investeringer.
Vi har skulle forholde os til flere vinkler - lige fra vores strategi, generelle governance til
konkrete tal, og det har givet plads til refleksion over nuveerende og fremtidigt mal og gnsker
pa omradet. Det har ogsa betydet, at vi har faet et indblik i en delmaengde af vores
investeringers CO,-udledning og, hvor vi — for nu - skal seette ind for at ggre vores
investeringer endnu mere fremtidssikret.

En viden, som udgjorde en af byggestenene i arbejdet med vores klimastrategi for LB’s
investeringer ”Vejen til Paris”, der blev lanceret i 2021. Malet er, at vi vil investere mere
fremtidssikkert, og leve op til Paris-aftalen, om at begraense den globale temperaturstigning
til godt under 2 grader, og maksimalt 1,5 grader, i 2030. I de kommende ar vil vi inddrage
flere investeringer, der aktivt optager CO, fra atmosfeeren eller som har fokus pa en grgn
omstilling, og frasalge investeringer, der har en stor klimabelastning. Det er en strategi, som
vil rykke en del pa vores investeringer nu og i fremtiden, og forventes ogsa at rykke pa
udviklingen af de nuvaerende opggrelser af CO,-udledningen, og vores fremtidige tilgang til
klima-relaterede risici og muligheder.

Pa de naeste sider gar vi igennem hvert omrade — ledelse, strategi, risikostyring og metrikker -
for LB Forsikrings investeringer.



Ledelse

TCFD anbefaler: Oplys om bestyrelsens tilsyn med klima-
relaterede risici og muligheder, og ledelsens rolle i vurdering og
handtering af risici.

Det er bestyrelsen i LB Forsikring, som
udstikker vores tilgang til investeringer ved at
stille rammer, mal og krav, og det er
direktionen, som har ansvaret for, at de
indfries.

Klimaet er et emne, som bliver prioriteret af
bestyrelsen. Jeevnligt vendes indsatser og nye
veerktgjer pa omradet, ogi 2021 blev en
klimastrategi for vores investeringer frem mod
2030 lanceret.

*Carbon Tracker undersgger og rangerer selskaber ud fra andelen af fremtidige kul-, olie-
og gasprojekter, som ikke bar udvindes, hvis Parisaftalens mdl skal nds. Veerktajet blev brugt

forvores portefalje af vores aktier og kreditobligationer for 2019
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Medio 2021 blev der

lanceret en ny klimastrategi
=Fvores investeringer, som

Bestyrelsen udstikker
vores tilgang til investeringer
ved at saette rammer og
malseetninger i politikker pa
omradet fx overordnede graenser
for investering inden for fossile
breendstoffer.
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og falger arbejdet i forhold til ESG.

afspejler bestyrelsens gnske om, at

vi i endnu hgjere grad investerer

emtidssikkert, og lever op til

Paris-aftalen i 2030. Igangveerende
indsatser og nye varktgjer fx
Carbon Tracker*, som er taget i
brug for at styrke vores
overvagning af klima-relaterede
risici, vendes jeevnligt med
bestyrelsen.

I lgbet af aret modtager
bestyrelsen rapportering om klima-
relaterede risici fx status og udvikling
for investeringer i fossile braendstoffer

Direktionen har ansvaret for at
implementere vores politikker og strategier pa

Primo 2020 blev der ansat en ESG- omradet, og sikre at graenser overholdes, mal og

vores investeringer.

medarbejder i investeringsteamet, som skal veere krav indfries.
med til at afdaekke og styrke fokusset pa ESG i
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Strategi

TCFD anbefaler: Oplys om betydningen af klima-relaterede risici og muligheder for investeringer
pda kort, mellemlangt og langt sigt, om de er implementeret i strategien, og strategiens
modstandsdygtighed overfor en overgang til en lavere CO,-udledning.

Vi investerer med en tidshorisonten pa +5 ar, og flere af vores investeringer er i
aktivklasser med et langsigtet tidsperspektiv fx skov og infrastruktur.

Vi kan kun gisne om, hvordan fremtiden bliver. Men vores umiddelbare vurdering
er, at flere af vores investeringer kan blive pavirket af klima-relaterede risici, og vi
ser ogsa flere investeringsmuligheder. Fx forventer vi:

gron omstilling fra politiske tiltag og lovgivning pa mellemlangt og langt sigt. Tiltag og
generelle klimastrategier fx Paris-aftalen eller nationale strategier er rettet mod 2030 og
2050, med mindre milepzele pa kort sigt. Det mere langsigtede fokus formodes at bunde
i, at sektorer og selskaber skal kunne fglge med udviklingen, og at mal seettes realistisk

§ Et pres pa iser de mere CO,-intensive sektorer fx energi, forsyning og materialer for en

» Teknologiske fremskridt vil praege billedet pa langt sigt, men ikke pa hverken kort eller
- = mellemlangt sigte. For de teknologiske problemer er sa store, at den innovation, som

= skal til, alene vurderes at kunne opnas pa den lange bane. Fx har bilindustrien laenge
veeret pa udkig efter teknologiske lgsninger pa produktion af bilbatterier, som pa
nuverende tidspunkt har hgj CO,-udledning.

langt sigt. Iser for landbrug, hvor fx en tgrkeperiode kan gdeleegge hgsten et ar

Flere selskaber fokuserer pa ressourceeffektivitet og brugen af flere energivenlige kilder i
produktionen og distributionen pa kort sigt. Fx genbrug af plastik, vand og materialer

;@ Mere kroniske vejrhaendelser vil have betydning for brancher, og udviklingslande pa
s
K— . .

inden for sundhed- og ejendomssektoren.

Stgrre udbud af produkter fra udviklingslande pa langt sigt, som kan klare en hgjere
O O varme.

Men hvilke af vores investeringer er forbundet med hgj grad af risici, og hvor ser vi
investeringsmuligheder, som fglge af klimaforandringer? Det har LB forsggt at

vurdere for vores forskellige typer af investeringsklasser (ogsa kaldet aktivklasser)
og sektorer, som vi investerer i. Fx vurderer vi:

AKktier vurderes at
vaere forbundet med
klima-relaterede
risici og muligheder
pa kort, mellemlangt
og langt sigt.

Infrastruktur fx
vindenergi vurderes
ikke at veere seerligt
pavirket af klima-
relaterede risici, men
muligheder
forventes pa bade
kort, mellemlangt og
langt sigt.

@ Risici

Materialer, forsynings- og
energisektoren har et hgjt
energiforbrug, og forventes i hgjere
grad end andre sektorer at blive
pavirket af en overgang til en gron
gkonomi fra politiske tiltag og
lovgivning, effekten af stigmatisering
og forsyningsproblemer.

Mindre effekt fra lovgivning, marked
eller omdgmme, men
infrastrukturprojekter inden for
biomasse, som ikke lever op til EU's
taksonomi forventes pa sigt at blive
udskiftet til mere baeredygtige
alternativer.

Ekstreme vejrforhold kan gdelaegge
vindmegller eller solceller, hvilket vil
fgre til et fald i energiproduktion og en
stigning i omkostninger.

Muligheder

-

Flere selskaber bliver mere
ressourceeffektive ved at bruge
en mere effektiv transport,
byggeri, produktion eller
benytter energikilder med
lavere udledning.

Trenden for
infrastrukturinvesteringer stiger
pa sigt, ogsa som fglge af
formodentligt bedre og mere
effektive lgsninger til fx lagring
af vind- og solenergi i en neer
fremtid.




Strategi (fortsat)

Vi har i de seneste ar bevaeget os i en mere klimabevidst
retning ved i hgjere og hgjere grad at indarbejde ESG i vores
investeringer, og har fokus pa udviklingen indenfor de fossile
investeringer.

Ud fra den del af investeringerne, som der kan males pa, er
vores investeringer — for nu — ikke pa linie med Paris-aftalen,
om at begraense den globale temperaturstigning til under 2
grader. Her er der dog ikke taget hgjde for fx vores mere
grgnne investeringer i skove, som LB har haft siden 90érne.

LB gnsker at satte tempoet op. Vi har sat os et mal om, at vi
vil investere fremtidssikkert og leve op til Paris-aftaleni 2030.
Det er kernen i en klimastrategi for vores investeringer, som vi
lancerede i 2021.

Men ikke kun vores klimastrategi vil rykke pa vores
investeringers CO,-udledning og de klima-relaterede risici,
som er forbundet med dem. Vi forventer ogsa, at omverdenen
rykker sig, og at flere selskaber satter klimamal og oplyser om
klima-relaterede risici og muligheder, i takt med flere krav til
rapportering, behovet for oplysninger og gnsket om at bidrage
til en gren omstilling.

41 (VO over

Parisaftalens malsatning er
vores investeringer i 2030,
viser en scenarieanalyse af
vores investeringer i aktier

og kreditobligationer

6 3 % af vores

investeringer er i dagi
selskaber, som har ikke
sat ambitigse klimamal

Leve op til Paris-
aftalen i 2030, er vores

mal i en ny klimastrategi




Risikostyring

TCFED anbefaler: Oplys om, hvordan organisationen identificerer, vurderer og handterer klima-relaterede risici

For at reducere risikoen for tab skal vi, som investor sikre os, at vi forstar vores risici og fglger udviklingen af dem, sa vi er i stand til at reagere i tide.

Vi har taget de farste skridt ud af mange i arbejdet med at forsta, identificere, analysere, vurdere og handtere klima-relaterede risici i forhold til vores
investeringer. Men vi er kun lige begyndt, da vi ogsa ma sande, at omradet er uudviklet og at der typisk er stor usikkerhed forbundet med opggrelser, og
generelt mangel pa oplysninger. Vi bliver ogsa lgbende klogere pa omradet, og nye veaerktgjer kommet til.

Vi identificerer og vurderer klima-relaterede risici, og ggr brug af Vi handterer klima-relaterede risici ud fra forskellige processer.

flere forskellige analyse-veerktgjer til at deekke forskellige vinkler indenfor Hovedparten af vores investeringer sker via kapitalforvaltere og derfor har deres

omradet: tilsyn og tilgang med risici betydning for vores investeringer.

*  viundersgger for overholdelse af UN Global Compact. Det er for at sikre, + vieridialog med vores forvaltere ud fra de oplyser, som vi enten henter ind eller
at de selskaber, som vi investerer i overholder principper for blandt andet ud fra de resultater, som vores undersggelser og analyser viser. Fx valgte vi i
miljgpudfordringer og miljgansvarlighed fx ikke har uansvarlig tilgang til 2020 at indhente oplysninger via en spargeskemaundersggelse, hvor vi fik
affaldssortering, olieudslip og skovrydning af regnskove. viden om tilgang, praksis og principper til ESG, herunder seerligt de mere

. o . . . . . klimamaessige aspekter.
» vifglger udviklingen i vores investeringer i fossile breendstoffer, og geasp

arbejder pa at opggre selskabernes klimaplaner og -mal for de kommende

ar + vi har begraensninger pa de fossile investeringer for at minimere eksponeringen

af vores investeringer over for transitionsrisici

» viundersgger for vores investeringers eksponering overfor
transitionsrisici. Fx gjorde vi brug af ”Carbon Tracker” i 2020, som
undersg@ger og rangerer selskaber ud fra andelen af fremtidige kul-, olie-
og gasprojekter, som ikke bgr udvindes, hvis Paris-aftalen skal nas.



Metrikker og mal

o ing?
TCFD anbefaler: Oplys om mdling af klima-relaterede risici og muligheder Hvad er CO2-udledning?

Selskaberne, som vi investerer i udleder CO2. Udledningen kan males ud fra
forskellige omrader ogsa kaldet scope:

12021 fik vi for fgrste gang opgjort CO,-udledningen af vores investeringer i g Scope 1: CO,-udledning, som selskaber direkte forarsager fx ved udvinding af olie
aktier og kreditobligationer:

Scope 2: CO,-udledningen, som relaterer sig til selskabers forbrug af el

43 .09 1 tCO, udleder vores investeringer af Scope e,
E”‘ ’\ Scope 3: de indirekte CO,-udledninger, som relaterer sig til fx selskabernes

1og2
affaldssortering eller kundernes brug af selskabets produkter.

Den vaegtet gnsn. CO,-intensitet: CO,-udledningen opggres ift. selskabernes

omsatning, og opggrelsen angiver, hvor CO,-intensive selskabernes aktiviteter er,
1 8 7 o 7 9 7 tCO, udleder vores investeringer af og dermed ogsa vores investeringer.
Scope 1,2 0og 3

P 3 Vores investeringer Hvad er et benchmark?
CO./mio. & er lidt mere o
tCO,/mio. kr. eksponeret Et benchmark er et sammenligningsgrundlag for at

omsatning
for
benchmark

kunne vurdere vores investeringer i forhold

2 6 tCO,/mio. kr. omsaetning er den vaegtet , - > - i
tilsvarende investeringer. Vi har valgt, at male

gnsn. CO,-intensitet for vores investeringer

(sarbare) for en
overgang til en grgn
omstilling end

vores investeringer op imod iShares MSCI ACWI.
Det er ikke et indeks, men en fond, som s@ger at
benchmark falge resultatet af MSCI AWCI, og indeholder feerre
aktier end indekset.

OBS. opgorelsen skal tolkes med stor varsomhed, fordi den kun baseres pd vores aktier og kreditobligationer, hvor datadaekningen er mest tilfredsstillende. Investeringer i aktier og
kreditobligationer er alt andet lige mere klimabelastende end vores gvrige investeringer, da det primeert er her investeringer er i tunge industrier fx energi- og forsyning. CO,-udledningen for
hvert selskab baseres pa historiske data, som ikke fortzeller noget om fremtidens udvikling eller aendringer i selskabers strategi, og for flere selskaber gares der brug af estimater fra
tilsvarende selskaber, hvis de ikke har oplyst om udledningen.



