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ANDRA AP-FONDEN GRONA OBLIGATIONER

Ett decennium med gréna
obligationer | portfoljen

Andra AP-fonden har nu varit aktiv pa den grona obligationsmarknaden i tio ar. | november 2008 investerade
fonden i Varldsbankens forsta grona obligation och blev darmed en av pionjéarerna pa den grona obligations-

marknaden.

Klimatforandringar ar en av var tids stora
fragor. Omfattande investeringar kravs for
overgangen till en mer hallbar global eko-
nomi. Nar méjligheten att investera i grona
obligationer presenterades 2008, sag vi en
mojlighet att kombinera aktiv global rante-
forvaltning med vart engagemang i hallbar-
hetsfrdgor. Andra AP-fonden ar en aktiv
global ranteférvaltare och vi drivs av en
overtygelse att klimatférandringar innebar
saval investeringsmojligheter som risk-
aspekter.

Vérldsbanken ar ett exempel pa en aktor
som lanar kapital pa den globala kapital-
marknaden och som i sin tur finansierar en
rad olika projekt globalt. Nar gréna obliga-
tioner utformades var det ett satt att samla
klimatframjande initiativ i en obligation. For
0ss som investerare presenterades darmed
mojligheten att styra kapital till projekt och
verksamheter med syfte att mildra klimatef-
fekter och samtidigt erhalla en god avkast-
ning. Grona obligationer har varit ett effek-
tivt satt att implementera och utveckla
héllbarhet i fondens ranteforvaltning.
Sedan den forsta investeringen har andelen
gradvis 6kat under aren och sedan 2016 &ar
grona obligationer ett strategiskt tillgdngs-
slag for Andra AP-fonden.

Vad &r en gron obligation?

Det som skiljer en gron obligation fran
andra obligationer ar att kapitalet ar éron-
markt for miljoframjande projekt. Projekten
kan bedrivas inom fornyelsebar energi
sdsom sol-, vind- eller vattenkraft, energief-

fektivisering, fastigheter under omstalining
eller med redan hég miljoéstandard, vatten-
rening eller minskning av féroreningar.
Marknaden saknar en klar definierad stan-
dard av vad som ar "grént”. | slutdndan ar
det upp till varje investerare att ta stallning
till hur grén en obligation faktiskt ar och
folja upp aterrapporteringen. Det finns rikt-
linjer for standarder och aven tredjeparts-
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organisationer som verifierar och i vissa fall
graderar den gréna processen, exempelvis
urval av projekt. Med en grén obligation
forbinder sig emittenten att regelbundet

rapportera om hur man investerat kapitalet,

vilket gynnar oss som investerare da vi far
en battre forstaelse for verksamheten.
Detta ger ocksa en tydligare dverblick och
forstaelse for investeringar pa projektniva
och deras miljopaverkan.

Utvecklingen framéver

Grona obligationer ar ett utmarkt instru-
ment for att 6ka medvetenheten kring kli-
matfrdgor och ett satt att oka klimatrelate-
rade investeringar. Marknaden for gréna
obligationer har varit framgéangsrik de
senaste aren sett till det 6kade antalet
emissioner och intresset av att investera i

dessa. Dock &r marknaden fortfarande
begransad och Andra AP-fonden ser det
som viktigt och naturligt att bidra till att
marknaden vaxer och utvecklas. Det gor vi
genom att vara aktiva pa marknaden och
stodja marknadsutvecklingen genom att
dela med oss av erfarenheter och kunskap.
Bland annat finns det en rad olika initiativ,
sdval inom EU som pa global niva, som
fonden deltar i och stodjer avseende
utveckling av standardisering och forskning
for att 6ka medvetenheten om hallbarhet
inom finansomradet. Andra AP-fonden har
bland annat deltagit som expert i den
svenska statliga utredningen for framjande
av gréna obligationer och bidrar aven med
radgivning till det oberoende forskningsin-
stitutet Ciceros initiativ for klimatarbete.

Overstatliga institutioner, som till exempel
Varldsbanken, har varit tongivande for
utvecklingen av gréna obligationer, bade
avseende emissionsvolym och utvecklingen
av rapporteringsstandarder. Framover kom-
mer diversifieringen i portfolien att ©ka med
obligationer fran foretag och kommuner.
Statliga grona obligationer &r ocksa en sektor
dar vi forvantar oss att se fler emissioner
framaover. Vi ser positivt pa tillvaxten av kvali-
tativa emittenter som med en likvardig
avkastning tydligt kan visa att de investerar for
en mer hallbar utveckling.

Andra AP-fondens grona obligations-
portfolj motsvarar ett marknadsvarde om
5,7 miljarder kronor och den forvantas fort-
satta véaxa i takt med marknaden pa ett
affarsmassigt satt.

"Grona obligationer ar ett utmarkt instrur
for att oka medvetenheten kring klimatfragor och -
ett satt att oka klimatrelaterade investeringar”

Grona obligationer ar ett effektivt satt att skapa forutsattningar for en hallbar omstéllning. Grundtanken med en
gron obligation ar att de medel som erhalls genom obligationen ska anvéandas till miljoprojekt. Projekten syftar i
huvudsak till att mildra klimatpaverkan genom investeringar i renare och effektivare teknologi fér att minska
utslapp och energiférbrukning. Projektens utformning beror pa vilken emittent som ger ut den gréna
obligationen och var investeringen sker. Projekten kan delas in i féljande huvudkategorier:

Vatten

Projekt med fokus pa vatteninfrastruktur, tillgéng till
rent vatten, reningsanlaggningar, hantering av avlopps-
vatten samt olika former av dversvamningsférebyg-
gande atgarder.

Energieffektivisering

Projekt som syftar till battre och effektivare energianvand-
ning genom atgarder inom energisystem, exempelvis
varme, kyla, smarta elnat, energidtervinning och energi-

lagring.

Fastigheter

Nybyggnation av energieffektiva fastigheter eller reno-
vering av fastigheter som leder till minskad energifor-
brukning och uppfyller kraven enligt regionalt, nationellt
eller internationellt erkdnda standarder eller certifie-
ringar.

Foérnyelsebar energi

Produktion och distribution av fornyelsebar energi, vanligt-
vis sol-, vind- eller vattenkraft. Projekt for utveckling av
bioenergi, geotermisk energi, biogas och/eller omstallning
fran fossilenergi till fornyelsebar energi.

Transporter

Jarnvag, tunnelbana, sparvagn, buss samt infrastruktur som
stodjer kollektivtrafik och andra héllbara transportformer,
exempelvis eldrivna fordon och logistiklésningar med minskad
miljopéverkan fran transport av manniskor och gods.

Miljo

Miljoatgarder for att forebygga och begransa fororeningar, stodja
naturvard, hallbart jordbruk och skogsbruk, frémja biologisk mang-
fald och skydda kustnara och marina miljoer samt flodomraden.
Forskningsprojekt som avser inférande av miljévanligare produkter
med miljdmarkning eller miljdcertifiering.
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Globala klimatinvesteringar iy D

skola som byggts som ett passivhus. Passivhus ar

Omstillningen till en mer hllbar utveckling som ligger i linje med Pariséverenskommelsen kraver omfattande investeringar. Klimat- mycket valisolerade och utnyttjar den varme som 96 .o ezk,f L
utmaningen kraver en global ansats och grona obligationer ar ett effektivt sétt att styra kapital till klimatframjande projekt och 6ka maskiner och manniskor alstrar. Knivsta kommun

fokus pa hallbarhetsfragor inom finansomradet. Fonden har idag en global portfolj som ar investerad i grona obligationer utgivna har byggt enligt denna modell for att minimera

av 52 olika emittenter med 6ver 1300 olika projekt i 96 lander. Pa det har uppslaget presenterar vi nagra exempel pa dessa klimat- energiforbrukning och livscykelkostnader. Varmebe-

framjande projekt samt fondens innehav av gréna obligationer fordelat per projektkategori i varje vérldsdel. hovet har uppmatts till 8 kWh per m* och dr, langt

under passivhusens krav pa 15 kWh per m?. Skolan

?&’ rymmer 540 elever.

(

Nordamerika

Indonesien Utvecklingsprogram for att
skydda och ge forutsattningar for ett mer
héllbart korallekosystem, genom att
minska skadligt fiske i enskilda omraden
Afrika och stodja kringliggande fiskesamhallen.
1,4 miljoner hektar ar avsatta som skyddat
omrade, vilket ar ett viktigt inslag for att
bevara en rik biologisk méngfald.

Mexiko Effektiviseringsprogram for hus-
hallsmaskiner och belysning. Syftet-ar_att
minska energiférbrukningen genom att
oka anvéandningen av energisnal teknik.
Utslappen minskar med cirka 3,3 miljoner
ton CO,-ekvivalenter och 50-60 procent
av elen i bostadshus kan sparas.

Oceanien

Marocko Nationellt besparingsprogram for
effektivare vattenanvandning. Projektet syftar Sydamerika
till att stodja anpassningen till effektiverare
anvandning av vatten i framst jordbruket samt
en utbyggnad av bevattningssystem for att

frémja nyetablering av jordbruk och dérmed
Indien, Jaipur Metro Rail Line. Utbyggnad

mildra effekterna av klimatférandringar. Pro-

jektet omfattar ett omrade p totalt 26 000 av kapacitet for kollektivtrafik. Projektet

. X Mogambique, Mocuba Solar. Landet kommer att lagga till en 2,3 kilometer l&ng

hektar, bestdende av 10 250 gardar uppdelade 7 . NS Projektk i

R . - beddms ha en mycket stor potential for tunnelbana fran Chandpole till Badi Chopar, rojektkategorier

i tvé vattenomraden, Oum Rbia och Loukko. : ' '
solenergi. Utbyggnaden av Mocuba Solar- med tvé stationer, som ger tillgéng till cen- M Fornyelsebar energi
projektet beraknas, nar det ar klart, att trala affarsdistrikt. Syftet ar att forbattra B Energieffektivisering
producera 77 GWh el per ar for 65 000 kollektivtrafiklosningar i Jaipur och stavja | Fastigheter
kunder i Mogambique och minskar de den stigande anvandningen av privatbilar W vijo
arliga utslappen med 14 800 ton CO.. som pendlingsalternativ. Transporter

| Vatten
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Grona obligationer ett satt att
synliggdra hallbarhetsstrategin

Andra AP-fonden har ett starkt engagemang i klimatfragan och har under tio ar byggt upp och utvecklat hallbarhetsarbe-
tet inom réntefdrvaltningen. Hallbarhetsfragor ar idag ett maste for organisationer att férhalla sig till. Klimatférandringar
medfor savél risker som mgjligheter; allt fran forekomsten av mer frekventa extremvéder till nya regleringar och forand-
rade konsumentpreferenser. Rapporteringen for grona obligationer kommer att paverka obligationsmarknaden som hel-

het. Kraven pa 6kad transparens avseende hallbarhetsstrategier tilltar och gréna obligationer ar draglok i denna utveckling.

Rapportering

Grona obligationer har 6ppnat dérrarna for
en ¢kad transparens och kunskap om emit-
tenter. Som investerare far vi en mer fordju-
pad kunskap om emittentens verksamhet
och speciellt deras investeringsplaner for
klimatframjande projekt. Enligt riktlinjerna
for grona obligationer forbinder sig emit-
tenten att arligen aterrapportera hur kapi-
talet ar investerat. Som global investerare
ser vi en stor skillnad i rapporteringen.
Avsaknaden av standarder ar tydlig och vad
som rapporteras beror pa var man ar verk-
sam, verksamhetsomrade och ocksd i vilken
omfattning man har méjlighet att dela med
sig ned pa projektniva.

Fonden har varit aktiv p& den gréna obli-
gationsmarknaden under tio ar och obliga-
tionsportféljen har stadigt fortsatt vaxa i
volym och har blivit mer diversifierad i takt
med att antalet emittenter tilltagit.

Andra AP-fondens totala innehav av gréna
obligationer per investerad projektkategori

Rapporteringen ar ett mycket viktigt verk-
tyg for att synliggéra och uppmaéarksamma
den egna verksamhetens hallbarhetsar-
bete och hur man investerar for att stélla
om till en mer héllbar utveckling. Denna
rapport ar ett led i Andra AP-fondens
ambition att samla information och ater-
rapportera en bild av hur den gréna obli-
gationsportféljen férdelas geografiskt och
hur investeringar i miljioframjande atgarder
ser ut. | ar rapporterar 52 olika organisa-
tioner, vilka representerar sektorerna stat,
Overstatliga organisationer, kommuner,
finansiella institut och féretag.

Utvecklingen gar framat

Europa é&r ledande inom den gréna obliga-
tionsmarknaden. Efter klimatavtalet i Paris
har antalet emissioner 6kat. Frankrike var
starkt tongivande under 2017 néar bland
annat franska staten emitterade en grén

obligation. Den sammanstallda aterrappor-
teringen ger en bild av att investeringar i
klimatframjande projekt framst fokuserar pa
tre av huvudgrupperna: férnyelsebar energi,
transporter och fastigheter. Fornyelsebar
energi ar framst investeringar for omstall-
ning till fossilfria energialternativ som sol-,
vind- och vattenkraft.

Transportsektorn ar investeringsintensiv
och ar en viktig del av omstéallningen. Har
aterfinns flera projekt som ror tag, snabbtag
och andra kollektivtrafiklésningar. Fastighe-
ter med god miljéprestanda eller investe-
ringar for omstallning till mer energieffektiva
fastigheter ar ocksa ett omrade som vuxit
de senaste aren.

| Asien finns det ett tilltagande intresse av
att emittera grona obligationer. Manga av
de utvecklingsbanker Andra AP-fonden
investerar i ar ocksa aktiva i den regionen.

Andra AP-fondens totala innehav av gréna
obligationer per projektens geografiska

spridning

. Fornyelsebar energi, 21%
. Energieffektivisering, 11%
Fastigheter, 26%
M vijs, 9%
Transporter, 22%
Vatten, 11%

‘ W Afika, 3%

. Asien, 13%
Europa, 75%

. Nordamerika, 4%
Oceanien, 1%
Sydamerika, 4%

Stor tillvaxtpotential

Grona obligationer &r fortfarande en mycket liten del, mindre &n en procent, av den globala obligationsmarknaden. Det finns

dock ett tilltagande intresse for hallbarhetsfragor generellt inom den finansiella sektorn och inte minst fo

réna obligatio-

ner. Det finns ett underskott av grona obligationer och Andra AP-fonden ser det som viktigt att forhalla sig aktiv pa markna-
den genom att delta i och stddja olika projekt och initiativinom forskningen samt arbeta for en standard for att framja mark-

nadens tillvaxt och utveckling.

Overstatliga organisationer har varit tongivande for framvéxten av den gréna obligationsmarknaden, bade sett till volym och
utvecklingen av standarder for rapportering etc. Genom att rapportera pa projektniva hur man investerar i klimatframjande
projekt runt om i vérlden har de lagt grunden till en marknad som under 2017 emitterade motsvarande 155,5 miljarder USD,
och an finns det stort utrymme for tillvaxt.

Andra AP-fondens innehav av gréna obligationer
sedan start, mnkr
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Framatblickande -
nasta tio ar

Omstallningen for att klara klimatmalen kraver stora
investeringar. Kommuner och mellanstatliga institu-
tioner har en viktig roll i omstallningen till en mer
hallbar utveckling. Stora investeringar kravs i bl.a.
kollektivtrafikldsningar och mer klimatsmarta alter-
nativ for transport av manniskor och gods. Darfor ser
vi det som naturligt att det kommer att ges ut fler
grona obligationer avkommuner.

Staten har en viktig roll och det har getts ut ett antal
statliga emissioner de senaste aren. Vi antar att vi
kommer att se fler framoéver. Andra AP-fonden del-
tog som expert i den statliga utredningen om "Att
framja gréna obligationer”, dar en av slutsatserna ar
att svenska staten kan framja den gréna obligations-
marknaden genom att emittera gréna obligationer.
Andra AP-fonden delar denna slutsats, eftersom sta-
ten har en viktig roll i omstéllningen och kan agera

foregangare och forebild vad galler rapportering.

Ett 6kat kreditinslag i form av féretag som emitterar
grona obligationer har tilltagit under de senaste
aren. Framst inom sektorer som energiproduktion,
fastigheter och transporter. Omraden som kan antas
fortsatta vaxa stort framover. Vidare har det blivit
vanligare att finansiella institut ger ut gréna obliga-
tioner. De kan pa ett effektivt satt aggregera grona
tillgangar for att emittera storre obligationer. Grona
obligationer pa tillvaxtmarknader ar ocksa nagot
som vi beddmer kommer att 6ka framéver. Har finns
omfattande investeringsbehov och méjligheter till
tekniksprang for att stodja en mer hallbar tillvéxt och
utveckling. Andra AP-fondens portfolj kan antas
fortsatta vaxa i takt med tilltagande volymer och
okande diversifieringsmajligheter genom fler utgi-
vare och branscher.
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