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Andra AP-fondens overgripande mal ar att se till att det svenska pensionskapital som fonden ansvarar for maximeras.

Andra AP-fonden ar en global kapitalforvaltare som forvaltar offentliga pensionsmedel och har placeringar 6ver hela
varlden. Fonden ar en av fem sa kallade buffertfonder i det offentligt férvaltade pensionssystemet.

Andra AP-fonden forvaltade 182, 5 miljarder kronor vid halvarsskiftet 2009. Fondkapitalet fordelades pa 52 procent
aktier, 40 procent rantebarande tillgangar och 8 procent alternativa insvesteringar.

Andra AP-fonden startade 2001 och ar baserad i Goteborg. Fondens styrelse utses av regeringen.

Andra AP-fonden ar en ung, innovativ organisation med stark laganda och en ansvarsfull uppgift. Det bidrar till att
skapa en stimulerande arbetsplats.
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Agarfragorna har under det senaste aret fatt mycket
uppmarksamhet i bade media och den politiska debatten.
For Andra AP-fonden ar det naturligt att delta i
diskussionerna, bade i enskilda arenden och kring mer
principiella fragor.
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Aktivt agande viktigt

| tider av stora utmaningar

Agarfragorna har under det senaste

aret fatt mycket uppmarksamhet i bade
media och den politiska debatten. Det
hinger delvis samman med finanskrisen
och den dérpa foljande lagkonjunkturen.
Det dr bra att dgarfrdgorna diskuteras.
Med en stor andel investeringar i aktier, ar
det ocksa sjdlvklart f6r Andra AP-fonden
att delta i diskussionerna, bade i enskilda
drenden och kring mer principiella fragor.

Het debatt om ersattningar

Ett omrade som sarskilt varit féremal for
debatt ar fradgor som ror ersattningar och
bonusar till ledande befattningshavare

i de noterade bolagen. Det dr viktiga
fragor och det ar dven naturligt att dessa
diskuteras i tider av minskade vinster,
personalneddragningar och allman
ekonomisk nedgang.

Samtidigt &r det viktigt att debatten
fors pa saklig grund och med ett langre
perspektiv dn de senaste kvartalens
utveckling. Fér Andra AP-fonden som
dgare ar det betydelsefullt att ersittnings-
modellerna i védra portféljbolag dr sddana
att bolagen, ur ett langsiktigt perspektiv,
aven i framtiden kan rekrytera och be-
halla de bést lampade personerna.

Darfor har vi under vdren utvecklat var
dgarpolicy ndr det géller hur vi forhaller
oss till fragor om rorlig erséttning i vara
portfoljbolag. Vi anser att det &r viktigt att
foretagens ersattningsmodeller gagnar
en langsiktigt hallbar utveckling for fore-
tagen. Utifran denna princip kommer vi
att fortsatta vara med i diskussionerna for
att forma ersattningssystem som vi bedd-
mer &r bést i varje enskilt portfoljbolag.

Avgorande i Kopenhamn

Agarfragorna handlar om betydligt mer
an ersattningar. Om den globala upp-
varmningen ska kunna hejdas innebdr,
det stora utmaningar for foretag dver
hela vérlden. Nér vérldens ledare samlas
i Képenhamn i vinter for att diskutera
en fortsattning pa Kyotoprotokollet,
kommer en viktig punkt pa dagordnin-
gen att vara att enas runt ett forslag till
framtida globalt system for handel med
utsldppsrétter.

Ett sddant system kommer att inne-
béra 6kade kostnader for att sldppa ut
koldioxid. Fér foretagen innebér det att
de maste utveckla ny teknik och ta fram
klimatsmarta produkter for att inte bli
omsprungna i konkurrensen. For oss
som investerare géller det att tidigare dn
andra identifiera de bolag som antingen
kommer att gynnas av utvecklingen
eller fa problem. Detta i sin tur paverkar
bolagens tillvixt och utvecklingsméjlig-
heter och ddrmed marknadens vérdering
av deras aktier.

Vi kartlagger var portféljs avtryck

Vi har inlett ett omfattande arbete

med att analysera var portfoljs“carbon
footprint”. Genom att samla in data fran
de cirka 2 700 bolagen i véar portfolj har
vi, med utgangspunkt i var dgarandel i
respektive bolag, berdknat vara innehavs
samlade utslapp av koldioxid.

Som underlag for var analys har vi
ocksa arbetat med tre scenarier dver hur
snabbt prisokningen pa utsldpp av koldi-
oxid kommer att ske. Att priset kommer
att 6ka rader det inte ndgon tvekan om

— frdgan dr nér och hur mycket samt hur
detta kommer att paverka bolag och
branscher.

For oss som arbetar inom Andra AP-
fonden &r det naturligt att integrera
hallbarhetsfragorna i var dagliga verk-
samhet. Vi dr 6vertygade om att god
avkastning pa de forvaltade pensions-
medlen ar beroende av ett langsiktigt
hallbart milj6arbete. For oss stér inte
ekonomisk avkastning i motsats till
god milj6. Tvdrtom dr de en forutsatt-
ning for varandra.

Lyckat initiativ pa bolagsstamma

Ett exempel pa vart langsiktiga arbete
med miljofragor dr vart engagemang i
det amerikanska foretaget Freeport-
McMoRan Copper & Goldoch deras
gruva pa Papua i Indonesien.

Foretaget har inte pa ett trovardigt
satt kunnat forsakra oss om att de tar
hand om sitt avfall pa ett tillfredsstél-
lande sétt och vi har tillsammans med
ett antal andra dgare darfor kravt att
de ska vilja in en person med milj6-
kompetens i sin styrelse. Fragan var
uppe pa bolagsstimman i juni och vart
gemensamma forslag lyckades samla
32 procent av rosterna.

Att det forslag vi stod bakom fick
med sig sd manga av de andra aktie-
dgarna var en stor framgang och det
innebdr, enligt de amerikanska reglerna,
att vi kan komma tillbaka till nésta ars
stimma med samma forslag. Det sdtter
press pa bolaget att agera och det inne-
bar att mojligheterna att pa sikt nd
framgang &r stora.



Okad andel fastigheter i portfoljen

I en alltmer forédnderlig varld dr det ocksa
viktigt att hela tiden se &ver portfoljens
sammanséattning av olika tillgdngsslag.
Som ett led i denna utveckling 6kade
Andra AP-fonden sin exponering mot
fastigheter genom att AP-fastigheter,
som dgs gemensamt av de fyra stora
buffertfonderna, forvarvade Vasakronan.
Det “nya” Vasakronan ar Sveriges klart
storsta fastighetsbolag. Tillsammans med
vart 50-procentiga innehav i Norrporten
innebér det att fastigheter idag utgor en
viktig del av var strategiska portfolj.

Den 6kade investeringen i fastigheter
innebdr ocksa ett 6kat ansvar pa miljo-
omrddet. Fastigheter star for cirka 40 pro-
cent av de samlade koldioxidutsldppen.

Bade Vasakronan och Norrporten be-
driver darfor ett systematiskt och

aktivt miljoarbete, vilket &r viktigt dven
for den langsiktiga avkastningen pa
innehavet. Det finns idag en tilltagande
trend bland kommersiella hyresgaster
att stdlla krav pa gron fastighetsforvalt-
ning. Uppfylls inte de kraven, riskerar
man att férlora marknadsandelar och
l6nsamhet.

Ansvar och avkastning hand i hand

Just kopplingen mellan ekonomisk
utveckling och miljéansvar &r en av de
storsta langsiktiga utmaningarna for oss
som forvaltare av pensionsmedel. Aldrig
tidigare har det varit sa tydligt att dessa
fragor hanger ihop. Detta dr ocksd den
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forsta konjunkturnedgangen, da vi kunnat
notera att miljofragorna inte har priorit-
erats bort. Det tjdnar vi alla pa langsik-
tigt. Samtidigt stéller det krav pa oss pé
Andra AP-fonden att hela tiden ligga
langt framme nér det géller att utvirdera
foretagens hallbarhetsarbete. Det &r det
bésta séttet pa vilket vi kan forsakra oss
om tryggade framtida pensioner i kombi-
nation med en hallbar utveckling.

A

Eva Halvarsson
Verkstéllande direktor
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Trucost

Trucost ar ett undersokningsféretag med inriktning pa miljéfragor. Verksamheten bygger pa att hjalpa féretag och investerare
att forsta den miljomassiga paverkan av en affarsverksamhet. Trucost tillhandahaller finansiella och kvantitativa data och
analyser over foretags utslapp och férbrukning av naturresurser. Data finns fran fler an 4 500 foretag varlden o6ver, bland
annat fran samtliga borsforetag som ingar i de ledande indexen FTSE All-Share, S&P 500, Nikkei 225, DJ STOXX och MSCI.

Till sin hjalp har Trucost en internationell panel av radgivare bestdende av ledande experter inom ekonomi och milj6.
Mer information pa: www.trucost.co.uk
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Att kontrollera fotavtryck
och samtidigt ligga steget fore

I december 2009 samlas vérldens besluts-
fattare i Képenhamn for att diskutera en
fortsattning pa Kyotoprotokollet. Malet
ar att nd en internationell 6verens-
kommelse for att minska utsldppen av
véxthusgaser och darmed forhindra

den globala klimatférandringen.

EU har antagit mélet att den globala
medeltemperaturen inte ska 6ka med
mer 4n tva grader. Det kommer att krdva
snabba och omfattande atgarder i form
av bland annat ett globalt system med
utsldppsratter och kraftfulla investeringar
i ny teknik.

— Det dr ingen tvekan om att priset for
att slappa ut koldioxid kommer att 6ka.
Ju langre vi véntar, desto hogre kom-
mer kostnaden att bli, sager Christina
Olivecrona, som &r miljokonsult 4t Andra
AP-fonden.

Klimatférandringarna kommer att pa-
verka fOretag, regeringar och manniskor
vérlden &ver. De 6kade kostnaderna
kommer att innebéra en stor utmaning.
De kommer péverka bade foretagens
forséljning och marknadens vardering
av bolagen.Vinnarna kommer att vara
de foretag som kan mota utmaningen

genom till exempel ny teknik. Andra
bolag kommer att stéllas infor stora
svarigheter.

—Vi star infor en situation som delvis kan
jamforas med oljekriserna pa 1970-talet,
men dér de langsiktiga effekterna &r be-
tydligt svarare att 6verblicka, sdger Tomas
Franzén, chefstrateg pa Andra AP-fond-
en. Det stéller krav pa en pensionsforval-
tare som Andra AP-fonden.

Fondens fotavtryck kartlagt
Andra AP-fonden har darfor kartlagt den
egna portfoljens utsldpp av koldioxid,

fondens sa kallade koldioxidavtryck,
“carbon footprint”. Arbetet sker i flera
steg, dar det forsta innebar att data sam-
lades in fran alla portfoljbolag.
—Vi har anvént oss av utsldppsdata fran
Trucost samt den databas som upp-
rdttats inom ramen for Carbon Disclo-
sure Project. For de cirka 30 procent av
portfdljen som det inte fanns uppgifter
for har utsldppen estimerats beroende
pa bolagstyp och storlek, sager Thomas
Ekstrom, kvantitativ analytiker pa Andra
AP-fonden.

Uppgifterna analyserades utifran

Carbon Disclosure Project

Mer information pa: www.cdproject.net

Carbon Disclosure Project (CDP) ar ett initiativ som pa uppdrag av institutionella
investerare varje ar begar in klimatinformation fran boérsnoterade bolag. Syftet
med CDP ar att samla in och sprida information som motiverar investerare,
foretag och regeringar att agera sa att allvarliga klimatférandringar kan férhind-
ras. Ar 2009 stoddes CDP av 475 institutionella investerare. En enkat skicka-
des ut till 3 700 foretag runt om i varlden med fragor rérande koldioxidutslapp
och de risker och mojligheter klimatférandringarna kan ge upphov till.

Som medlem i CDP har Andra AP-fonden tillgang till CDPs databas som in-
nehéller foretagens svar fran 2002 och framat.
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"Det dr ingen tvekan om att priset for att slappa ut
koldioxid kommer att oka. Ju langre vi vantar, desto
hogre kommer kostnaden att bli.”

Andra AP-fondens dgarandel i cirka

2 700 bolag for att fa fram fondens sam-
lade koldioxidavtryck.

— Det handlar om ett mycket komplext
material som kréver erfarenhet av att
hantera stora dataméngder for att kunna
fa fram ett beslutsunderlag. Vi har ut-
vecklat ett nytt dataprogram och dven en
ny metodik, fortsdtter Thomas Ekstrom.
De foretag med storst utslapp av kol-
dioxid aterfinns inom sektorerna kraft-
forsérjning och energi samt inom ravaror
och industri.

— En viktig fraga &r sedan att analysera
hur stora kostnader dessa bolag kan
forvéantas fa i takt med att priset pa
utslapp av koldioxid 6kar och hur vl
foérberedda de ar infér den utmaningen,
forklarar Tomas Franzén.

Tre scenarier

International Energy Agency (IEA) be-
skriver i sin rapport World Energy Out-
look 2008 tre klimatscenarier. I dessa
scenarier har man antagit olika priser pa
utsldpp av koldioxid.

Det forsta scenariot innebaér att inget
drastiskt gors utan att allt fortsdtter som
tidigare - ett”business-as-usual”-scena-
rio. I detta scenario antas priset vara 30
USD per ton koldioxid, men enbart for
lander i EU.

— Detta later billigt till en borjan, men
det troliga dr att det i slutdndan leder till
mycket kraftiga kostnader i takt med att

effekterna av den globala uppvdarmning-
en blir allt tydligare. I detta scenario
Okar medeltemperaturen med hela

sex grader till ar 2100, kommenterar

Christina Olivecrona.

I det andra scenariot, dar malet &r att
den globala temperaturékningen ska sta-
biliseras pa tre grader, krévs ett pris pa 40
USD per ton koldioxid ar 2020 och 90
USD per ton ar 2030 i OECD-landerna.

For att na en stabilisering pa tva grader,
som dr malet i det tredje scenariot, raknar
[EA med 180 USD per ton ar 2030.

Vagen till ett globalt system med ut-
sldppsratter dr dock ldng och det mesta
talar for att utvecklingen kommer att ske
stegvis. EU arbetar utifran att samtliga
OECD-lander har nationella system
senast 2013 och att dessa system forst
lankas till varandra, innan de 2020 gar
upp i ett globalt system.

Okade priser ger starkare incitament
— Konsultforetaget McKinsey har gjort
berdkningar som visar att vissa minsk-
ningar av utsldppen kan goras redan



idag utan att det kostar foretagen
nagonting och i flera fall till och med
leder till besparingar. Det ror framfor
allt sddana utsldappskallor dar effektivi-
seringar leder till minskad férbrukning
och ddrmed lagre kostnader, sdger
Christina Olivecrona.

Genom att hoja priset pa koldioxid
okar incitamenten att minska utsldppen
ytterligare. IPCC (Intergovernmental Pa-
nel on Climate Change) raknar med att
ett pris pa mellan 20 och 50 USD per ton
krévs for att kraftindustrin ska investera i

koldioxidsnala l6sningar. For att det ska
vara lonsamt att utveckla ny teknik mas-
te dock priset pa koldioxid ligga pa drygt
70 USD per ton.

Effekten pa bolagsvarderingen

Andra AP-fondens kartldggning av den
egna portfdljens koldioxidutslapp har bi-
dragit till en djupare forstaelse for kost-
naden av koldioxidutsldapp. Om foretag
tvingas betala for sina utsldpp paverkas
deras vinster och kassafloden. Realiseras
dessa kostnader kommer aktiemarkna-
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Andra AP-fonden har kartlagt den egna portféljens
utslapp av koldioxid. Arbetet har engagerat ett stort

antal experter pa och utanfor fonden, bland andra
chefstrateg Tomas Franzén (langst till vanster),
analytiker Thomas Ekstrom (mitten) och miljokonsult
Christina Olivecrona (till hoger).

den att vérdera bolagen efter hur man
beddmer att dessa kostnader kommer
att paverka foretagens framtida vinster.
— Kraftigt kade priser pa koldioxid
skulle potentiellt kunna paverka hur vi
sdtter samman var strategiska portfolj,
men det dr nog framforallt i den aktiva
férvaltningen som investeringsbesluten
kommer att paverkas, sager Tomas
Franzén. I den aktiva forvaltningen
skulle det innebdra att vi lagger till miljo
som ytterligare en faktor i vdra modeller.
Det svara blir, enligt Tomas Franzén,
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att hitta modeller for att avgora i vilken
utstrackning miljdaspekterna redan ar
prissatta av marknaden eller inte.

—I grunden handlar det &terigen om att
kunna identifiera felprissattningar, som
kan utnyttjas for att “kopa billigt och
sdlja dyrt”, sa att pensiondrerna far basta
mojliga avkastning pa kapitalet.

Svart att lara av historien
For att identifiera sddana felprisséttningar
anvander sig Andra AP-fonden av bade
kvantitativa data och bredare analys.
— De kvantitativa varderingsmodellerna
utgdr ifran hur bolag vdrderas idag och
hur vérderingen utvecklats historiskt.
Problemet &r att vi inte alltid vet om his-
torien ger oss de verktyg som krévs for
att forsta framtiden, men vi maste danda
utgad ifran och forfina de verktyg vi har,
forklarar Thomas Ekstrom.

Tomas Franzén gor jamforelsen med
oljekriserna i borjan pa 1970-talet.
— En ténkbar idé &r att utga ifran olje-

prisutvecklingen pa den tiden for att se
hur det paverkade oljebolagen och inte
minst transportindustrin. Andra faktorer

som skulle kunna anvéndas for att forut-
spd framtiden ar inférandet av skatter
och tariffer. Ytterligare en tanke &r att
titta pa historiska tekniksprang for att se
hur de har paverkat foretag, branscher
och marknader.

I samtliga dessa fall har det funnits
bolag som bade vunnit och forlorat pa
utvecklingen. De fOretag som suttit fast i
gammal teknik och inte kunnat anpassa
sig till de férandrade forutsittningarna
har tappat marknadsandelar eller till och
med slagits ut. Samtidigt innebér varje
storre skifte mojligheter for nya bolag att
sld sig in pa marknaden.

— Det géller “bara”att kunna identifiera
vilka dessa bolag dr, innan det dr allméin
kunskap. Aven om det alltid &r svart att
forutse framtiden, ar ett viktigt forsta
steg att analysera vara innehavs kol-
dioxidavtryck, avslutar Tomas Franzén.

Andra AP-fondens
interna miljoarbete
Det ar inte bara Andra AP-fondens
portféljbolag som omfattas av fon-
dens miljéarbete. Under 2008 infor-
de Andra AP-fonden ett miljéled-
ningssystem, baserat pa Goteborgs
stads miljédiplomering. Systemet
har samma grundbegrepp som de
stora systemen ISO 14001 och
EMAS, men ar battre anpassat till
mindre organisationer. Fonden miljo-
diplomerades i bérjan av 2009.
Malen ar att under 2009 minska el-
energianvandningen med 20 procent
och forbrukningen av kopierings-
papper med 10 procent. Dessutom
ska fonden se dver det egna resan-
det for att minska
fondens koldioxid-
utslapp vid
tjansteresor med
10 procent.




Hur stor andel av de okade kostnaderna for utslapp av koldioxid ar
konsumenterna beredda att std for? Var finns foretagen som kan tinkas
tiana pd en overgang till ett hdllbart samhadlle?

For att na malet att den globala medel-
temperaturen maximalt ska stiga med tva
grader, kommer det att krédvas en rejal
omstdllning av samhallet. Fler koldioxid-
snala tekniker kommer med sdkerhet.
Andrade attityder hos miljomedvetna
konsumenter kraver utveckling av kli-
matsmarta produkter och tjanster.

Det finns en vaxande medvetenhet om
hallbarhetsfragorna bland méanniskor i
allmédnhet. Det gor att efterfragan pa
”grona” produkter och tjdnster dkar. Till-
sammans gor detta att de foretag som
bast kdanner konsumenterna ocksa har de
basta forutsattningarna att bli fram-
gangsrika dven pa morgondagens mark-
nad. Fér Andra AP-fonden géller det
naturligtvis att identifiera dessa foretag
sa snabbt som méjligt. Helst fére nagon
annan.

En som har goda kunskaper om kons-
umenter och deras beteende i forhallande
till hallbarhetsfrdgorna dr Johanna Stal,
en av tre grundare av tidskriften Camino
— ett livsstilsmagasin for hallbar livsstil.
Naér hon och kollegorna Caroline Peters-
son och Tobias Jansson startade Camino
for tre ar sedan var tanken att inspirera

ménniskor genom att paketera hall-
barhetsfrdgorna i formen av ett livsstils-
magasin.

—Vi hade alla trottnat pa domedagsprofe-
tiorna och sag att de inte nadde sitt syfte.
Istallet for att aktivera sa passiviserade de
manniskor. Sett till de reaktioner vi fick
var det uppenbart att vi fyllde ett tom-
rum, sdger Johanna Stal.

For henne handlar det mycket om att
inspirera och att underldtta for manniskor
att vélja en hallbar livsstil. Hon upplever
sjdlv att det finns en efterfrigan, men att
utvecklingen ocksd kan behéva en puff i
ryggen for att ta ordentlig fart.

— Det giller att underlétta for manniskor
att starta foretag och det krévs i vissa fall
ocksa regleringar for att styra konsumtio-
nen i en hallbar riktning, fortsatter hon.

Som s& manga andra pekar Johanna
Stal pa tjanstesektorn som det omrade
som har storst potential.

— Ofta fokuserar vi pa ny teknik nér vi
pratar om miljofragor, men det finns en
stor potential inom tjanstesektorn. Det
galler till exempel hyr- eller bytesbutiker.
Boomerang och Filippa K ar tva exempel
pa foretag som redan startat en typ av

bytesverksamhet dar kunderna bade kan
lamna in och kdpa begagnade kldder.
Sett till branscher ndmner Johanna Stal
transportsektorn, livsmedelsindustrin och
bostadsnéringen som de tre omraden dér
det finns mest att gora.
—Kan vi 16sa miljoeffekterna som orsakas
av bilen, biffen och bostaden sa har vi
kommit mycket langt. De foretag som
hittar smarta 16sningar har kommer att
ha stora méjligheter att bli framgangsrika.

Tillsammans med tva kollegor startade Johanna
Stal livsstilsmagasinet Camino. Syftet var och ar
att inspirera manniskor till en hallbar livsstil.



Riskkapital och langsiktig
hallbarhet - funkar det?

PRI - Principles for Responsible Investment — ar FNs initiativ for principer for
ansvarsfulla investeringar. Genom PRI 6kar kontaktytan och kunskapsutbytet
mellan ansvarsfulla investerare varlden 6ver. Mer information pa: www.unpri.org
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Hallbarhetsfragorna har under senare dr kommit att omfatta allt fler omrdden och
branscher. Inom riskkapitalmarknaden har dock frigorna spelat en ganska undanskymd
roll. Tills alldeles nyligen. Under det senaste dret har FN-initiativet PRI tagit fram en

sarskild guide for hdllbarhetsfrdagor inom riskkapitalsektorn.

PRI stér for Principles for Responsible
Investment och bestar av sex principer
for hur institutionella investerare kan
integrera hallbarhetsfragorna i sin kapi-
talférvaltning. Genom att skriva under
principerna forbinder sig investerarna att
bidra till utvecklingen av principerna ge-
nom att en gang per ar svara pa en enkét
om hur de anvander dem. Under 2009
har PRI &ven kommit ut med en guide
for riskkapitalbolag.

Tom Rotherham, till vardags pé det
Londonbaserade konsultféretaget Radley
Yeldar, 4r den som har lett arbetet med att
ta fram guiden for riskkapitalmarknaden.
—Vi startade arbetet under 2008 och vi
arbetade framfor allt med tva saker. Den
ena var att skapa en medvetenhet om
frdgorna inom riskkapitalsektorn. Den
andra att hjdlpa bolagen att forsta hur
principerna kan anvindas inom de spe-
cifika forutsattningar som rader inom
riskkapitalsektorn.

Positivt bemétande fran branschen

Ett viktigt led i arbetet utgjordes av ett
mote i New York i mars 2008 med 40-45
personer fran olika riskkapitalbolag.
PRIs publicering av ett antal case studies
fran riskkapitalsektorn har ocksa haft
stor betydelse.

Responsen frdn branschen har éver lag
varit positiv, men Tom Rotherham kan
anda se skillnader mellan olika aktorer.

—Vi har alltifran dem som séger att
detta inte alls dr relevant till dem som re-
dan insett att hallbarhetsfragor ar nagot
som framjar god avkastning och som
maste integreras i den dagliga verksam-
heten. Den stora gruppen bolag finns
dock nagonstans mitt emellan, ddr man
framst agerar utifran ett upplevt yttre
tryck fran investerare och andra.

Strukturen saknas ofta fortfarande
Tom Rotherham menar att manga akto-
rer inom riskkapitalbranschen idag for-
haller sig till de risker och méjligheter
som dr forknippade med hallbarhets-
fragorna, men att fa gor det pa ett struk-
turerat satt.

— Det svdra 4r att integrera fragorna i
sjdlva investeringsprocessen. Det kréaver
att alla medarbetare &r med. Det kan
ocksa vara svart att ibland dra gransen
for vilka av fragorna som riskkapital-
bolagen ska svara for och vilka som
snarare ligger pa portfoljbolagens bord.

Finanskrisen kraver nytankande
Trots finanskris tycks intresset for hall-
barhetsfragorna fortsitta att 6ka. Tom

Rotherham menar att krisen naturligtvis
paverkar, men att det snarare handlar om
en forandring, dér fragorna tydligare knyts
till foretagens intressen och verksamhet
dn att de behandlas som ndgot som gors
for att tillfredsstélla externa intressenter.
—Jag upplever ocksa att en del foretag
tycker att nédr de dandd genomgar sa stora
forandringar, kan de lika gdrna ta ett
samlat grepp pd héllbarhetsfragorna nar
de dnda haller pa, sdger Tom Rotherham.

En annan skillnad gentemot tidigare
kriser &r att nu finns PRI och andra red-
skap pa plats. Det hjélper foretagen att
ha det langa perspektivet kvar, dven da
de maste lagga tid och energi pa att 10sa
akuta kriser.

Vad géller PRI bestar det framtida ar-
betet av framst tre uppgifter:

1. Undersokningar av i vilken utstréck-
ning riskkapitalfonderna anvander sig
av hallbarhetsfragor i sin analys av
tankbara kdpobjekt.

2. Fortsatt arbete for att 6ka medvetenhe-
ten om frdgorna, bland annat i form av
webseminarier rérande hur man prak-
tiskt kan anvinda sig av de olika prin-
ciperna.

3. Utvdrdering av hur principerna anvands
for att ddrmed ldgga grund for en storre
uppdatering och revision under 2010.

13
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Andra AP-fonden i frontlinjen

Andra AP-fonden var en av de forsta stora fondforvaltarna i varlden
som skrev under och implementerade PRIs principer i den dagliga
verksamheten. Anders Stromblad, som dr Andra AP-fondens
ansvarige for externa forvaltarrelationer med bland annat ett stort

antal riskkapitalfonder, berdttar om sitt arbete.

Andra AP-fonden har gjort 34 investe-
ringar i riskkapitalfonder sedan 2001 och
fonden samarbetar idag med 15-20 olika
riskkapitalbolag. Det gér Andra AP-fon-
den till en betydande internationell aktor
och en viktig rost 1 diskussionerna om
vilka krav som stélls pa riskkapitalbola-
gen och deras fonder.

En av de forsta att skriva under PRI
Ett av de krav som Andra AP-fonden
staller &r att de riskkapitalfonder som
fonden samarbetar med sa ldngt det ar
tillampligt ska agera i linje med natio-
nella och internationella riktlinjer inom
etik och milj6. Det ska ocksa finnas
tydliga planer for att kunna hantera
dessa dtaganden pa ett seridst sétt.

Fér Andra AP-fonden var det darfor
naturligt att for tre ar sedan skriva under
PRI som en av de forsta aktorerna i
varlden.
— Sedan dess har vi drivit pa de risk-
kapitalfonder vi investerar i for att de ska
efterleva PRIs principer. Samtliga fonder
vi investerar i har ocksa deklarerat att de
ar beredda att arbeta pa det sittet och
de flesta har det redan delvis inbyggt i
sina investeringsmodeller, siger Anders
Strémblad.

Andra AP-fonden foljer upp riskkapi-

talfonderna for att se sa att de inte agerar
emot principerna. Det sker genom att
man deltar vid stimmor, analyserar och
foljer upp rapporter, foljer rapportering i
media samt stéller direkta fragor till risk-
kapitalbolagen.

Aktiv i branschorgan

Utover det dagliga arbetet har Andra AP-

fonden ocksa engagerat sig i debatten

om hur riskkapitalbolagen generellt kan

bli battre pa att integrera etik- och hall-

barhetsfragor i sin 16pande verksamhet.

Fonden &r sedan sex &r medlem i ILPA

(The Institutional Limited Partners Asso-

ciation), som é&r en ideell organisation

med syfte att hjdlpa aktorer som investe-

rar i riskkapitalfonder. ILPA erbjuder

framfor allt ett forum for:

— att underldtta och ka ett vardeskap-
ande informationsutbyte

— att utbilda investerare om riskkapital-
fonder

— att verka for upprattandet och sprid-
ningen av forskning och standarder
inom riskkapitalbranschen.

Krav pa 6kad 6ppenhet

—Vi har framfér allt drivit pa om 6kad
informationsgivning fran riskkapital-
bolagens sida, sdger Anders Stromblad.



Vad har de investerat i? Hur har de ut-
vecklat bolagen? Vad ér resultatet?

Enligt Anders Stromblad har branschen
lange varit ganska outvecklad pa detta
omrade, men han menar att det nu finns
ett allt starkare tryck pa mer transparens.
— Nagra bolag har gatt fore och till
exempel borjat ge ut arsredovisningar.
Ett sddant exempel &r brittiska Daughty
Hanson. Det finns ocksa en generell
tendens mot 6kad transparens inom
branschen.

— 1 USA har till exempel bransch-
organisationen for riskkapitalbolag,
Private Equity Council, tagit fram regler
for ansvarsfulla investeringar. De har
dven sagt att de ska inforliva PRIs
principer i det egna regelverket. Det

ar naturligtvis valdigt positivt, sager
Anders Stromblad.

Riskkapital en langsiktig investering
Anders Stromblad ser framfor sig
att etik- och hallbarhetsfragorna blir
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alltmer integrerade i det I6pande inves-
teringsarbetet.

— Egentligen passar dessa fragor bra ihop
med investeringar i riskkapital, eftersom
det i bada fallen handlar om ett langsik-
tigt arbete. Riskkapitalbolagen arbetar
med tidshorisonter pa 10-12 ar. Lang-
siktigheten gor ocksa att investeringsbe-
sluten sker forst efter mycket noggranna
utvdrderingar utifran tydliga riktlinjer.

— For att vi 6ver huvud taget ska in-
tressera oss for en riskkapitalfond krdvs
det naturligtvis att riskkapitalbolaget ba-
kom fonden historiskt har genererat god
avkastning, men ocksa att det finns lang-
siktighet och kontinuitet bade vad giller
nyckelpersoner och investeringsstrategi,
sdger Anders Stromblad.

Infor det slutgiltiga styrelsebeslutet om
Andra AP-fonden ska ga in i en riskkapi-
talfond gors en utvérdering utifran ett
storre antal och mer specifika kriterier,
dar etik- och hallbarhetsfragorna ar vik-
tiga faktorer. Nér vél beslutet r fattat,
foljer ett kontinuerligt arbete med att £ol-
ja fonderna for att se att de lever upp till
de olika kraven.

— Utover att folja upp hur fonderna
arbetar generellt tittar vi ocksa pé fonder
som fokuserar pa uthallig verksamhet.

Vi har till exempel investerat i tre fonder
som dr inriktade pa fornyelsebara en-
ergikéllor, sjalvklart med samma avkast-
ningskrav som i var vriga verksamhet.
Detta &r ett omrade som vuxit kraftigt un-
der senare ar, avslutar Anders Stromblad.
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Framgangsrik stammoaktion

for battre miljo

.
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Hur tar man hand om avfallet frdan en gruva i otillganglig terrang pd 4 500 meters hojd?
Vilka blir miljokonsekvenserna ndr avfallet frian gruvan slipps ut i en ndrliggande flod?

Detta dr nagra av de fragor som rests i
samband med det amerikanska gruv-
foretaget Freeport-McMoRan Copper &
Golds gruvdrift i Grasberg pa 6n Papua i
Indonesien. I flera &r har féretagets av-
fallshantering kritiserats av internation-
ella miljdorganisationer och investerare.
Dessa menar att de inte fatt tillracklig
information om de langsiktiga effekterna
av utsldpp av anrikningssand i den in-
tilliggande floden.

Det dr ovanligt att en gruva sldpper ut
sitt avfall direkt i en lokal flod. Detta &r
olagligt i de flesta lander och férekommer

endast pa 6n Papua. Freeport-McMoRan
hévdar att terrangen gor att floden &r den
enda méjligheten att bli av med avfallet
och att de har tillstind fran den indone-
siska regeringen. Miljdorganisationerna
menar att detta skapar saval miljo- som
hilsoproblem f6r de méanniskor som bor
langs floden samt att det strider mot FNs
deklaration om biologisk mangfald.

— Problemet ar att Freeport-McMoRan
hittills inte gett oss information som
styrker att deras verksamhet verkligen
bedrivs i enlighet med lokala lagar och
internationella 6verenskommelser samt

att de inte kunnat bevisa att skadorna
pa ménniskor och milj6 ligger inom vad
som kan accepteras, sdger Carl Rosén,
tidigare ansvarig for dgarfragor pd Andra
AP-fonden.

Andra AP-fonden har genom Etikradet
under flera ar forsokt fa till en dialog med
Freeport-McMoRan.

— Fram till nyligen har informationen fran
Freeport-McMoRan varit mycket begran-
sad. Efter patryckningar fran bland annat
Etikradet har dock foretaget dppnat sig
en del. Fortfarande finns emellertid stora
fragetecken, havdar Carl Rosén.



Inf6r Freeport-McMoRans bolagsstam-
ma i juni 2009 enade sig dérfor Forsta till
Fjarde AP-fonderna, holldndska ABP och
New York City Pension Funds kring en
resolution med krav pa tillsdttandet av en
oberoende miljdexpert i styrelsen. P4
stimman rostade 32,5 procent av de ros-
ter som var representerade pa stimman
for resolutionen.

— Det dr fantastiskt glddjande att vi fick
en sa stark uppslutning, sdger Carl
Rosén. I vanliga fall brukar den har typen
av resolutioner fa mellan tre och tio pro-
cents uppslutning forsta aret de ldggs

fram. Detta visar att manga investerare
tycker att miljofragorna dr viktiga for
gruvbolagen och att det bor finnas miljo-
expertis i styrelsen.

De amerikanska reglerna innebar att
en resolution maste fa stéd av minst tre
procent for att ater fa vackas pa nésta
bolagsstaimma. I och med den stora
uppslutningen kan nu Andra AP-fon-
den och dess kollegor driva fragan
vidare. Det finns enligt Carl Rosén stora
mojligheter att {4 till stand en dialog
som kan ge bra miljoinformation till in-
vesterare och andra intressenter i god

tid infor nésta drs bolagsstimma.

— Den stora uppslutningen gor det
naturligtvis inspirerande for oss att arbe-
ta vidare med dessa fragor, bade i det
aktuella fallet och i andra bolag dér vi
identifierat brister i arbetet med milj,
etik och méanskliga rattigheter.

Las mer i Etikradets rapport
“Miljopaverkan av gruvindustrin” pa
www.etikradetapfonderna.se
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Fastigheter dr ett viktigt tillgangsslag i Andra AP-fondens portfolj och en sektor med stor

miljopotential. Det blir ocksd alltmer tydligt att miljo ar en viktig faktor for ldngsiktig

lonsamhet och vardetillvixt. Miljofragorna stdr darfor hogt pd dagordningen i Andra AP-

fondens dialog med de bdda fastighetsbolagen Vasakronan och Norrporten.

I slutet av 2008 forviarvade AP-fastigheter
Vasakronan och bytte samtidigt namn.
Det “nya” Vasakronan &r Sveriges storsta
fastighetsbolag med ett fastighetsbestand
vérderat till cirka 75 miljarder kronor.
Vasakronan 4gs till lika delar av Forsta till
Fjarde AP-fonderna. Tillsammans med
det existerande 50-procentiga innehavet
i Norrporten innebar affiren att Andra
AP-fonden kraftigt 6kade sin exponering
mot fastigheter.

I maj och juni 2009 genomférde Andra
AP-fonden dialogsamtal med bade Vasa-
kronan och Norrporten. Efter samtalen
analyserades foretagen och dess strate-
gier utifran ett virdeskapande héllbar-
hetsperspektiv.

Ambitiosa miljomal
Bade Vasakronan och Norrporten arbetar
aktivt for att minska sin miljopaverkan.
Arbetet omfattar bade nyproduktion och
forvaltning. Foretagen har ocksa ambititsa
mal for att minska energianvandningen.
—Vi har redan idag en energiférbruk-
ning som &r 26 procent under bransch-
snittet, sdger Fredrik Wirdenius, VD pa
Vasakronan. Langsiktigt dr malet att ligga
50 procent under branschsnittet.
Norrporten har i stéllet valt att jam-
fora sig internt. Mellan 2006 och 2008
minskade energianvindningen med sex

procent. Fér 2009 &dr malet att minska
med ytterligare fyra procent.

Strukturerat arbete

Bada foretagen dr miljocertifierade enligt
ISO 14001. Norrporten certifierades
2008, endast ett halvar efter det att pro-
cessen inleddes.

— Att vi lyckades genomféra ett sa om-
fattande projekt pa sa kort tid beror pa
att vi redan hade system och rutiner

pa plats for att arbeta strukturerat med
miljoéfragorna, sdger Anna-Karin Kam-
merling, miljdsamordnare pa Norr-
porten.

Fakta om Vasakronan

Inriktning: Fastigheter
innehallande kontorslokaler,
butiker och bostader i
Stockholmsomradet, Goteborg,
Malmo, Lund och Uppsala.

Fastighetsbestand: 300
fastigheter med en total area pa
cirka 3,2 miljoner kvadratmeter.

Fastigheternas marknadsvarde:
Cirka 75 miljarder kronor.

Huvudkontor: | Stockholm.

Agare: Forsta, Andra, Tredje och
Fjarde AP-fonderna till lika delar.

— Det dr en forutsattning att vi arbetar
strukturerat om vi ska kunna na vara mal.
Genom att folja upp till exempel energi-
forbrukningen for varje fastighet kan vi
snabbt identifiera avvikelser och hitta 16s-
ningar, forklarar Anna-Karin Kammerling.

Mycket avgors i projektfasen

En fastighets miljopaverkan uppstar bade i
projektfasen och under den l6pande for-
valtningen. Gor man ratt redan nér fastig-
heten byggs minskar miljopaverkan édven i
forvaltningen.

Som exempel pa innovativa och klimat-
smarta projekt ndmner Norrporten Bolags-
verkets nybyggda kontor i Sundsvall.

— Nar vi projekterade kontoret upptackte
vi att det lag 6ver en underjordisk rull-
stensds med mycket fina grundvatten-
fléden. Det &r en férnyelsebar och out-
nyttjad resurs som minskar vart behov
av att kopa energi med 90 procent. Detta
medf6r minimala koldioxidutsldapp och
dessutom sparar vi minst 700 000 kronor
per ar jamfort med till exempel fjarrvarme
och fjdrrkyla, sdger ]an—Ake Stenstrom,
vice VD pa Norrporten.



Uppgradering av aldre fastigheter
Aven i samband med ombyggnation
finns det stora méjligheter att forbattra
fastigheternas miljoprestanda. I kvarteret
Pennféktaren i Stockholm férvandlar
Vasakronan en energislukande 70-tals-
fastighet till ett miljosmart glashus, utan
koldioxidutsldapp och med en mer dn
halverad energianvandning.

—Vi bygger bland annat in 200 kvadrat-
meter solfangare som forser byggnaden
med varmvatten storre delen av &ret.
Dessutom finns det solceller pa varje
vaningsplan, som ska generera den
energi som gdr at for miljobelysning i
fastigheten.

Ventilationssystemet dr miljoriktigt
och behovsstyrt och belysningen dags-
ljus- och nérvarostyrd, sdger Fredrik Wir-
denius, nér han ska rdkna upp nagra av
de investeringar som gjorts.

Miljocertifiering av byggnader pa gang
Pennféktaren dr den fOrsta fastigheten i
Sverige som blir certifierad enligt det in-

ternationella miljésystemet LEED

(Leadership in Energy and Environ-
mental Design).

— Att vi valde LEED beror pa att det dr
internationellt och vélkant, kommenterar
Fredrik Wirdenius.

Antalet system for att miljocertifiera
byggnader véxer stadigt och dnnu har
det inte etablerats nagon branschstan-
dard. Vasakronan arbetar dock aktivt och
var en av initiativtagarna till det sa kalla-
de Sweden Green Building Council. Ma-
let &r att gora en svensk anpassning av
nagot av de internationella systemen
som finns, for att kunna jamfora fastig-
heters miljoprestanda.

Kunderna staller allt hogre krav

Ett skal till att en standard dnnu inte har
etablerats &r att kundtrycket hittills inte
har varit tillrdckligt starkt. Fram till f6r inte
sa lange sedan var miljofragorna starkt
forknippade med energi- och kostnadsbe-
sparingar for fastighetsdgarna och nagot
som inte alltid uppskattades av kunderna.
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Fakta om Norrporten
Inriktning: Fastigheter
innehallande kontorslokaler,
butiker och bostader langs E4-
korridoren (fran Lulea i norr till
Hamburg i soder).
Fastighetsbestand: 138
fastigheter med en total area pa
cirka 1,1 miljoner kvadratmeter.

Fastigheternas marknadsvarde:
Cirka 17 miljarder kronor.

Huvudkontor: | Sundsvall.

Agare: Andra och Sjatte AP-
fonderna till lika delar.

Idag &r utvecklingen pa vdg att vanda
och kunderna stéller allt hogre krav nar
det géller fastigheternas miljoprestanda.
Forst ut var foretag med tydlig miljoprofil
och som sjédlva hade milj6 som en del i
sin afférsidé.

I nésta led kom de stora multinatio-
nella foéretagen med starka varumaérken
pa konsumentmarknaden.

— Allt fler borjar prata om miljoklass-
ning av fastigheter och om ett ar &r jag
Overtygad om att det har slagit igenom,
sager Jan-Ake Stenstrom. For att effekten
ska bli riktigt stor krédvs dock ett system
som kan appliceras dven pé befintliga
fastigheter. Vi arbetar dessutom pa
modeller for att gora kopplingen mellan
miljo och ekonomi dnnu tydligare. Nar vi
kommit dit kommer fordndringstrycket
bli d&nnu starkare.

Bolagsverkets kontor i Sundsvall ligger éver en
underjordisk rullstensas med rikliga grundvatten-
floden. Genom att utnyttja detta minskar behovet
av att kdpa energi for uppvarmning och avkylning
med 90 procent.



Agaraktiviteter 2008,/2009

Andra AP-fondens uppgift dr att maximera avkastningen pd det forvaltade pensions-
kapitalet. En viktig del i denna strdvan utgors av ett aktivt dgarskap i de bolag som
fonden investerar i. Genom att arbeta langsiktigt med dgarfrigorna bidrar Andra AP-
fonden till ett hdllbart virdeskapande som kommer pensionstagarna till del.



Andra AP-fondens dgaraktiviteter omfat-
tar bade ett aktivt deltagande pa svenska
och utlandska bolagsstimmor samt en
tat dialog med styrelser och ledningar i
fondens portfdljbolag. Under 2008/2009
har Andra AP-fonden bland annat agerat
i fragor avseende ersattningar till ledande
befattningshavare och tillsammans med
de andra tre stora buffertfonderna, upp-
rédttat riktlinjer f6r hur man ska agera pa
utldndska bolagsstammor.

Sammantaget rostade Andra AP-
fonden under perioden 1 juli 2008 till
30 juni 2009 pa 42 bolagsstammor i
svenska borsbolag. I tre fall rostade fon-
den emot ansvarsfrihet eller styrelsens
forslag pa bolagsstimman. Ett sddant ex-
empel utgjordes av Lundin Petroleum, dér
fonden rostade emot ett incitamentssys-
tem som saknade prestationskrav.

Ersattningsfragor

Infoér stimmosdsongen praglades arbetet
av férankring av forslag pa ett tiotal aktie-
relaterade program. I stort sett samtliga

var fortsattningar pa tidigare beslutade
incitamentsprogram och lades efter viss
justering fram pa stimmorna.

I april kom regeringens nya riktlinjer
for “Anstéllningsvillkor for ledande
befattningshavare i AP-fonderna”. Rikt-
linjerna ger bland annat uttryck for re-
geringens dnskemadl att AP-fonderna i
samverkan med andra dgare bor verka
for att ersattningsvillkoren for ledande
befattningshavare i portfoljbolagen ar
rimliga och att de rorliga ersittningarna
begrénsas.

I avvaktan pa att Andra AP-fondens
styrelse skulle ta stéllning till hantering-
en av regeringens riktlinjer, valde fon-
den att avstd fran att rosta i ersattnings-
fragor pa de bolagsstimmor som var
aktuella.

Fondens &garpolicy har darefter juste-
rats och uttrycker att foretagens ersitt-
ningsmodeller ska gynna en ldngsiktigt
hallbar utveckling for foretagen. Det
ar viktigt att understryka att varje ersatt-
ningsprogram &dven fortsattningsvis

kommer att bed6émas var {or sig, utifran
vad som &r bést for varje enskilt bolag.

Nyemissioner

Under forsta halvaret 2009 har Andra
AP-fonden deltagit i ett antal nyemis-
sioner pa den svenska aktiemarknaden
och déarmed tillfort cirka 700 miljoner
kronor till svenska bolag.

Carnegie

Andra AP-fonden réstade emot ansvars-
frihet for styrelsen i D. Carnegie & Co
(Carnegie), som verkade fram till decem-
ber 2008, da en ny styrelse valdes. Moti-
vet var att inte stdnga framtida dorrar
for skadestandstalan mot medlemmarna
i den tidigare styrelsen. Beslutet byggde
pa en omfattande utredning som initi-
erats av Andra AP-fonden och ett antal
storagare.

Efter Riksgédldens dvertagande av
Carnegies dotterbolag i november 2008
utlystes en extra bolagsstdmma, dels till
foljd av att en kontrollbalansrakning upp-
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rattades, dels pa grund av att styrelsen ej
var fulltalig till féljd av avhopp.

Infor stamman arbetade valberedning-
en for att nominera en ny styrelse, som
skulle kunna fortsétta driften av bolaget.
Ingen av de tidigare ledamoterna stod
till férfogande for omval och trots ett
omfattande arbete med att rekrytera
lampliga kandidater beslutade valbered-
ningen, dar Andra AP-fondens Carl
Rosén var ordforande, att inte nominera
nagon ny styrelse. Istéllet forordade
Andra AP-fonden att en likvidator skulle
tillsdttas med uppdrag att fullfolja de
juridiska processer som den tidigare
styrelsen inlett.

Max Matthiessens representant i val-
beredningen reserverade sig mot beslutet
och lade fram ett eget forslag pa styrelse
som stimman bifoll. Andra AP-fonden
reserverade sig mot stimmans beslut.

Rostning pa bolagsstammor i
utlandska bolag
Trenden att pensionsfonder tar ett storre
dgaransvar har under de senaste tio aren
varit tydlig. Utvecklingen har inneburit
ett skifte fran ett nationellt till ett inter-
nationellt perspektiv. Efter IT-bubblan
och flera foretagsskandaler i borjan pa
2000-talet skérptes kraven pa institu-
tionella dgare och det r troligt att den
nuvarande finanskrisen kommer leda till
ytterligare krav.

Andra AP-fonden rostade 2008 i ett
60-tal bolag 6ver hela vérlden.

Andra AP-fonden strdvar efter att

fondens agerande pa utldandska bo-
lagsstammor ska préglas av hog kvalitet.
Det kraver dock resurser och de fyra
stora buffertfonderna har darfor gatt
samman i ett pilotprojekt for att utforma
en neutral rdstningscentral. Rent prak-
tiskt fungerar det sa att varje fond har ett
separat rostningskonto i systemet, men
att de samordnas av réstningscentralen.
Réstningscentralen skickar tveksamma
eller affdrsdrivna drenden till respektive
fond/forvaltare, som sedan instruerar
rostningscentralen hur man ska rosta.

En utvérdering av rostningen pa ut-
landska bolagsstimmor kommer att ske
under hosten 2009.

Andra AP-fondens medverkan i
valberedningar 2008,/2009

Fonden har varit representerad i val-
beredningar i 13 bolag: Carnegie, Kungs-
leden (ordférande), Biotage, Castellum,
Elekta, Haldex, Hexagon, Intrum Justitia,
JM, Lundin Petroleum, Meda, Oriflame
och Vostok Gas. I Carnegie avgick fond-
ens representant efter bolagsstdmman i
december 2008.

Antal kvinnor i styrelser och ledningar
Langsiktig vérdetillvéxt forutsitter att
ett bolag attraherar de mest kompetenta
medarbetarna och att man utvecklar
och nyttjar kompetensen pa basta sétt.
Det forutsitter att bolaget ser till hela
kompetensreserven och att man inte
exkluderar till exempel kvinnor. Om 50
procent av befolkningen inte ges samma

mojligheter, &r risken stor att kompetens
forloras.

Andra AP-fonden genomforde dérfor
for femte aret i foljd en métning av ande-
len kvinnor i noterade bolags styrelser
och ledningar. Bara smad fordndringar kan
noteras. Andelen kvinnor i styrelserna
ligger pa strax under 20 procent och
andelen i foretagsledningarna har okat
nagot till cirka 14 procent.

Fonden for en dialog med ett antal
bolag med g kvinnorepresentation
rérande urvalsprocesserna till ledningar
och styrelser.

Skydd av aktieagares rattigheter

En annan fraga som Andra AP-fonden
drivit under flera ar ar skyddet av aktie-
dgarnas réttigheter. Fonden har framf{or
allt fokuserat pa tva delfragor:

1. Oversyn av take-overregler i Sverige
Naéringslivets Borskommitté (NBK), som
forvaltar och utvecklar de take-overregler
som omfattas av den svenska sjilvregle-
ringen, har under 2009 avslutat en éver-
syn av reglerna. Andra AP-fonden har
medverkat i en referensgrupp till NBK
ndr det giller denna fraga. Den viktigaste
férandringen &r att skyddet for B-aktie-
dgare starks i uppkopssituationer.

2. Mojlighet att nominera styrelse-
ledamoter i USA

Traditionellt har aktiedgarnas ratt i USA
varit svag i jamforelse med manga andra
lander. Bland annat har aktiedgarna i



praktiken saknat mojligheter att nomine-
ra egna styrelsemedlemmar. Detta anses
av manga vara en av forklaringarna till
de hoga erséttningsnivderna i ameri-
kanska bolag, vilket dven smittat av sig
pé icke-amerikanska bolag. Manga euro-
peiska pensionsfonder har under flera ar
arbetat for att fa till stand en forandring
och i juni 2009 presenterade den ameri-
kanska administrationen ett lagférslag
som forenklar nominering av styrelse-
ledaméter.

Etikradet

AP-fondernas gemensamma Etikrad
skapades 2007 och publicerade sin andra
arsrapport varen 2009. Etikrddet arbetar
med att bevaka och analysera AP-fond-
ernas utldndska portféljinnehav for att
motverka att bolagen medverkar till brott
mot de internationella konventioner som
Sverige skrivit pa.

Rédet har en process dér samtliga ut-
landska innehav 6vervakas. 10-15 bolag
har satts upp pa en dialoglista, dér fon-
derna ser méjligheter att paverka bolagen
att skapa rutiner for att hindra att nya in-
cidenter eller brott mot konventioner sker.

Under aret har fyra foretag — Sodexo,
PetroChina, Thales och Grupo Ferrovial —
tagits bort fran dialoglistan som en foljd
av att de infort rutiner for att brott mot in-
ternationella konventioner inte ska
upprepas. Detta ar tydliga tecken pa att
dialogmetoden fungerar.

Etikradets Arsrapport 2008 finns for ned-
laddning pa www.ap2.se

Uteslutna foretag

Wal-Mart och Singapore Technologies ar
tva bolag som sedan tidigare &r uteslutna
ur Andra AP-fondens placeringsuni-
versum. Fonden hade i september 2008
uteslutit nio féretag som marknadsfoér
klusterbomber i strid med den konven-
tion om férbud mot klustervapen som
Sverige stéllt sig bakom. De ar Alliant
Techsystems, Gencorp, General Dynam-
ics, Hanwha, L-3 Communications,
Lockheed Martin, Poongsan, Raytheon
och Textron.

Grundarsignatar av PRI
Andra AP-fonden var 2006 tillsammans
med trettiotalet stora kapitalforvaltare
grundarsignatdrer till PRI (Principles for
Responsible Investment), som dr FNs
principer for ansvarsfulla investerin-
gar. Uppfdljning gentemot principerna
gjordes under 2008 och finns publicerade
pa PRIs hemsida www.unpri.org

Andra AP-fonden har inom ramen
for PRI medverkat i ett projekt med ett
antal riskkapitalbolag for att tillsammans
komma fram till battre principer for etik-
och miljofragor i samband med invester-
ingar i och dgande av foretag.

Carbon Disclosure Project

Andra AP-fonden &r medlem i Carbon
Disclosure Project, ett initiativ dar ett
hundratal stora kapitalforvaltare stéller
krav pa att vérldens stérsta noterade
bolag ska rapportera om sina utslapp
av vaxthusgaser och andra uppgifter

Andra AP-fondens Agarrapport 08/09

relaterade till hur de hanterar klimat-
utmaningen.

Goteborgspriset

Goteborgspriset for hallbar utveckling,
déar Andra AP-fonden ar delsponsor,
tilldelades under hosten 2008 Theo
Colborn, Margot Wallstrom samt Jan
Ahlbom och Ulf Duus for deras arbete
med att avsloja,beskriva och bekdmpa
kemikaliernas negativa effekter pa eko-
systemen och manniskans hélsa. Las mer
pa www.goteborgaward.com

Medlemskap

Andra AP-fonden &r medlem i Interna-
tional Corporate Governance Network,
GIGN, European Corporate Governance
Institute i Bryssel och i svenska SNS
Corporate Governance Network.

Statlig utredning om AP-fondernas
hansyn till etik och miljoé

I slutet pa 2008 presenterades en statlig
utredning, “Etiken, miljén och pension-
erna”, om hur AP-fonderna tar hansyn
till etik och miljo i sina investeringar.
Utredningen ansdg att fonderna hade
behandlat fragorna pa ett tillfredstél-
lande sdtt men att det finns potential
for utveckling och forbéttring. Utred-
ningen slar dock fast att fondernas
uppgift att genom en hog avkastning
bidra till goda pensioner, vilket i sin tur
ska bidra till trygghet for nuvarande
och blivande pensionadrer, i sig utgor
ett grundldggande etiskt mal.
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Kallor till mer information
Andra AP-fondens Agarpolicy & Arsredovisning 2008, www.ap2.se - Etikradet, www.etikradetapfonderna.se
Principles of Responsible Investment, www.unpri.org - Carbon Disclosure Project, www.cdproject.net
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