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Under aret har vi lagt fast en langsiktig inrikt-
ning for vart hallbarhetsarbete. Forvantningarna
pa fonden och hur vi ska arbeta med hallbar-
hetsfragorna ar hdga hos bade allmanheten,
styrelsen och inte minst vara egna medarbetare.
Men vi kan omdgjligt géra allt, utan vi maste
fokusera vara resurser. Vi har valt att framst
inrikta arbetet mot nagra omraden, som vi
anser ar sarskilt viktiga for att kunna skapa en
battre langsiktigt avkastning.

Fondens 6vergripande fokusomrade é&r att integrera hallbarhet i
forvaltningen. Var vision &r att hallbarhet ska vara en integrerad
del av samtliga analys- och beslutsprocesser. De omraden som vi
sarskilt har valt att fokusera pa ar: klimat, dgarstyrning, mangfald
och transparens/rapportering. Inom dessa omraden har vi stor
kunskap och erfarenhet, eftersom vi redan har arbetat med fra-
gorna under lang tid.

Fokus pa klimat

Under det senaste aret har vi ytterligare flyttat fram vara positio-
ner vad galler hallbarhet, ndgot som ocksa uppméarksammats
internationellt. Bland annat blev vi under varen rankade 11 i varl-
den i det index som Asset Owners Disclosure Project publice-
rade, dar varldens 500 storsta investerare rankas efter hur vél de
hanterar klimatrisker i sina portfdljer. Internt fortsatter arbetet
med att analysera vara klimatrisker i portféljen utifran ett finan-
siellt perspektiv. Pa agendan for aret finns en analys av kraftbo-
lag. Den positiva uppmarksamhet som vart arbete fatt, inspirerar
oss forstas.

Forsta gangen vi matte portfoliens koldioxidavtryck var redan
2009 och under 2014 gjorde vi det igen. Andra AP-fondens ambi-
tion &r att sa smaningom kunna presentera ett koldioxidavtryck som
inkluderar alla tillgangsslag. Under 2015 har fonden varit drivande
nar det galler frdgan om att fa fram en standardisering bland inves-
terare for hur koldioxidavtrycket ska matas. | anslutning till detta har
vi ocksa deltagit vid ett flertal seminarier/workshops dar denna
fraga har diskuterats. Jag ser med stort intresse fram emot FN:s
klimatméte i Paris i december, COP21, och ar hoppfull om att lan-
derna denna gang kommer att kunna enas om ett nytt klimatavtal.



Hallbara obligationer

Nar Andra AP-fonden bérjade investera i gréna obligationer
2008 var vi en av de forsta investerarna inom detta tillgangsslag.
Idag har vi nastan 3,5 miljarder investerat i denna typ av obliga-
tion. Under aret har vi ocksa gjort var forsta investering i en sa
kallad social obligation. Marknaden fér hallbara obligationer ar
troligtvis bara i borjan av sin utveckling och vi kommer definitivt
att fortsatta att delta i och bidraga till denna.

Mangfald i styrelser

Det Kvinnoindex som vi tagit fram sedan 2003 visar for 2015 att
andelen kvinnliga styrelseledamoter i bolag noterade pa Stock-
holmsbérsen fortsatter att 6ka och uppgar nu till 27,9 procent
jamfort med 24,7 procent foregdende ar. Det ar valdigt upp-
muntrande att vi kan se den stérsta arliga 6kningen sedan 2004
av andelen kvinnliga styrelseledamater. Det visar att dgare och
valberedningar tagit ett storre ansvar. Jag tror att vart arbete
med Andra AP-fondens Kvinnoindex, och de fakta som redovisas
dar, bidragit till att féra utvecklingen framat. Det finns mycket
kvar att géra, men jag hoppas och tror att denna fraga nu har
fatt det permanenta fokus som kravs for att utvecklingen ska ga
snabbare och for att befintlig kompetens och erfarenhet battre
ska tas tillvara i styrelsearbetet.

Forutom att under arets stdmmosasong varit starkt engagerade i
fragan om mangfald i styrelser, har vi ocksa fokuserat pa en dialog
med valberedningarna och deras férmaga att motivera sina férslag.
Infér stdmmorna skrev vi brev till flera valberedningar och féljde
sedan upp detta pa ett antal av varens stammor. Vi har ocksa jam-
fort hur valberedningarna i dessa bolag motiverat sina forslag i ar
jamfort med forra dret, och vi kunde besviket konstatera att inte
mycket hade férandrats. Vi kommer darfor att fortsatta driva denna
fradga aven under nésta ar.

Aktiedgarférslag pa BP:s, Shells och Statoils stammor
Under dret kommer vi 6ka antalet utlandska bolag som vi rostar i
fran 500 till cirka 750 stycken och &ven pa dessa stammor ar vi
engagerade, bland annat i klimatfragan. Tillsammans med ett
stort antal andra investerare lade vi under varen fram ett aktie-
agarforslag till BP:s och Shells bolagsstammor. Ett liknande for-
slag lade vi ocksa fram, tillsammans med Fjarde AP-fonden, pa
Statoils bolagsstamma. Forslaget innebar att bolagen ska utdka
sin rapportering gallande utslapp av vaxthusgaser, utvarderingen
av projektportféljen gentemot relevanta post-2035 scenarier,
sina planer kring forskning och utveckling for “low-carbon”-
energilésningar samt hur de inkluderar hallbarhet i sina strate-
giska nyckelindikatorer och bonussystem.

Styrelserna i samtliga ovanstaende bolag rekommenderade aktie-
agarna att stodja forslaget. Pa Statoils stdmma stoddes forslaget av
99,95 procent och pa Shells och BP:s stammor av 98,9 procent res-
pektive 98,28 procent. Aven har kan jag konstatera att vart, och
andra langsiktiga investerares, varaktiga engagemang och samar-
bete avseende dessa fragor bidragit till en positiv utveckling.

Forslag om nya regler fér AP-fonderna

| det forslag till nya regler for AP-fonderna, som nu &r ute pa
remiss, ar avsnittet om ansvarsfulla investeringar ganska omfat-
tande. | férarbetena till den lag som idag styr AP-fonderna, och
har gjort sa sedan 2001, star det att fonderna ska ta hansyn till
etik och miljé utan att gora avkall pa det 6vergripande malet om
att maximera avkastningen. Denna skrivning har fungerat val,
eftersom den givit fonderna tolkningsutrymme och darmed moj-
ligheter att anpassa rollen som ansvarsfulla dgare i takt med hur
héllbarhetsbegreppet forandrats.

| den utvérdering av fondernas ESG-arbete som McKinsey
genomforde under varen 2014, pa uppdrag av regeringen, kon-
staterades att fonderna och det gemensamma Etikradet tillhor
de ledande pensionsfonderna i varlden inom detta omrade.
Och att den nuvarande skrivningen uppfyllt och fortfarande
uppfyller sitt syfte.

Andra AP-fonden ar redan idag en ansvarsfull och engagerad
dgare som arbetar pa det satt som foreslas i remissen. Vi drivs av
overtygelsen att langsiktigt hallbara foretag ocksa ar de foretag
som pa lang sikt skapar bast avkastning till Sveriges pensionarer!

| vart remissvar kommer vi i detalj kommentera det nya forsla-
get. Jag kan redan nu konstatera att AP-fonderna, jamfort med
manga andra investerare, kommit 1angt vad galler ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt &gande, och att vi hela tiden stra-
var efter att bli &nnu béttre inom detta omrade.

| arets version av fondens hallbarhets- och dgarstyrningsrap-
port har vi ytterligare utdkat delen dar vi rapporterar om vart
arbete inom héllbarhetsomradet i syfte att bli an mer transpa-
renta och visa vad vi gér och vad vi lyckats uppna. Jag &r nojd
med vad vi astadkommit hittills, dven om jag inser att det finns
mycket kvar att gora. Framforallt &r jag valdigt glad over att hall-
barhet blivit en naturlig del i vara medarbetares stravan att
utveckla fonden!

Eva Halvarsson, VD



Andra AP-fondens
hallbarhetsarbete




Andra AP-fondens hallbarhetsarbete omfattar miljo, etik och bolagsstyrning. Malet fér fondens

hallbarhetsarbete ar att skapa och skydda varden. Som kapitalférvaltare ar malet att ta hansyn

till olika faktorer avseende milj, etik och bolagsstyrning, da de antingen ger ett battre underlag

for analys och investeringsbeslut eller erbjuder diversifiering. Som kapitalagare ar malet att skapa

fortroende genom att verka fér god etik och miljohansyn samt att bidra till att utveckla god sed

| kapitalforvaltningsfragor.

Genom att aktivt arbeta med och integrera fragor om miljo, etik
och bolagsstyrning i Andra AP-fondens verksamhet kan varden
skapas. Ett sammanfattande begrepp som fonden anvander for
dessa fragor ar hallbarhet. Bland investerare anvands ocksa for-
kortningen ESG (Environmental, Social and Governance). Andra
AP-fonden anser att hallbarhet &r viktigt, eftersom hansyn till hall-
barhetsfragor kan skapa och skydda varden. Genom att ta in hall-
barhetsaspekter i analyser och investeringsprocesser fas ett bre-
dare och battre underlag for beslut.

Andra AP-fondens ramverk

Andra AP-fonden &r en statlig myndighet vars verksamhet regleras
i lagen (2000:192) om allmanna pensionsfonder. | AP-fondernas
uppdrag ingar att maximera avkastningen samtidigt som risken
ska vara lag. Placeringsstrategin ska utga fran effekterna pa de
utgaende pensionerna samt ta hansyn till den betalningsbered-
skap som utflédena ur fonderna kraver.

Det &r viktigt att Andra AP-fonden har allménhetens fértroende
och agerar pa ett ansvarsfullt satt. Detta speglas i férarbetena till
AP-fondslagen, dar det framhalls att AP-fonderna ska ta hansyn
till etik och milj¢ utan att gora avkall pa malet att ge hog avkast-
ning. For fonden ar bade hallbarhet och ett ansvarsfullt agerande
hogt prioriterade. Ett proaktivt forhallningssatt till miljo, etik och
bolagsstyrning ar medel for att uppna malet om en god riskjuste-
rad avkastning.

Agarpolicy

Andra AP-fondens operativa arbete med hallbarhets- och agarfra-
gor har sin utgangspunkt i fondens dgarpolicy och dess tio princi-
per. Dessa principer omfattar strukturfragor, bolagsstyrning samt
milj¢ och etik. | dgarpolicyn beskrivs aven fondens vardegrund
samt vilka riktlinjer och initiativ som fonden skrivit under eller
anvénder sig av i sitt hallbarhetsarbete. Agarpolicyn faststalls arli-
gen av styrelsen och finns publicerad pa fondens hemsida,
www.ap2.se

| dgarpolicyn tydliggors vad fonden forvantar sig av bolagen
som fonden ar deldgare i, men ocksa vad bolagen kan foérvanta
sig av fonden som dgare. Regelverk som OECD:s riktlinjer for mul-
tinationella féretag och bolagsstyrning, FN:s Global Compact,
Aktiebolagslagen och Svensk kod for bolagsstyrning ligger till
grund fér Andra AP-fondens arbete med bolag.

| &garpolicyn beskrivs dven vilka principer som Andra AP-fon-
den anslutit sig till och som fonden anvander som ramverk i sitt
hallbarhetsarbete bade i férvaltningsorganisationen och i olika
dgaraktiviteter. Andra AP-fonden stodjer och arbetar med att
implementera de FN-stddda principerna for ansvarsfulla investe-
ringar (PRI - Principles for Responsible Investment). Fonden skrev
under dessa principer redan 2006, da de lanserades. PRI tillhan-
dahaller olika verktyg och aktiviteter for att stodja investerare att
implementera principerna och underlatta for investerare att sam-
arbeta. Vid halvarsskiftet 2015 hade cirka 1 200 investerare skrivit
under dessa principer. PRI genomfor arligen en enkat, dar alla sig-
natarer rapporterar om hur de arbetar med att implementera
principerna.

Andra AP-fonden har dven atagit sig att implementera principer
for ansvarsfulla investeringar i jordbruk (jordbruksprinciperna).
Dessa har utarbetats av Andra AP-fonden tillsammans med en
grupp internationella investerare, som alla &r PRI-signatarer. Prin-
ciperna ar ett ramverk for miljo-, etik- och agarfragor for institu-
tionella investerare, som investerar i jordbruk. De syftar aven till
att 6ka transparensen kring jordbruksinvesteringar. Andra AP-
fondens rapportering om implementeringen av dessa principer
aterfinns pa sidan 14.

Fran och med september 2014 tog PRI 6ver det administrativa
ansvaret for principerna. Rapporteringen kring implementeringen
av principerna sker darfér fran och med 2015 ocksa inom ramen
for PRI:s allménna rapportering. For att 6ka transparensen sam-
manstaller PRI en sarskild rapport for jordbruksinvesteringar. Mer
information finns pa www.unpri.org
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Organisation och ansvarsfordelning

Andra AP-fondens styrelse faststaller riktlinjer och policyer i agar-
fragor och har gett fondens VD i uppdrag att i den I6pande verk-
samheten hantera dessa. Till sin hjdlp med dgarstyrningsfragorna
har VD en dgargrupp med medlemmar ur fondledningen, fondens
ansvarige for forvaltning av svenska aktier och fondens hallbar-
hetsanalytiker. Denna grupp ansvarar for att strategiskt och opera-
tivt driva arbetet med dgarstyrning.

Fondens hallbarhetsarbete (etik och miljo) drivs av en héllbar-
hetsgrupp bestaende av fondens kapitalforvaltningschef, hallbar-
hetsanalytiker och kommunikationschef. Denna grupp ansvarar
for att strategiskt driva arbetet med héallbarhetsfragor. Agargrup-
pen och héllbarhetsgruppen definierar mal och handlingsplaner
for sina respektive ansvarsomraden samt foljer kontinuerligt upp
hur arbetet fortskrider.

Bade agar- och hallbarhetsgruppens arbete rapporteras till
fondledningen och férankras kontinuerligt hos fondens évriga
medarbetare. Andra AP-fondens styrelse far vid varje styrelseméte
en rapport om fondens hallbarhets- och &garstyrningsarbete.

Vardegrund for miljo och etik
Andra AP-fondens vardegrund, nar det galler att ta hansyn till mil-
joaspekter och etiska dimensioner i verksamheten, &r att handla
utifran principerna om

® engagemang

e agerande

e forandring
i syfte att gora skillnad. Fonden gor skillnad genom att proak-
tivt verka for en hallbar utveckling inom omraden som framjar
en langsiktigt hég avkastning samt genom att engagera sig i
bolag dar problem identifierats, beddémts patagliga och val
dokumenterade.

Detta &r ett ansvarsfullt och etiskt forhallningssatt. Malet for
fondens hallbarhetsarbete &r att skapa och skydda varden till
gagn for pensionssystemet.

Del av svenska statens vardegrund

Som en del av det svenska pensionssystemet bygger Andra AP-
fonden sina principer om engagemang, agerande och férandring
pd samma vardegrund som den svenska staten. | denna &r
demokrati, alla manniskors lika vérde, den enskilda manniskans
frihet och vérdighet samt en héllbar utveckling centrala delar.
Allt i enlighet med skrivningarna i Regeringsformen.
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Konventioner Sverige undertecknat
Svenska statens vardegrund kommer ocksa till uttryck genom de
internationella konventioner som Sverige har undertecknat, dari-
bland konventioner om miljé, manskliga rattigheter, arbetsratt,
korruption och inhumana vapen, genom det stdd som Sverige
ger till initiativ sasom FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer
for multinationella féretag samt genom Sveriges stéllningstagan-
den i folkrattsliga fragor. Tillsammans med den svenska statens
vardegrund, utgoér de internationella konventionerna vasentliga
instrument foér fonden.

| sitt arbete utgar Andra AP-fonden fran att alla konventioner
som Sverige har undertecknat ska foljas och &r lika betydelsefulla.
Denna utgangspunkt stéds aven i beslut och uttalanden fran olika
FN-organ, som poangterar att de manskliga rattigheterna ar uni-
versella, odelbara, 6msesidigt beroende, relaterar till varandra
och inte gar att inbordes rangordna. Fonden anser att bolagen
sjalva har ett ansvar att inte medverka till att internationella kon-
ventioner 6vertrads, oavsett om dessa ar riktade till stater, till
enskilda eller till bolag och organisationer. Ansvaret galler dess-
utom oavsett om de lander dar bolagen verkar har undertecknat
konventionerna eller har en svagare lagstiftning.

Som en del av det svenska
pensionssystemet bygger
Andra AP-fonden sina
principer om engagemang,
agerande och forindring
pd samma virdegrund som
den svenska staten.

Implementering av PRI

Att implementera FN:s principer om ansvarsfulla investeringar
(PRI) ar ett standigt pagdende arbete, dar hansyn till hallbarhets-
fragor beaktas bade i Andra AP-fondens roll som kapitalforvaltare
och som kapitalagare. Principerna handlar om att integrera fra-
gorna i investeringsanalyser och beslutsprocesser (princip 1), att
vara en engagerad dgare (princip 2), att uppmuntra béattre hall-
barhetsrapportering fran foretag (princip 3), att samverka med
andra investerare (princip 4 och 5) och att rapportera (princip 6).
Integrering, dialog, samverkan och rapportering ar nyckelord i
dessa principer och dven i Andra AP-fondens hallbarhetsarbete.



PRLI:s principer

We will incorporate environmental, social and corporate
governance (ESG) issues into investment analysis and
decision-making processes.

Vi integrerar ESG-fragor i investeringsanalyser och besluts-
processer.

We will be active owners and incorporate ESG issues into
our ownership policies and practices.

Vi &r engagerade &gare och integrerar ESG-faktorer i var
agarpolicy och i vart bolagsstyrningsarbete.

We will seek appropriate disclosure on ESG issues by the
entities in which we invest.

Vi uppmuntrar béattre rapportering av ESG-faktorer i de
bolag vi investerar i.

We will promote acceptance and implementation of the
Principles within the investment industry.

Vi verkar for att principerna accepteras och implementeras
av finansbranschen.

We will work together to enhance our effectiveness in
implementing the Principles.

Vi samarbetar for att underlatta implementeringen av
principerna.

We will each report on our activities and progress towards
implementing the Principles.

Vi rapporterar om vilka framsteg vi gor i implementeringen
av principerna.

Exempel pa vad Andra AP-fonden gor

Inkluderar information om ESG i analyser och beslutsprocesser i var
interna aktiva forvaltning.

Arbetar med att utveckla modeller och verktyg for ESG som ar anpassade
till olika investeringsstrategier.

Inkluderar ESG i analyser av nya fonder och forvaltare. | den arliga
utvarderingen av externa forvaltare ingar fragor kring ESG.

Integrerat ESG-faktorer i dgarpolicyn.

For dialoger angdende ESG-fragor med svenska och utlandska bolag.
Rostar pa svenska och utldndska bolagstammor.

Deltar i valberedningar.

Kontrollerar portfélien med avseende pa krankningar av internationella
konventioner och riktlinjer.

Stodjer olika initiativ som arbetar for att forbattra bolagens rapportering,
till exempel Carbon Disclosure Project, Extractive Industries Transparency
Initiative, Global Compact, Hallbart vardeskapande.

Staller fragor kring ESG i Andra AP-fondens arliga utvardering av alla
externa forvaltare.

Uppmanar externa forvaltare att skriva under PRI.

Deltar pa konferenser.

Stéller fragor om PRI i upphandlingar dar det ar relevant.

Samarbetar med Forsta, Tredje och Fjarde AP-fonden i det gemensamma
Etikradet som ansvarar for dialogarbetet med utlandska bolag. Etikradet

samarbetar dven med internationella investerare i bolagsdialoger och
proaktiva projekt.

Samarbetar dven med andra svenska och internationella investerare.
Ger ut en drlig hallbarhets- och dgarstyrningsrapport och rapporterar dven
om PRI i arsredovisningen och pa hemsidan.

Utfor dialogarbete med utlandska bolag, vilket rapporteras i Etikradets
arsrapport.

Svarar pa PRI:s arliga enkat och offentliggér den pa PRI:s hemsida.

Andra AP-fondens Hallbarhets- och &garstyrningsrapport 2014/2015
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Hallbarhet i
investeringsprocessen




Att ta hansyn till hallbarhetsfaktorer i analys- och beslutsprocesser ar att integrera hallbarhet i

forvaltningen. Pa sa satt kan fonden ocksa minska risken och fa battre férutsattningar for att

Oka avkastningen. Fondens beddmning ar att langsiktigt hallbara féretag ocksa ar féretag som

pa lang sikt genererar god avkastning.

Fondens grundldggande Overtygelse ar att féretag med langsik-
tigt hallbara affarsmodeller genererar ett hogre langsiktigt varde
for sina dgare. Sadana investeringar ar ocksa, allt annat lika, min-
dre riskfyllda. Bolag som integrerar faktorer som etik och milj6 i
sin langsiktiga affarsutveckling kommer att ha ett forsprang i
relation till sina konkurrenter och battre férutsattningar att skapa
langsiktigt varde for sina dgare. Ett proaktivt forhallningssatt till
etik, miljo och bolagsstyrning ar darfér medel fér att uppna
malet om en god riskjusterad avkastning.

Fondens definition av hallbarhet

For Andra AP-fonden utgar hallbarhetsarbetet fran fondens upp-
drag och innebar ett langsiktigt agerande for att skydda och
skapa varden i investeringarna — utifran ekonomiskt, miljomas-
sigt och socialt perspektiv.

Hallbarhet en del av férvaltningsstrategin

Fondens 6vergripande malsdttning ar att hallbarhet ska vara en
integrerad del av samtliga analys- och beslutsprocesser. Detta ar
ett arbete som har pagatt strukturerat under flera ar.

Andra AP-fonden har ansvar for saval férvaltningen som agan-
det av det kapital som fonden har erhallit och arbetar aktivt med
miljo, etik och bolagsstyrning ur badda dessa perspektiv. Genom
att vara padrivande i fragor om etik och miljé kan Andra AP-fon-
den bidra till att portfoljbolagen tidigt identifierar mojligheter
och risker inom dessa omraden, vilka har paverkan pa avkast-
ningen. Andra AP-fonden anser att ett langsiktigt ansvarsfullt
forhaliningssatt till miljo, etik och bolagsstyrning hojer véardet pa
bolagen. Genom att i férvaltningen integrera den ekonomiska
analysen med analysen av miljo, etik och bolagsstyrning skapas
battre underlag for investeringsbesluten.

Andra AP-fonden har, som forvaltare av det statliga pensions-
kapitalet, ett ansvar gentemot alla som ndgon gang arbetat i
Sverige att skapa en god och hallbar ekonomisk utveckling av
det forvaltade kapitalet. Andra AP-fonden ska agera pa det satt
som &r bast utifran det évergripande uppdraget.

For att skapa 6kad forstaelse och kunskap om hallbarhetsfragor
hos medarbetarna pa Andra AP-fonden anordnades flera semina-
rier och utbildningstillfallen under aret. Detta ar viktigt for att
underlatta integreringen av hallbarhetsaspekter i verksamheten.

Fokusomraden

Under aret har fonden beslutat att framst fokusera hallbarhetsar-
betet inom nagra prioriterade fokusomraden som fonden anser
ar viktiga for en battre langsiktig avkastning. Syftet med att foku-
sera fondens resurser till ett antal omraden ar att uppna resultat
inom omraden som &r finansiellt materiella.

Fondens 6vergripande fokusomrade ér:
¢ Integrering av hallbarhet i férvaltningen.

Fondens specifika fokusomraden ar:
¢ Klimat

* Agarstyrning

e Mangfald

¢ Transparens/rapportering.

Inom de valda fokusomradena har fonden stor kunskap och
erfarenhet, eftersom vi redan har arbetat med fragorna under
lang tid. Fonden réknar ocksa med att arbeta med omradena
under en lang tid framover.

Arbetet med dessa fokusomraden ska bade drivas gentemot
bolag dar fonden har storst kapital investerat och/eller dar fonden
har en stor agarandel och inom sektorer som beddéms ha stora
finansiella hallbarhetsrisker. Anledningen till detta ar att fonden
ska fokusera pa omraden och bolag som é&r de finansiellt vikti-
gaste for fonden. Arbetet kan ske i samverkan med andra investe-
rare for att uppna forbattringar for en sektor och/eller enskilt
bolag. Arbetet med fokusomradena ska dven bedrivas internt. Det
ar pa detta satt som fonden framst kan na det 6vergripande
malet att hdllbarhet ska vara integrerat i samtliga analys- och
beslutsprocesser, vilket ocksa ar i linje med fondens uppdrag.

Nedbrutna mal pa lang och kort sikt for respektive fokusom-
rade samt aktiviteter for att nd mélen anges i fondens arliga
affarsplan for hallbarhet och i handlingsplanerna for respektive
tillgangsslag.

Hallbarhetsmodul i nytt risksystem

Fonden har implementerat en ESG-plattform som anvands for
att fa dvergripande hallbarhetsanalyser av bolag och sektorer.
Detaljerad data kring specifika fragestéllningar, exempelvis

Andra AP-fondens Hallbarhets- och &garstyrningsrapport 2014/2015
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Ett urval av Andra AP-fondens hallbarhetsmal 2015

Fokusomrade/Tillgangsslag

Rapportering
Svenska aktier

Riskkapitalfonder

Konventionella fastigheter

Jord- och skogsfastigheter

Kinesiska A-aktier

Klimat
Globala aktier

Konventionella fastigheter

Jord- och skogsfastigheter
Ovrigt

Mangfald
Svenska aktier
Bolagsstyrning
Svenska aktier

Globala aktier

Mal 2015

Utvardera hallbarhetsarbetet for de tio storsta svenska inneha-
ven, baserat pa fondens agarandel

Oka andelen svenska bolag som rapporterar till CDP

Oka andelen riskkapitalfonder som ESG-rapporterar med
20 procent

Oka svarsandelen av GRESB-enkaten till minst 50 procent av
fondens svenska noterade fastighetsbolag

Att fondens onoterade fastighetsbolag och fonder besvarar
GRESB-enkaten 2015

Forbattra rapportering

Att tredjepartsrevidering sker av jordbruksfastigheter i Brasilien
Rapportering enligt PRI:s riktlinjer for ansvarsfullt jordbruk

Samtliga kinesiska forvaltare ska rapportera kring ESG

Utvardera fondens finansiella klimatrisker genom analys av
kraftsektorn

Att fondens sammanlagda "GRESB Scores” forbattras

Ta reda pa energianvandningen och koldioxidavtrycket fran
fondens onoterade fastighetsportfolj och de noterade svenska
fastighetsbolagen

Undersdka mojlighet att mata koldioxidavtryck fran jordbruk
Ta fram och utvérdera fondens koldioxidavtryck

Arbeta for en standardisering for matning av koldioxid

Att andelen kvinnor i bolagsstyrelser, dar fonden sitter med i
valberedningen, ska 6ka

Rosta i samtliga bolag som uppfyller fondens kriterier for
deltagande pa stamman

Rosta pa 750 utlandska bolagsstammor

Skriva 50 uppfoljningsbrev till bolag déar vi rostat emot styrel-
sens forslag

Uppfoljningsmetod/Nyckelindikatorer

Analys och dialog ska vara genomférda
Andel bolag som rapporterar, av de som
fonden skickat brev till

Andel fonder som ESG-rapporterar

Andel bolag som besvarat enkaten

Andel bolag som besvarat enkaten
Resultat av fondens enkat till forvaltarna av
jord- och skogsinvesteringarna

Att det genomfors

Rapportering i fondens hallbarhets- och
&garstyrningsrapport

Andel kinesiska forvaltare som rapporterar
om ESG

Analys och rapport klar och kommunicerad

GRESB-score
GRESB-indikatorer

Rapportering i fondens arsredovisning samt
hallbarhets- och dgarstyrningsrapport

Andelen kvinnor i dessa styrelser

Andel bolag fonden rostat i
Antal stammor fonden rostat pa

Antal brev som skickats

utsldpp av koldioxid, finns ocksa tillgénglig for mer djupgaende
analys. Plattformen ar integrerad i ett nytt risksystem och kom-
mer i nasta steg anvandas for att fa battre insikt i fondens hall-
barhetsrisker pa portféljniva.

Aktier

Under aret fortsatte arbetet med integreringen av hallbarhetsfra-
gor i den interna aktiva férvaltningen och i investeringsprocessen
av svenska aktier. Forvaltningen bygger pa en fundamental ana-
lys, dar det tas hansyn till hallbarhetsaspekter vid vardering av
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bolagen. Exempel kan vara skatter, kommande regleringar och
agarstyrningsfragor. Att fa in mer hallbarhetsinformation i inves-
teringsprocessen ar en pagaende process, och under 2015 har
arbetet med att integrera externa leverantérers hallbarhetsrank-
ningar av foretag paborjats.

Forvaltningen av globala aktier sker genom en kvantitativ for-
valtning. Modellerna som anvénds &r internt framtagna och
innehaller olika faktorer, daribland hallbarhet. Under 2015 kom-
mer ett projekt starta for att utreda om det gar att integrera
ytterligare ESG-faktorer i modellen.



Alla bolag som finns i Andra AP-fondens aktieportfolj blir
genomlysta tva ganger per ar med syfte att identifiera bolag
som bryter mot internationella konventioner och riktlinjer. Denna
genomlysning gors av en extern konsult och resultatet analyseras
av fonden. Fonden har ocksa en dgargrupp som arbetar med
bolagsstyrningsfragor.

Riskkapitalfonder

Fonden har en strukturerad process for analys, utvardering och
uppfélining, som inkluderar saval hallbarhet som ekonomi, risk-
och avkastningsanalys. Denna process finns aven fér fondens
investeringar i onoterade fastigheter, inklusive skog och jordbruk.

Pa Andra AP-fonden finns ett pagaende arbete for att ut-
veckla hur fonden utvérderar och féljer upp riskkapitalfondernas
hallbarhetsrapportering. Andra AP-fonden har under aret haft
ett flertal dialoger med riskkapitalfonder om hallbarhet och rap-
portering. Det ar tydligt att hallbarhet far allt stérre uppmark-
samhet och manga riskkapitalbolag arbetar systematiskt med
dessa fragor. Cirka 60 procent aterrapporterar i nagon form hur
de arbetar med hallbarhet.

Andra AP-fonden ar sedan 2014 representerad i The Private
Equity Advisory Committee (PEAC), som &r ett rddgivande organ
for PRI:s arbete med riskkapital. Syftet med denna kommitté ar
att ge synpunkter pa strategier och aktiviteter, Gvervaka imple-
mentering av PRI:s principer inom riskkapital och hjélpa till med
vagledning och verktyg. Ett pagdende arbete, som fonden varit
aktiv inom, &r att ta fram ett frageformuldr inom hallbarhet som
kan anvandas infor en investering.

ILPA

ILPA (Institutional Limited Partners Association) ar en global
organisation for investerare i riskkapitalfonder, som fokuserar pa
att driva investerargemensamma fragor i riskkapitalbranschen.
ILPA erbjuder utbildning, etablerar "best practice”, driver egen
forskning samt erbjuder majligheter for investerare att utbyta
erfarenheter.

Andra AP-fonden &r aktiv i ILPA och var den forsta institutio-
nen utanfér Nordamerika som var representerad i styrelsen. Fon-
den har ocksa varit aktiv i utbildningskommittén.

Under aret har Andra AP-fonden skrivit under ILPA:s principer.
Dessa etablerades 2009 och uppdaterades 2011. De kan delas
upp i tre huvudgrupper:

e Alignment of Interest
® Governance
e Transparency.

Grona och sociala obligationer

Andra AP-fonden gjorde sin forsta investering i sa kallade gréna
obligationer 2008. Grona obligationer syftar till att finansiera
projekt som mildrar klimatférandringar eller hjalper lander att
anpassa sig till effekterna av dem. Marknaden fér gréna obliga-
tioner fortsatter att vaxa och det blir fler aktérer som ger ut
denna typ av obligationer. For Andra AP-fonden passar investe-
ringsformen bra, eftersom den 6verensstdmmer med fondens
syn pa klimatférandringar, bidrar till diversifiering av portfoljen
och passar en langsiktig investerare.

Under aret 6kade Andra AP-fonden sina investeringar i gréna
obligationer och hade den 30 juni 2015 obligationer for 3,4 mil-
jarder kronor.

Under aret har fonden ocksa gjort sin forsta investering pa 20
miljoner USD i en sa kallad social obligation. Obligationen gavs ut
av Inter-American Development Bank (IADB) och kommer att
finansiera lan till projekt i Latinamerika och Karibien. Projekten
syftar till att motverka fattigdom genom att forbattra kvaliteten
pa barns utbildning och hjalpa ungdomar in pa arbetsmarknaden.

Las mer om grdéna obligationer pa sidorna 34-36.

Konventionella fastigheter

Manga olika hallbarhetsaspekter ar viktiga for fastighetssektorn.
Energi ar en central fraga, eftersom fastighetssektorn star for
upp till 30 procent av de globala utslappen av vaxthusgaser och
upp till 40 procent av energianvandningen. For att battre kunna
folja och utvardera hallbarhetsarbetet for Andra AP-fondens
investeringar i fastigheter, gick fonden véren 2014 med i Global
Real Estate Sustainability Benchmark (GRESB). GRESB ar en orga-
nisation som genom en arlig enkat bedémer sju olika hallbarhets-
aspekter i fastighetsbolag och fastighetsfonder. Dessa ar ledning,
policy och rapportering, risker och mojligheter, uppféljning och
miljéledningssystem, miljdindikatorer (energi, utslapp av vaxthus-
gaser, vatten och avfall), byggnadscertifieringar samt intressent-
dialoger. | enkaten 2015 deltog 6ver 700 bolag. Bolagen jamfors
sedan med sina konkurrenter och delas in i fyra kategorier: Green
starters, Green talk, Green walk och Green stars.

Varen 2015 uppmanade Andra AP-fonden aterigen onoterade
fastighetsbolag/fonder och alla svenska noterade fastighetsbolag,
som Andra AP-fonden har investerat i, att besvara GRESB-enka-
ten. Fem av sju onoterade bolag/fonder besvarade enkéten. Fyra
av tjugo noterade bolag svarade. Det ar andra aret som fonden
uppmanar bolagen att besvara enkaten. Som medlem i GRESB
har Andra AP-fonden tillgang till bolagens svar i ett webbaserat
system, vilket ger mojlighet att jamféra de fastighetsbolag/fonder
som Andra AP-fonden &ger med olika jamférelsegrupper.

Andra AP-fondens Hallbarhets- och &garstyrningsrapport 2014/2015
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Av de onoterade bolagen/fonderna far tre beteckningen
Green stars, vilket innebar att bolagen har policyer och led-
ningssystem pa plats, och att de arbetar aktivt med att imple-
mentera dessa och minska sin miljdpaverkan. Ett bolag far
Green walk, vilket innebar att bolaget arbetar aktivt med fra-
gorna men behover forstarka sina policyer och ledningssystem,
och ett bolag hamnar i kategorin Green starter, vilket innebar
att bolaget behdver utveckla sitt arbete kring hallbarhet. Andra
AP-fonden kommer under nasta ar att folja upp GRESB-enkaten
med respektive bolag.

Investeringar i skogsfastigheter

Skog ar ett tillgadngsslag som bade ger diversifiering och stabil,
langsiktig avkastning. Andra AP-fonden har investerat i skog
sedan 2010. Av fondens totala kapital var 0,3 procent investerat i
skogsbruksfastigheter per den 31 december 2014. Fondens
andel av dessa skogsinvesteringar motsvarar runt 66 000 hektar.
Huvuddelen av investeringarna ar i Australien och USA och i
skogsfastigheter som producerar sagtimmer och massaved.

Geografisk fordelning skog (hektar)

\ USA, 52%

B Australien, 40%
Colombia, 3%

[l Brasilien, 3%

B \ya Zeeland, 1,2%
Polen, 0,8%

[_]chile, 0,1%

Produktionsférdelning skog (hektar)

Lovtrad eukalyptus, 36%
B Lovtrad évriga, 37%
Barrtrad, 27%

Alla siffror ar per den 30 juni 2015.
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Fonden har tre externa forvaltare: New Forests, Molpus och
Global Timber Resources. New Forests investerar i Australien och
Nya Zeeland, Molphus i USA och Global Timber Resources i
Europa, Latinamerika och USA. Genom investeringen som gjor-
des under 2014 i Global Timber Resources diversifierades port-
foljen bade geografiskt och mot mer snabbvéaxande tradslag.
Diagrammen nedan visar geografisk férdelning samt foérdel-
ningen mellan 16v- och barrskog.

Krav pa hallbarhetscertifiering

Andra AP-fonden har som krav att férvaltarna, nar sa ar majligt,
certifierar skogsfastigheterna i enlighet med nagon av de inter-
nationella hallbarhetscertifieringarna Forest Stewardship Council
(FSC) eller Programme for Endorsement of Forest Certification
(PEFC). Om fastigheten inte kan certifieras, till exempel omfattas
inte tradplantager for biomassa av FSC eller PEFC, kommer den
att forvaltas i enlighet med dessa organisationers principer for
certifiering.

Andra AP-fondens forvaltare av skogsinvesteringar

New Forests startade 2005 och ar en kapitalférvaltare som ar
specialiserad pa skogsbruk. De arbetar dven med att hitta mark-
nader for de ekosystemtjanster som skogen erbjuder. Sedan
start har hallbarhetsfragor varit centrala i New Forests affarsidé.
New Forest har en uttalad ambition att vara ledande inom hall-
barhet, vilket innebar att de har policyer och ledningssystem for
sitt hallbarhetsarbete samt att skogsfastigheterna ar hallbarhets-
certifierade av en oberoende part. De arbetar ocksa med olika
intressenter i fragor om miljé och social hallbarhet. New Forests
hallbarhetsrapportering é&r tillganglig pa www.newforests.com.au

Andra AP-fonden har investerat i tva av New Forests fonder
som fokuserar pa Australien och Nya Zeeland. Tradsorterna som
dominerar ar eukalyptus och tall.

Molpus har forvaltat investeringar i skogsfastigheter i USA
sedan 1996 och har en lang tradition av hallbart skogsbruk.
Aven Molpus har policyer och ledningssystem for sitt héllbar-
hetsarbete. De anvander Sustainable Forest Initative (SFI), som
ar det amerikanska certifieringsprogrammet inom PEFC. Sedan
2011 har de en multisite-certifiering, som innebér att en obero-
ende part arligen reviderar cirka en tredjedel av fastigheterna
och att nya fastigheter inkluderas allteftersom. Molpus kan dven
i vissa fall vélja certifiering i enlighet med FSC. Revisionsrappor-
terna ar tillgangliga pa SFl:s hemsida www.sfiprogram.org

Skogsfastigheterna i Molpus fonder har en blandning av
barr- och 16vtrad. Tradsorterna som dominerar ar ek, l6nn,
poppel, gran och tall.



Andra AP-fondens innehav i skogsfastigheter

Antal hektar Andel, %
Certifierade skogsfastigheter i 62 600 95
enlighet med FSC och/eller PEFC
Pa gang att certifieras i enlighet 3500 5

med FSC och/eller PEFC

Hallbart brukad fastighet i enlig- 40 0
het med FSC och/eller PEFC, men
dar fastigheten inte kan certifieras

Global Timber Resources ar ett bolag som Andra AP-fonden
samdger med TIAA-CREF och andra institutionella investerare.
Under det forsta aret har bolaget investerat i Polen, Colombia
och Chile. Den dagliga férvaltningen av skogsfastigheterna skots
av GreenWood Resources Capital Management, dar TIAA-CREF
ar majoritetsdagare. GreenWood grundades 1998 och arbetar
mycket med att utveckla plantmaterial med inriktning mot
snabbvaxande tradslag sasom poppel.

Skogens lagring av koldioxid
Molpus analyserar dven om skogsfastigheterna kan vara aktuella
for att vara med i sa kallade carbon projects. Om den férvantade
atervaxten ar betydligt hogre an avverkningsvolymerna, under-
soks om vardet av de direkta skogsprodukterna relativt vardet
skogen har som koldioxidsanka (att skogen pa naturligt satt san-
ker koldioxidhalten). Om “kolkrediterna” som skogen sedan
genererar ska kunna séljas, behover det finnas fungerande regel-
verk och marknad. | USA finns Climate Action Reserve (CAR),
som dar ett nationellt program som hanterar kolkrediter. Fér en av
skogsfastigheterna arbetar Molpus med att fa tillstand att sélja
kolkrediter och for denna fastighet pagar ett omfattande arbete
med att mata hur mycket koldioxid som lagras i skogsfastigheten.
Metoderna for att berdkna hur mycket koldioxid som lagras ar
under utveckling. New Forests har tagit fram siffror pa hur
manga ton koldioxid som finns lagrade i skogarna som de forval-
tar. Andra AP-fondens andel av denna koldioxidlagring &r
omkring 5 miljoner ton COe.

Jordbruksfastigheter

Hallbarhetsfragor ar centrala for Andra AP-fondens investe-
ringar i jordbruk. Fondens strategi ar att investera i storskaliga
jordbruksfastigheter i lander med tydliga legala strukturer.
Detta innebar att manga geografiska regioner inte ar aktuella
att gora investeringar i. | dagslaget investerar Andra AP-fonden
i Australien, Brasilien och USA.

Andra AP-fondens innehav i jordbruk

Att investera i jordbruksfastigheter ar ett led i Andra AP-fondens
arbete med att diversifiera den totala portféljen. Den 31 decem-
ber 2014 var 1,7 procent av fondens forvaltade kapital investerat
i jordbruksfastigheter. Andra AP-fonden har valt att investera i
jordbruksfastigheter genom samégda bolag med andra investe-
rare, en form som passar fondens langsiktiga syn pa dessa inves-
teringar. Fonden har investerat 100 miljoner dollar i Teays River
och 450 miljoner dollar i TIAA-CREF Global Agriculture (TCGA).
Fonden har dven dtagit sig att investera 750 miljoner dollar i
TIAA-CREF Global Agriculture II.

Andra AP-fondens representant i styrelsen for TIAA-CREF Glo-
bal Agriculture arbetar aktivt med att forbattra bolagets arbete
vad géller hallbarhet. Fondens representant ar bland annat med-
lem av ESG-kommittén. Styrelsen har beslutat att arligen lata en
oberoende revisionsfirma utvardera TIAA-CREF Global Agricul-
ture. Under 2014 paborjades revidering av arrendatorernas verk-
samheter pa TCGA:s jordbruksfastigheter i Brasilien. Revisionen
kommer att omfatta bolagets egna policyer, PRI:s riktlinjer for
ansvarsfulla investeringar i jordbruk och nationell lagstiftning.

Geografisk férdelning jordbruk (hektar)

[ usa, 49%
M Brasilien, 30%
Australien, 21%

Typ av grodor (hektar)

¢

[ spannmail och olje-
vaxter (inkl. utsade,
arrenderad mark, 81%

B Sockerrér, 13%
Frukt och nétter, 3%
B Misikproduktion, 3%

Alla siffror &r per den 30 juni 2015.
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TIAA-CREF Global Agriculture ager jordbruksfastigheter i Aus-
tralien, Brasilien och USA medan Teays River enbart investerar i
USA. Per den 30 juni 2015 hade dessa bolag investerat i fastig-
heter som omfattar totalt 527 450 hektar. Andra AP-fondens
andelar av dessa jordbruksfastigheter motsvarar en areal pa
ungefar 95 700 hektar. Av Andra AP-fondens totala portfélj av
jordbruksinvesteringar star USA for 49 procent, Brasilien for 30
procent och Australien for 21 procent. Som framgar av diagram-
met pa sidan 13 ar spannmal och oljevaxter de storsta groédorna.

Andra AP-fonden brukar inte ndgon mark. Marken arrenderas
antingen ut till lokala jordbrukare/bolag eller skots av de externa
forvaltarna for de samagda bolagen. Da jordbruksmarken arren-
deras ut, ar det arrendatorn (jordbrukaren) som bestammer vil-
ken gréda som ska odlas samt ansvarar for produktion och for-
séljning av skord. Om jordbruksfastigheten har permanenta

odlingar, som till exempel frukttrad, skots fastigheten av en ope-
ratér som den externa forvaltaren utser. Storre delen av den
areal som de samdgda bolagen ager arrenderas ut. Huvuddelen
av de investeringar som Teays River gjort skdts daremot direkt av
de operativa bolagen.

Rapportering kring PRI:s riktlinjer for ansvarsfulla investe-
ringar i jordbruk

Hosten 2014 tog PRI 6ver ansvaret for att administrera de princi-
per for ansvarfullt jordbruk som Andra AP-fonden var med och
arbetade fram 2011. Som en konsekvens av detta har jordbruks-
principerna utvecklats till “Riktlinjer fér ansvarsfulla investeringar
i jordbruk” (Guidance for Responsible Investment in Farmland).
PRI uppmuntrar alla signatdrer som har investeringar i jordbruk
att implementera riktlinjerna. Som en del av denna integration

Nyckelindikatorer for PRI:s riktlinjer for ansvarfulla investeringar i jordbruk, %

Riktlinje 1 Bidra till miljomassig
hallbarhet

Miljobeddmning
Kemikaliehantering

Jordkvalitet
Hallbara jordbruksmetoder

Vatten (avser de jordbruk som
anvander konstbevattning)

Energi- och bransleanvandning

Mark

Riktlinje 2 Respektera arbetstagar-
och manskliga rattigheter

Arbetslagstiftning
Halsa och sakerhet

Riktlinje 3 Respektera existerande
rattigheter till land och resurser

Aganderétt och lokala landréattigheter

Riktlinje 4 Uppratthalla god affars-
etik och etisk standard

Affarsetik

Riktlinje 5 Rapportering om aktivi-
teter och implementering

Andel av jordbruken med en bedémning 100
Andel av jordbruken som har detaljerad information om bekampningsmedel och 83
konstgodsel

Andel av jordbruken som har regelbundna tester for kvalitet, pH och nédringsamnen 99
Andel av jordbruken som anvander sig av forskningsbaserade metoder som t.ex. 100
Good Agricultural Practices (GAP)

Andel av dessa jordbruk som har detaljerade uppgifter om vattenanvandning 85
Andel av dessa jordbruk som anvander metoder for att spara pa vatten 100
Andel av jordbruken som anvander olika metoder for att minska pa energi- och 100
brénsleanvandning

Andel av jordbruken som enbart brukar mark som tidigare utvecklats for jordbruk 100
Andel av arrendatorer/operatorer som foljer statlig och nationell arbetslagstiftning 100
Andel av jordbruken som har permanenta grédor och som har certifierade program 25
for halsa och sakerhet

Andel av investeringarna dar det finns formell lagfart och dar det gjorts en under- 100
sokning for att verifiera dgandet bakat i tiden

Andel av jordbruken som arbetar i enlighet med de lagstiftningar som finns vad 100

galler urfolks rattigheter

Andel av medarbetarna i forvaltarnas investeringsorganisation som genomfort en
arlig kurs i affarsetik

Se avsnitt nedan
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(TIAA-CREF) 86
(Teays River) 90



kommer rapporteringen kring implementeringen inte ske sepa-
rat, utan inkluderas i PRI:s rapporteringsverktyg. For att under-
ldtta insyn sammanstaller PRI en separat jordbruksrapport
("Responsible Investment in Farmland”, www.unpri.org/publica-
tions). Forhoppningen ar att denna kommer att underlatta
granskning och bedémning av hur enskilda investerare imple-
menterar PRI:s riktlinjer for ansvarsfulla investeringar i jordbruk.
PRI:s arbetsgrupp for investeringar i jordbruk ansvarar for att
granska och revidera riktlinjerna.

Andra AP-fonden har en kontinuerlig dialog med férvaltarna
och besoker aven jordbruksfastigheter nagra ganger per ar. For
att fa en samlad bild 6ver hur férvaltarna arbetar med riktlin-
jerna ombeds de att en gang per ar besvara en enkat med fra-
gor kring implementeringen av dessa. Nedan féljer en samman-
fattning av svaren.

Forsta riktlinjen handlar om att bidra till miljdmassig hallbarhet
genom att framja atgarder som till exempel minskar risken for
jorderosion och verkar fér mer effektiv vattenhantering. Vatten-
fragan ar mycket central bade miljomaéssigt och ekonomiskt. En
av forvaltarna betonar att mycket arbete laggs pa att sékerstalla
tillgang till vatten och att de arbetar for att fa en mer effektiv
vattenhantering, till exempel byggnation av férvaringstankar och
mer effektiva bevattningsmetoder.

Ett krav i denna princip &r att en miljobedémning ska ske
innan en forvaltare forvérvar en jordbruksfastighet. Dessa
bedémningar genomférs av en extern part. Riskerna har
beddmts som stdrst vid anvandning och lagring av bekdmp-
nings- och gédningsmedel. For jordbruksfastigheter i USA beto-
nar férvaltarna ocksa vikten av att skydda vatmarker och folja
den amerikanska vattenskyddslagstiftningen. Konsulten som gér
bedémningen foreslar, om sa behdvs, dven atgarder for att
minska risken for miljopaverkan. Om fastigheten i denna bedém-
ning ansetts ha medel till hog risk, genomfor forvaltaren en upp-
foljning var sjatte manad for att forsakra sig om att atgardsarbe-
tet sker enligt plan.

| Brasilien ar flera av arrendatorerna anslutna till olika hallbar-
hetsinitiativ for olika grodor, som till exempel Bonsucro (socker-
rér), Round Table on Responsible Soy Association (soja) samt
Better Cotton Inititive och Brazilian Responsible Cotton Program
(bomull).

Andra riktlinjen handlar om att respektera arbetstagar- och

manskliga rattigheter. Precis som for miljéfragor gor fondens for-
valtare alltid en beddmning av risker och paverkan. Det ingar som
en del av utvarderingsprocessen infor ett fastighetskop. Omraden

som identifierats i dessa utvarderingar i Brasilien ar bland annat
saker arbetsmiljé och bostadsférhéllandena. Revisioner genom-
fors pa fastigheterna for att sakerstalla att forhéllandena ar i
enlighet med nationell lagstiftning och férvaltarnas egna poli-
cyer. En annan risk ar situationen fér migrantarbetare och/eller
sdsongsarbetare.

Tredje riktlinjen galler anvédndning av och dgarrattigheter till
land och andra naturresurser. Dessa fragor ar oftast sarskilt viktiga
i utvecklingslander, dar det inte alltid finns formella system for
vem som har ratt att bruka marken och vem som dger marken.

Av de lander dar Andra AP-fonden har jordbruksinvesteringar
(Australien, Brasilien och USA) &r det enbart i Brasilien som det
kan vara komplicerat att bestdmma vem som &r den rattmatige
agaren till en fastighet. Darfor gor TIAA-CREF:s forvaltare i Brasi-
lien en utforlig undersdkning av vem som agt fastighetens mark
fran dagens datum tillbaka till férsta gangen marken saldes av
regeringen. | denna undersékning anvands bland annat georefe-
renser (GPS-koordinater) och satellitbilder. Forvaltaren har dven
en dialog med representanter for det lokala samhallet och mark-
dgare. Innan en fastighet forvarvas i Brasilien, har forvaltaren
sakerstallt att investeringen inte far ndgon negativ paverkan pa
den lokala omgivningen och att det inte finns nagra oklarheter
vad géller &garférhallandena. Sedan ar 2000 &r det ett krav i
Brasilien att alla fastigheter som 6verlats har registrerats med
GPS-koordinater.

Fjarde riktlinjen handlar om affarsetik. Forvaltare och operato-
rer ska respektera och implementera processer som innebar att
alla former av korruption motverkas. Lagar ska féljas aven om de
ar svagt implementerade. For att motverka korruption har med-
arbetarna fatt utbildning i dessa fragor. Forvaltarna kraver att
deras medarbetare ska folja lagar och férordningar samt verka
for god affarsetik. Merparten av forvaltarna och operatérerna i
USA har genomgatt utbildning i den amerikanska lagstiftningen
kring korruption, Foreign Corrupt Practices Act.

For det gangna aret har inga lagovertradelser eller tvister rap-
porterats for jordbruksinvesteringarna i de samagda bolagen.

Femte riktlinjen galler rapportering om aktiviteter i samband
med implementeringen av riktlinjerna. Andra AP-fonden har valt
att inkludera denna rapportering i fondens hallbarhets- och
agarstyrningsrapport. Det &r nu fjarde aret som fonden rappor-
terar om sina aktiviteter for att implementera riktlinjerna.

TIAA-CREF:s rapporter om hur de implementerat riktlinjerna
finns tillgdngliga pa deras hemsida www.tiaa-cref.org

Andra AP-fondens Hallbarhets- och &garstyrningsrapport 2014/2015
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Aurora Organic Dairy, en av Teays Rivers investeringar, har
sedan 2012 en utforlig hallbarhetsrapportering, som finns till-
ganglig pa www.auroraorganic.com

Klimatpaverkan fran mjélkproduktion

En av investeringarna i Teays River ar Aurora Organic Dairy, en
amerikansk producent av ekologisk mjélk som har farmer i Colo-
rado och Texas samt en processanlaggning i Colorado. De har
sedan 2008 gjort livscykelanalyser for hela produktionskedjan,
fran odling av foder till forsaljning i affarer. | livscykelanalyserna
ingar forutom energianvandning och véaxthusgasutslapp aven
vatten och avfall.

2014 ars livscykelanalys visar att 2,1 kg CO,e slapps ut for att
tillverka en liter mjolk. | denna siffra inkluderas hela kedjan fran
odling av grodor till forsaljning mot konsument. | arbetet med
att minska klimatpaverkan arbetar Aurora med de delar av ked-
jan som de direkt kan paverka, det vill sdga odling av grodor,

Integration av hallbarhet i investeringsprocessen

Tillgangsslag

Kartlaggning

djurhdlining, transport av mjolk till mejeri samt mejeriprocess
och kylférvaring. Jamfért med 2012 har de direkta utslappen
minskat med 9 procent. Bolagets mal &r att 2017 ha minskat
utsldppen med 15 procent jamfort med 2012.

En stor andel av bolagets vaxthusgasutslapp kommer fran
korna. Det beror framforallt pa att metan bildas da korna idisslar
och vid hantering av godsel. Godsel och jordbearbetning bidrar

Fordelning koldioxidutslapp (CO,e) for mjolkproduktion, %

[ Kor, 71%

Energianvandning, 11%
[l Transporter, 3%
B Kontor, <1%

Implementering
1. Integration i analys-
och beslutsprocesser

2. Intern uppféljining/
extern rapportering

Aktier
Svenska aktier g
Utlandska aktier (exkl. tillvéxtmarknader) ®
Aktier tillvaxtmarknader g
Rantor
Rantebarande tillgangar ®
Rantebarande tillgangar tillvaxtmarknader L

Alternativa investeringar
Fastigheter

Jordbruk

Skog

Konventionella fastigheter
Riskkapitalfonder
Alternativa krediter

Alternativa riskpremier

Kinesiska A-aktier

®
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°
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N/A N/A ® Nej
2 ° T Forandring jamfort

med féregaende ar

Kartlaggning - Fonden har gjort en nuldgesanalys och identifierat fortsatta utvecklingsmajligheter.

Implementering

1. Integration i analys- och beslutsprocesser — Fondens bedomning av hur langt integrationen har nétt. | externt forvaltat

kapital ska héllbarhet ingd som en del av avtalen.

2. Intern uppféljninglextern rapportering — Uppfoljning av fondens hallbarhetsarbete (inkl. externa forvaltare).

Mejeri och kylférvaring, 15%
H



ocksa till utslapp av metan och kvavedioxid. Aurora Organic Hallbara investeringar

Dairy har utarbetat ett eget system for att samla in utslappsdata Andra AP-fonden investerar cirka 11 miljarder kronor i till-
fran kornas idisslande genom att registrera hur gamla korna ér, gangar/forvaltare, som har en affarsstrategi som framst
vad de ater och hur mycket samt deras laktationscykel. Bolaget bygger pa hallbarhet.
har dven minskat vaxthusgasutslappen genom att anvéanda géd-
seln som produceras pa Auroras jordbruk som gédning. Genom
att kompostera gddseln minskas ocksa utslappen av vaxthusgaser.

Aurora Organic Dairy arbetar dven med att minska energian-
vandning och utslapp av vaxthusgaser fran andra delar av verk-

samheten, till exempel jordbruksmaskiner.

Investeringar med hallbara strategier

Strategi Tillgadngsslag
Generation Im Global Equity Fund Investerar i bolag utifran ett hallbarhetsperspektiv Aktiefonder
Generation Asia Fund Investerar i bolag utifran ett hallbarhetsperspektiv Aktiefonder
Generation Climate solution Investerar i bolag utifran ett hallbarhetsperspektiv Riskkapitalfonder
R/C Pattern Energy Feeder Investerar i fornyelsebar energi Riskkapitalfonder
Riverstone Renewable (tva fonder) Investerar huvudsakligen i energiproduktion med Riskkapitalfonder
fornyelsebara energikallor
Khosla Venture (tre fonder) Investerar i innovationer som har en positiv paverkan pa Riskkapitalfonder
samhallsutvecklingen
Khosla Venture Seed (tva fonder) Investerar i innovationer som har en positiv paverkan pa Riskkapitalfonder

samhaéllsutvecklingen

International Bank For Recon & Develop
European Investment Bank
African Development Bank
Export-Import Bank of Korea

KFW

Nordic Investment Bank

City of Gothenburg

Agence Francaise Develop
Kommunalbanken As

Asian Development Bank
Stockholms Lans Landsting

NRW Bank

Region of lle De France
Nederlandse Waterschapsbank NV
Bank Nederlandse Gemeenten NV
Rikshem AB

Nederlandse Financierings-Maatschappij
Voor Ontwikkelingslanden NV

Ontario Province, Kanada
Inter-American Development Bank
ICO - Instituto de Credito Pficial
Molpus Woodlands Fund

New Forests Australia New Zealand Forest

Fund

New Forests Australia New Zealand Forest

Fund Il
TIAA-CREF Global Timber

Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer
Grona obligationer

Grona obligationer
Sociala obligationer
Sociala obligationer
Skogsfastigheter
Skogsfastigheter

Skogsfastigheter

Skogsfastigheter
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Rantebarande tillgangar
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Klimatfragor, och framférallt klimatférandringar, star for bade enorma risker och majligheter fér

en langsiktig investerare som Andra AP-fonden. Klimatférandringarna bedéms kunna fa stor

inverkan pa den langsiktiga avkastningen. Andra AP-fonden har ett pagaende arbete kring fossil

energi och finansiella klimatrisker som bland annat resulterat i att fonden under dret beslutade

att inte langre investera i 20 energibolag. Under varen blev fonden rankad 11 i varlden bland

investerare efter graden av hur val de hanterar klimatrisker i sina portfoljer.

Portfoljens koldioxidavtryck

Redan 2009 gjorde Andra AP-fonden ett omfattande arbete for
att analysera aktieportféljens koldioxidavtryck. Genom att samla
in data fran samtliga bolag i portfoljen, med utgangspunkt fran
fondens dgarandel i respektive bolag, berdknades innehavens
samlade utslapp av koldioxid. Denna kartlaggning bidrog till att
fonden fick en djupare forstaelse for kostnaden av koldioxidut-
slapp. Om foretag tvingas betala for sina utslapp paverkas deras
vinster och kassafléden. Aktiemarknaden varderar bolagen efter
hur man beddmer att kostnaderna kommer att paverka foéreta-
gens framtida vinster.

2014 analyserade och berdknade Andra AP-fonden ater aktie-
portfoljens koldioxidutslapp. Fondens aktieinvesteringar repre-
senterade da 2 204 000 tCO,e, vilket innebar 17 tCO,e per
investerad miljon (kronor). Analysen ar baserad pa data fran
MSCI som avser bolagens koldioxidutslapp fér 2013. Fonden har
valt att anvanda data for bolagens direkta utslapp och indirekta
utslapp fran inképt energi (Scope 1 och 2 enligt Greenhouse Gas
Protocol, www.ghgprotocol.org). | berékningen av koldioxidav-
trycket har fondens dgarandel i bolagen per den 31 december
2014 anvants.

Eftersom det annu inte finns ndgra etablerade standarder for
hur koldioxidavtryck ska berdknas, finns det stora skillnader mel-
lan hur olika kapitalférvaltare berdknar och presenterar koldiox-
idavtryck. En annan orsak till att skillnader uppkommer ar att
utslapp uppskattas for bolag som inte rapporterar och att data
saknas helt fér andra bolag. Det finns &ven svarigheter att
komma tillratta med dubbelrakning av utslapp, till exempel kom-
mer utslapp fran kraftbolag ibland att réknas tva ganger: som
ett direkt utslapp for kraftbolaget och som indirekt for bolagen
som koper elen. En annan aspekt ar om koldioxidavtrycket for
aktier ska bara hela bolagets koldioxidutsldpp eller om dessa ska
delas upp mellan aktieinnehaven och bolagets skulder.

Under 2015 har fonden varit drivande i frdgan om att fa fram
en standardisering bland investerare fér hur koldioxidavtrycket ska
matas och har darfor ocksa deltagit vid ett flertal seminarier/
workshops dar denna fraga har diskuterats. Forsta, Andra, Tredje
och Fjarde AP-fonden kommer att redovisa samma matt for 2015.

| tabellen nedan redovisas koldioxidavtrycket for Andra AP-
fondens noterade aktieportfélj, bade da bolagens totala koldiox-
idutsldpp laggs pa aktieinnehaven och uppdelat mellan aktier

Andra AP-fondens koldioxidavtryck per den 31 december 2014

Bolagens utslapp av vaxt-
husgaser (Scope 1 och 2)

Andel av

Marknadsvardet

Koldioxidintensiteten i relation till bolagets omsattning

Koldioxidintensite-
ten i relation till

kapitalet av fondens portfolj Baserat Baserat pa fon-  fondens investering
som det som tacks in av Baserat pa pa fondens dens dgarandel, baserat pa agar-
Skuldjuste-  finns data CO,e-data portfoljvikt agarandel skuldjusterat andel, skuldjusterat
(tCO,e)’ rat? (tCO,e)  for (%) (Mnkr, 2014-12-31) (tCO,e/mn USD)®>  (tCO.e/mn USD)*  (tCO,e/mn USD)* (tCO,e/mnkr)®
Andra AP-fondens
noterade aktie-
portfolj 3621000 2204000 92,82 127 562 226 243 199 17,28
MSCI All Country
World Index 208 237 198 14,86

! CO,e (koldioxidekvivalent) &r en mattenhet som gér att det méjligt att jamféra klimatpaverkan fran olika vaxthusgaser.

2 Bolagets utslapp multiplicerat med kvoten Market value/Enterprise value.

3 Summan av portféljvikterna ganger kvoten mellan bolagets koldioxidutslépp och omséattning.
4 Summan av fondens andel av bolagens utslapp delat med summan av fondens andelar av bolagens omsattning.
> Summan av fondens andel av bolagens utslapp delat med det totala marknadsvérdet av fondens noterade aktieinnehav.

Kalla: MSCI ESG Research/Andra AP-fonden
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och bolagets skulder. Fonden har valt att redovisa olika matt pa
portféljens koldioxidintensitet for att visa pa komplexiteten kring
koldioxidintensitetsberakningar.

Andra AP-fondens ambition ar att sa smaningom kunna pre-
sentera ett koldioxidavtryck som inkluderar alla tillgdngsslag.
Fonden har inlett en dialog med férvaltare om mojligheten att
berakna koldioxidinlagring respektive koldioxidutslapp. En av
fondens skogsfastighetsforvaltare, New Forests, har beraknat
den totala koldioxidinlagringen som finns lagrad i deras skogar.
Andra AP-fondens andel av detta ar 5 147 601 tCOe. Detta ar
dock en siffra pa hur mycket koldioxid som finns lagrad i traden,
inte hur mycket koldioxid de tagit upp under ett ar. Fonden har
aven investeringar i gréna obligationer som finansierar projekt
som bland annat syftar till minskade koldioxidutslapp.

Andra AP-fonden har i flera ar, via sitt medlemskap i CDP
(Carbon Disclosure Project), stallt krav pa att varldens storsta
noterade bolag ska rapportera om sina utslapp av vaxthusgaser
och andra uppgifter relaterade till hur de hanterar klimatutma-
ningen. Andra AP-fonden ser gdrna att bolag forbattrar sin kli-
matrapportering, eftersom fonden anser det &r viktigt att mata
och hantera risker och méjligheter relaterat till klimat. Under
2015 har fonden déarfor deltagit i ett initiativ fran CDP och har,
tillsammans med 13 andra investerare, skrivit brev till cirka 100
nordiska féretag och bett dem att rapportera sina utslapp av
vaxthusgaser till CDP.

Finansiella klimatrisker

Andra AP-fonden har sedan hosten 2013 en intern arbetsgrupp
kring fossil energi och finansiella klimatrisker. Gruppen borjade
med att fastsla fondens stallningstagande vad galler investe-
ringar i fossil energi och analysera de finansiella klimatriskerna
for kol och energibolag. Denna analys ledde till att Andra AP-
fonden i oktober 2014 beslutade att inte langre investera i
totalt 20 energibolag, varav 12 kolbolag.

Cirka 40 procent av varldens elproduktion baseras pa kol, som
ar det mest férorenande energislaget, bade ur ett klimat- och ett
halsoperspektiv. Utslappen fran kolbaserad elproduktion star for
cirka en tredjedel av de globala utslappen av vaxthusgaser. Detta
gor att sektorn ar i fokus for klimatregleringar runt om i varlden.
Arbetet med att bedéma klimatrisker i fondens innehav har darfor
under det senaste aret varit inriktat pa kraftsektorn med fokus pa
bolag som producerar, 6verfér, distribuerar och/eller séljer el. En
viktig del i detta arbete ar att beddma om de klimatrisker bolagen
star infor ar prissatta av marknaden.

Andra AP-fondens Hallbarhets- och &garstyrningsrapport 2014/2015

Vid elproduktion maste det alltid vara en balans mellan pro-
duktion och konsumtion. Dessutom ar kraftsektorn ofta reglerad
av myndigheter, eftersom den tillhandahaller nédvandiga tjans-
ter for ekonomisk och social utveckling, vilket gor att fonden i
sin analys behovt analysera bolagen utifran vilken region de ver-
kar i. Andelen fornyelsebar energi 6kar och blir allt mer konkur-
renskraftig runt om i vérlden. Pa vissa marknader sker en utveck-
ling mot mer decentraliserad produktion till exempel att
konsumenter installerar egna solpaneler.

Andra AP-fondens arbetsgrupp kommer att presentera sin
analys hosten 2015.

Aktiedgarférslag pa BP:s, Shells och Statoils stammor
Andra AP-fonden lade under varen, tillsammans med ett stort
antal andra investerare fram ett aktiedagarforslag till BP:s och
Shells bolagsstammor. Ett liknande férslag lade fonden ocksa
fram, tillsammans med Fjarde AP-fonden, pa Statoils bolags-
stamma. Forslaget omfattade att bolagen ska utdka sin rappor-
tering gallande utslépp av vaxthusgaser, utvarderingen av pro-
jektportféljen gentemot relevanta post-2035 scenarier, sina
planer kring forskning och utveckling fér “low carbon”-energi-
|6sningar samt hur de inkluderar héllbarhet i sina strategiska
nyckelindikatorer och bonussystem.

Styrelserna i samtliga bolag rekommenderade aktiedgarna att
stodja forslaget. P& Statoils stémma stoddes forslaget av 99,95
procent, och pa Shells och BP:s stammor stoddes forslaget av
98,9 procent respektive 98,28 procent.

Andra AP-fonden skrev ocksa under varen, tillsammans med
18 andra investerare, ett brev till Shell dér bolaget uppmanades
att ldmna branschorganisationer i Europa och USA som ar kli-
matskeptiska och som lobbar mot bolagets egna mal om lagre
koldioxidutslapp.

Rankad 11 i varlden fér hantering av klimatrisker

Andra AP-fonden blev under varen rankad 11 i varlden i det index
som Asset Owners Disclosure Project publicerade, dar varldens
500 storsta investerare rankas efter graden av hur val de hanterar
klimatrisker i sina portfoljer.
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Bolagsstamman ar det framsta forumet for aktiedgarna att utdva sitt inflytande. Att som

aktiedgare utnyttja sin rostratt pa stamman ar en av de viktigaste mojligheterna att paverka

ett bolag. Darfoér ar Andra AP-fonden aktiv pa bade svenska och utlandska stammor.

En stor del av Andra AP-fondens kapital placeras i aktier i
svenska och utldndska bolag, och fonden blir dérigenom en
betydelsefull aktiedgare. Fonden &ar dessutom opolitisk och obe-
roende, bade vad géller agarsfarer och i sin sarstallning bland
svenska myndigheter, reglerad genom lag, vilket gor att fonden
har mojlighet att agera som en engagerad och langsiktig dgare.
Aktiedagares engagemang och intresse fér bolagens langsik-
tiga utveckling ar en viktig forutsattning for battre vardetillvaxt.
Som langsiktig dgare har Andra AP-fonden en viktig funktion att
fylla pa vérldens kapitalmarknader. Fonden arbetar darfor aktivt

Under aret hade Andra
AP-fonden ett fortsatt
fokus pa ersittningsfragor
och forde ett flertal dialo-
ger med styrelser angaende
utformningen av incita-
mentsprogram i syfte att
uppna forbittringar.

med fragor som syftar till en bra bolagsstyrning, en god etik och
miljohansyn samt till att utveckla god sed i kapitalforvaltnings-
fragor. Andra AP-fondens aktiviteter gentemot noterade bolag
omfattar bade ett aktivt deltagande infér och pa svenska och
utlandska bolagsstdmmor samt en dialog med styrelser och led-
ningar i fondens portféljbolag.

| Sverige arbetar Andra AP-fonden i forsta hand med bolag
dar fonden hor till de storsta dgarna och i bolag dar fonden har
mest kapital investerat. | bolag utanfor Sverige arbetar fonden
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framst med etik- och miljéfragor genom Etikradet. Arbetet med
ovriga agarfragor i utlandska bolag sker i utvalda samarbeten i
de for fonden mest angelégna fragorna.

Andra AP-fonden verkar dessutom fér god bolagsstyrning
genom att samarbeta med andra &gare i fragor av principiell
karaktar samt genom att aktivt medverka till utveckling av poli-
cyer, regelverk och standarder.

Bolagsstyrning i svenska bolag

Svenska bolagsstammor

Fonden har innehav i cirka 140 svenska bolag. Av praktiska skal
har fonden bedémt att det inte ar mojligt att narvara och rosta
pa samtliga stdmmor i den svenska aktieportfoljen. Urvalet av
bolag, dar fonden narvarar vid stdamman, sker utifran ett antal
kriterier:

¢ Bolag som é&r bland fondens 20 stérsta innehav.

¢ Bolag dar fondens rostandel &r Gver en procent.

¢ Bolag dér fonden &r bland de tio storsta dgarna.

¢ Bolag med kontroversiella fragor pa dagordningen.

Sammantaget rostade Andra AP-fonden under rapporterad
period pa 48 bolagsstammor i svenska bérsbolag. Andra AP-fon-
den och andra institutionella dgare har under manga ar haft en
bra och konstruktiv dialog med de svenska bérsbolagen, bland
annat angdende manga av de fragor som behandlas pa bolags-
stdmmorna.

Andra AP-fonden réstade dock emot val av Anders Nyrén till
styrelseledamot i SCA:s styrelse med motiveringen att fonden
ansag att om bolaget ska kunna fokusera pa ratt saker och ater-
uppratta fértroendet sa gors det bast utan personer inblandade i
de kritiserade resorna, representationerna etc. | samma bolag
framfoérde fonden ocksa synpunkten att det var olampligt att ha
kvar samma huvudansvarige revisor med tanke pa oberoende
och vikten av att ateruppratta fortroendet for bolaget. Fonden
bad déarfor valberedningen och styrelsen att se éver lampligheten
av detta val.



Fragor i fokus

Under aret hade Andra AP-fonden ett fortsatt fokus pa ersatt-
ningsfragor och ett flertal dialoger fordes med styrelser anga-
ende utformningen av incitamentsprogram i syfte att uppna for-
battringar. Fonden har under flera ar betonat vikten av en 6kad
andel kvinnor i borsbolagens styrelser, vilket beaktas nar fonden
medverkar i nomineringsarbeten. Fonden menar vidare att val-
beredningarna bor ldgga fast en konkret plan for arbetet med
att uppna en god styrelsesammansattning bland annat avseende
kon, alder, bakgrund, erfarenhet och kompetens.

Under arets stammosasong har fonden fokuserat sarskilt pa
mangfald och framforallt andelen kvinnor i styrelser. Fonden har
bade stallt fragor till bolagens valberedningar infér stédmmorna
och gjort uttalanden pa stdmmor. Las dven om Andra AP-fon-
dens arliga Kvinnoindex pa www.ap2.se

Fonden har ocksa skrivit brev till valberedningar i svenska
bolag for att uppmana dem att, infér den kommande stammo-
sasongen, battre motivera samtliga sina forslag. Fonden har foljt
upp detta genom att pa flera stammor gora uttalanden om
framst bristen pa motivering.

Valberedningar
Andra AP-fonden ser positivt pa att vara representerad i valbe-
redningar i bolag, eftersom detta innebar en viktig mojlighet att
utéva agarinflytande. Fonden har som policy att tacka ja till alla
forfragningar om valberedningsuppdrag. Fondens dgargrupp
fattar beslut om vem som ska representera fonden, baserat pa
vem som &r bast ldmpad for uppdraget. Eftersom valberedning-
arna oftast bestar av de tre till fem storsta dgarna i ett bolag,
varierar fondens valberedningsuppdrag beroende pa fondens
agarandelar i bolagen.

Infor bolagsstammosasongen 2015 var Andra AP-fonden
representerad i valberedningen fér Opus Group, som ordférande,
samt i Kungsleden, Tele2, FormPipe, Flexenclosure och Midsona.

Valberedningar dar Andra AP-fonden deltog 2014/2015

Total forand-

Andel kvinnori  Antal nyvalda ring jfr med
Bolag styrelsen, % kvinnor foregaende ar
Opus Group 20 1 0
Kungsleden 57 0 0
Tele2 38 0 0
FormPipe 40 0 0
Flexenclosure 16 0 0
Midsona 43 2 2

Bolagsstyrning i utlandska bolag

Utldndska stdmmor

For att forbattra bolagsstyrningen i de utlandska innehaven har
fonden, tillsammans med Foérsta, Tredje och Fjarde AP-fonden,
sedan 2008 en gemensam elektronisk réstningsplattform base-
rad pa fondernas agarpolicyer. De flesta frdgorna hanteras auto-
matiskt via réstningsplattformen men vissa fragor, till exempel
ersattningsfragor, skickas till fonderna for en manuell bedém-
ning. Varje fond tar sjélva beslut om hur de ska rosta.

Ro6stning i utlandska bolag 2015

Rostade med styrelsens
rekommendationer, 78%

M Réstade mot styrelsens
rekommendationer, 22%

Andra AP-fondens Hallbarhets- och &garstyrningsrapport 2014/2015
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Rostning agendapunkter 1 juli 2014 - 30 juni 2015 Réstning per marknad 1 juli 2014 - 30 juni 2015

‘ [ Australien, 2%
[ Kanada, 6%
/ Frankrike, 3%

Tyskland, 5%

9
[ Réstade for, 80% : :I::jn 1112
[l Rostade emot, 12% \ '
[ Avstod, 8% \ B Japan, 18%
' B Nederlanderna, 2%
B spanien, 2%
Schweiz, 2%
[ usa, 46%
B storbritannien, 8%
B Ovriga, 4%

Styrelse- respektive aktiedgarforslag som Andra AP- Rostning pa utldndska bolagsstimmor

fonden réstade pa 1 juli 2014 — 30 juni 2015 i utlandska 1 juli 2014 - 30 juni 2015

bolag, antal

Omréade Styrelseforslag Aktieagarforslag Antal
Revisorer, finansiell rapport- Antal stdmmor 738
ering, formalia etc. 1290 0 Agendapunkter 10 298
Styrelse 6 820 28 Rostade mot styrelsens rekommendation 2 247
Ersattningsfragor 963 70

Kapitalstruktur 496 7

Koncernstruktur, avtal,

forvarv etc. 133 0

Aktiedgares rattigheter/

governance 106 240

Hallbarhet 1 100

Ovrigt 0 44

Totalt 9 809 489
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Pa utlandska marknader rostar fonden framst i bolag i fol-
jande elva lander: Australien, Frankrike, Italien, Japan, Kanada,
Nederlanderna, Schweiz, Spanien, Storbritannien, Tyskland och
USA. Det ar framst det globala aktieindexet MSCI som utgor
urvalskriteriet for vilka bolag fonden réstar i. Det finns ocksa
andra kriterier, som till exempel att fonden har en dialog med
bolaget i ndgon fraga och/eller att fonden lagt ett aktiedgarfor-
slag till stamman.

Andra AP-fonden réstade under 2014/2015 pa 738 utlandska
bolagsstammor, vilket &r en 6kning med 65 procent jamfoért med
foregdende ar. Fonden anvander en extern part for det praktiska
rostningsforfarandet och rostar skriftligt (proxyréstning) med
hjalp av den elektroniska réstningsplattformen.

Brev till utldndska bolag

Tillsammans med andra internationella investerare har fonden
under perioden varit engagerad i ett flertal dgardialoger med
bolag. Bland annat skrev fonden, tillsammans med flera andra
investerare, ett brev till Toyotas styrelseordférande for att férma
honom och styrelsen att dra tillbaka ett forslag att emittera
aktier som i praktiken endast skulle ge rostratt till japanska
investerare. Fonden har dven deltagit i andra initiativ gallande
bolagsstyrning i Japan. Bland annat har brev skrivits till ett stort
antal bolag for att forma dem att forbattra sina styrmodeller.
Las mer pa sidan 31.

I syfte att ytterligare forbattra kommunikationen med fondens
utlandska portféljbolag har Andra AP-fonden under 2014/2015,
for tredje aret i rad, skrivit brev till cirka 50 bolag och forklarat
hur fonden ser pa engagerat dgande och vikten av att utéva
rostratten. Fonden har i dessa brev ocksa forklarat bakgrunden
till varfor den inte stott styrelsernas rekommendationer pa vissa
punkter. Dessa brev har i ett flertal fall resulterat i ytterligare
kontakter med bolagen via brev, men ocksa i telefonméten.

Las mer om hur Andra AP-fonden rostat i olika bolag pa
www.ap2.se/sv/ ap2-som-agare/agarrapporter/

Las mer om Andra AP-fondens delaktighet i aktiedgarforsla-
gen pa Shells, BP:s och Statoils stdmmor pa sidan 20.

Andra AP-fonden rostade
under 2014,/2015 pa 738
utlindska bolagsstimmor,
vilket dr en 0kning med 65
procent jimfort med fore-
gdende ar.

Andra AP-fondens Hallbarhets- och &garstyrningsrapport 2014/2015
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Som engagerad kapitaldgare och kapitalférvaltare ar dialog ett viktigt verktyg bade i relation

till foretag och till samhallet i 6vrigt. Andra AP-fonden har regelbundna dialoger med sina

forvaltare samt svenska och utlandska bolag i fragor som rér miljo, etik och bolagsstyrning.

Samverkan med andra investerare ar viktigt for att na framgang i
dialoger med bolag, men ocksa for att framja en utveckling mot
ansvarsfulla investeringar. Andra AP-fonden samarbetar med bade
svenska och utldndska institutionella investerare.

Etikradet

Dialoger med utlandska bolag samordnas genom AP-fondernas
gemensamma Etikrad. Etikradet ar ett samarbete mellan Forsta,
Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden, vilket startade 2007.

De bolag som Etikradet for en dialog med identifieras framfor-
allt i den genomlysning som gors tva ganger per ar av fondens
samtliga aktieinnehav for att underséka om nagot bolag kranker
nagon internationell konvention. Denna genomlysning gors av en
extern konsult. Arbetet utgar fran principerna om engagemang,
agerande och férandring med malet att gora skillnad. Etikradet
identifierar bolag som kan kopplas till krankningar av en konven-
tion och arbetar med att paverka bolagen att ta itu med konsta-
terade krankningar samt att implementera férebyggande system
och atgarder for att forhindra framtida krankningar. | syfte att
paverka bolagen ar dialog ett viktigt verktyg for Etikradet.

Om bolag som fonden investerat i kan kopplas till krankningar av
en konvention, &r den grundldggande utgangspunkten att fonden
ska anvanda sitt dgande for att fa krankningarna att upphora, verka
for att forebyggande system implementeras och att atgarder vidtas
for att forhindra framtida krénkningar. Genom att vara engagerad
och anvanda dgandet for att agera mot krankningar av konventio-
ner och stélla krav pa férandring kan fonden géra skillnad. Endast
om detta inte kan astadkommas, évervags en avyttring av fondens
innehav i bolaget.

Under 2014 forde Etikradet férebyggande och reaktiva dgardialo-
ger med 300 bolag spridda 6ver hela varlden.

La&s mer pa www.etikradetapfonderna.se

Samarbete med andra investerare

Forutom samarbetet mellan AP-fonderna i Etikradet har Andra AP-
fonden samarbeten med andra svenska och utlandska investerare.
Under dret har fonden ocksa haft erfarenhetsutbyte kring miljo, etik
och bolagsstyrning inom kapitalférvaltningen med bland annat
Generation Investment Management och ett flertal andra aktorer
inom fondens natverk.

Andra AP-fonden &r dven medlem i samt stodjer olika svenska
och internationella initiativ inom milj6, etik och bolagsstyrning. Fon-
den samarbetar med andra investerare for att paverka ny lagstift-
ning, frdmst inom bolagsstyrning. Dessa samarbeten blir allt vikti-
gare for att kunna paverka och astadkomma férandringar, och
darmed langsiktigt forbattra aktieagarvardet.

Pa grund av ett okat fokus pa tillvaxtmarknader ar Andra AP-
fonden medlem i ACGA (Asian Corporate Governance Association).
ACGA &r en oberoende, ideell medlemsorganisation som arbetar
med investerare, féretag och tillsynsmyndigheter for att genomfora
effektiv bolagsstyrning i Asien. ACGA grundades 1999 i en &verty-
gelse om att bolagsstyrning &r grundlaggande for en langsiktig
utveckling av asiatiska ekonomier och kapitalmarknader.

Samarbete kring klimatfragan
Genom medlemskapet i IGCC (Institutional Investors Group on
Climate Change) samarbetar fonden med andra europeiska investe-
rare kring klimatfragor. Malet ar att fora fram investerarnas rost i
klimatfragan samt engagera foretag, myndigheter och andra inves-
terare for att uppmarksamma langsiktiga risker och mojligheter som
uppstar i och med klimatférandringar. Klimatfragan ar viktig for
Andra AP-fonden som langsiktig investerare. Det rader i dagslaget
stor osakerhet kring framtida regleringar och ramverk foér att minska
utsldppen av vaxthusgaser och stimulera alternativa energikaéllor.
Detta forsvarar for foretagen att gora Ilénsamma investeringar samt
for investerarna att berdkna risker och avkastning. IGCC &r en
effektiv plattform for att féra fram investerarnas énskemal pa kli-
matomradet. Det ar ocksa ett bra satt for fonden att fa den senaste
informationen om olika klimatrelaterade investeringar. Las mer pa
www.iigcc.org

Las mer om Andra AP-fondens medlemskap och initiativ pa
www.ap2.se/sv/ ap2-som-agare/Medlemsskap-och-initiativ/

Rapportering/transparens

Det ar av grundldaggande betydelse for en val fungerande finansiell
marknad att information till &gare och andra intressenter ar god.
Det &r genom transparens och ppenhet som investerare kan bilda
sig en relevant uppfattning om bolagens situation och dérmed
ocksa fa underlag for en s korrekt bedémning av vardet som maoj-
ligt. I linje med EU:s direktiv anser &ven fonden att bolagen ska rap-
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portera uppgifter om miljdmassiga, sociala och personalrelaterade
fragor samt fragor som rér manskliga rattigheter och mutor i sina
arsredovisningar. Genom transparens och rapportering kan inves-
terare fa en battre forstaelse for risk- och avkastningsprofilen for
respektive bolag.

Under flera ar har fonden drivit och st6tt olika projekt vars
syfte &r att forbattra transparens och rapportering. Exempel pa
sadana initiativ ar PRI och riktlinjerna fér ansvarsfullt jordbruk.
Fonden har ocksa, tillsammans med riskkapitalbranschen i elva
lander, varit med och tagit fram ett ramverk, som investerare
kan anvanda sig av i sina krav pa rapportering. Andra AP-fon-
den har inkluderat dessa fragor i sina utvarderingar av riskkapi-
talfonder.

Under flera ar har fon-
den drivit och stott olika
projekt vars syfte dr att
forbittra transparens
och rapportering.

Transparens inom oljeindustrin

EITI (Extractive Industries Transparency Initiative) ar ett initiativ inom
utvinningsindustrierna, framfér allt oljebolag. Behovet av transpa-
rent rapportering och styrning ar sarskilt stort i lander med rika
naturresurser men svaga regeringar. Tydligare rapportering fran
bade bolagen om vad de betalar och landernas regeringar om
inkomsterna fran olje-, gas- och gruvindustrierna ékar Oppenheten i
samhallet samt bidrar till battre villkor f6r ekonomisk styrning. Till-
sammans med andra internationella investerare ger fonden sitt stod
till EITI, vilket signalerar till Iander och bolag med utvinningsverk-
samhet att aktiedgare satter varde pa tydlig och 6ppen redovisning.
Las mer pa www.eiti.org

Andra AP-fondens Hallbarhets- och &garstyrningsrapport 2014/2015

Andra AP-fondens rapportering

Fonden anser att det &r viktigt att rapportera om sin verksamhet
och hallbarhetsarbete pa ett 6ppet och begripligt satt. Forutom
fondens hallbarhets- och &garstyrningsrapport finns information i
arsredovisningen och pa hemsidan. Mer detaljerad information om
Etikradets arbete finns i dess arsrapport. Mer information om hur
fonden arbetar med PRI:s principer finns i den arliga enkat som PRI
genomfor. Andra AP-fondens svar finns tillgangligt pa fondens och
PRI:s hemsidor.

Exkluderade bolag

Om Andra AP-fonden har skal att misstéanka att nagot av de
bolag som Andra AP-fonden investerat i, allvarligt och systema-
tiskt, agerar i strid med en internationell konvention som Sverige
tilltratt eller har uttalat avsikt att tilltrada, ska sakférhallandena
utredas. Detta innefattar en dialog med det aktuella bolaget.
Om misstankarna bekréftas, ska bolaget uppmanas att Iamna en
forklaring och ta fram en atgardsplan. Fonden ska i sin bedém-
ning av drendet ta hansyn till handelsens art och de eventuella
atgarder som vidtagits (eller som ska vidtas) for att sakerstélla
att handelsen inte upprepas. Om kontakterna med bolaget inte
ger ett tillfredsstallande resultat, ska Andra AP-fonden efter en
helhetsbeddmning ta stéllning till om bolaget ska exkluderas.
Andra AP-fonden kan &ven besluta om exkludering om den
anser att omstandigheterna ar av sa allvarlig art att exkludering
ar pakallat, trots att krankning av konvention inte foreligger eller
kan pavisas.

Sedan 2014 har Etikradet infért en tidsgrans pa fyra ar for
reaktiva dialoger som fors med bolag dér konventionskrank-
ningar verifierats av externa experter. Om syftet med dialogen
inte uppnatts inom fyra ar, rekommenderar Etikradet att AP-
fonderna avyttrar bolaget.

Andra AP-fonden har beslutat att exkludera fjorton bolag som
bryter mot internationella konventioner och dar dialogen med bola-
gen inte lett till forbattringar.



Exkluderade bolag

Bolag

Agrium

Barrick Gold

Freeport McMoran Copper & Gold Inc.
Elbit Systems Ltd

Hanwha Corporation

Incitec Pivot Ltd

-3 Communications Holdings, Inc.
Motorola Solutions

Orbital/Alliant Techsystems Inc.

Poongsan Corporation

PotashCorp

Singapore Technologies Engineering

Textron Inc.

Walmart

Uteslutna ar

2014

2014

2013

2010

2008

2013

2008

2015

2008
2008

2013

2001

2008

2006

Land
Kanada

USA

USA

Israel
Sydkorea
Australien
USA

USA

USA
Sydkorea

Kanada

Singapore

USA

USA

Typ av krankning

Kan kopplas till krankningar av FN:s konvention for medborger-
liga och politiska rattigheter samt FN-konventionen for ekono-
miska, sociala och kulturella rattigheter

Kan kopplas till krankning av FN:s konvention om biologisk
mangfald

Kan kopplas till krdnkning av FN:s konvention om biologisk
mangfald

Kan kopplas till krdnkning av internationell humanitar ratt i strid
med fjarde Genéve-konventionen

Kan kopplas till krdnkning av konventionen mot klusterbomber

Kan kopplas till krdnkning av FN:s konvention for medborgerliga
och politiska rattigheter samt FN-konventionen for ekonomiska,
sociala och kulturella rattigheter

Kan kopplas till krankning av konventionen mot klusterbomber
Kan kopplas till krankning av Fjarde Genévekonventionen
Kan kopplas till krdnkning av konventionen mot klusterbomber

Kan kopplas till krankning av konventionen mot klusterbomber

Kan kopplas till krdnkning av FN:s konvention fér medborgerliga
och politiska rattigheter samt FN-konventionen for ekonomiska,
sociala och kulturella rattigheter

Kan kopplas till krankning av Ottawa-konventionen mot antiper-
sonella minor

Kan kopplas till krdnkning av konventionen mot klusterbomber

Kan kopplas till krankning av ménskliga rattigheter
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Aktiv i dgarstyrningsfragor

i Japan

| april 2015 dgde Responsible Investors konferens RI ASIA 2015 rum i Tokyo. Pa agendan stod

japansk dgarstyrning och den omvandling som just nu sker inom omradet. En av de inbjudna

deltagarna var Andra AP-fondens chefsjurist, Martin Jonasson.

Text: Lars Mattsson

— Andra AP-fonden har ett betydande innehav av japanska
aktier. Darfor ar det viktigt att vi engagerar oss i dessa fragor —
bade i natverk och i direkt dialog med vara bolag, Tokyobdrsen
och 6évriga "policymakers”, séger Martin Jonasson.

Det finns ett stort intresse fér dessa fragor just nu i Japan.

— Pa kort tid har en “stewardship code” och en bolagsstyr-
ningskod tagits fram. Jag tror att manga ar férvanade éver med
vilken kraft det har genomférts. For oss internationella investe-
rare galler det att ta vara pa det momentum som nu finns for att
forsoka styra utvecklingen i den riktning vi anser vara 6nskvard,
konstaterar Martin Jonasson.

Ett initiativ for att skapa tillvaxt

Bakgrunden till férandringarna ar det faktum att japansk eko-
nomi har trampat vatten i tjugo ars tid, trots att produktportfol-
jerna i landets mycket stora internationella féretag innehaller en
aldrig sinande kalla av exportframgangar. Den diagnos som pre-
miarminister Shinzo Abe och hans radgivare har stallt pekar ut
bristfallig dgarstyrning som en av grundorsakerna. Att fa bukt
med problemet har fatt hdgsta prioritet.

Ett exempel pa hur bristerna i dgarstyrningen yttrar sig ar
utformningen av styrelser i japanska bolag. Det finns flera olika
modeller for hur dessa ser ut. Det &r inte ovanligt med upp emot
20 ledaméter och en inbérdes maktférdelning som ar svar att
forsta for en utomstaende. Dessutom &r externa, oberoende
ledamoter ovanligt.

— Det beror bland annat pa en oro for att rekrytering av leda-
moter utanfor bolaget kan tolkas som ett tecken pa svaghet, att
man inte har tillracklig kompetens i den egna organisationen,
sager Martin Jonasson.

Detta haller sakta men sakert pa att forandras. Andra AP-fon-
den ar aktiv i fragan, i dialogen med sina bolag.

Dialog for successiv férandring

— Det &r viktigt att vara 6dmjuk i dialogen, men samtidigt vara
konkret. Vi kan inte forvanta oss att det gar att flyga in fran Sve-
rige, ha nagra méten och sedan andras agarstyrningsmodellen.
Istallet for att kréva en total forandring driver vi linjen att bola-
gen ska ha minst en tredjedel oberoende styrelseledaméter.
Dessutom vill vi fokusera mer pa strukturen i styrningen av bola-
gen. Det innebér att styrelserna bor inrikta sig mer pa strategiska
overvaganden och att agera som stod till ledningen, konstaterar
Martin Jonasson.

7

Faktum dr att nagra avde
forslag som lagts fram i
Japan kan gora nytta dven
i Sverige.

Ett annat exempel pa svagheten i den japanska agarstyrningen
ar den historiska oviljan att dela ut likvida medel till 4garna, vilket
far till foljd att balansrakningarna véxer — eller i varsta fall till att
pengarna anvands till att halla svaga verksamheter under
armarna. Det har bidragit till att féretagens avkastning pa eget
kapital ar lagt, sett utifran en internationell jamforelse. Ytterst far
det genomslag i aktievarderingarna, vilket paverkar investerare
likt Andra AP-fonden. Déarfor ar det viktigt att driva pa for en for-
andring, enligt Martin Jonasson.

— Utover att vi pa sa satt varnar om vardet pa vara investeringar
medfor dialogen till att vi ser pa var egen modell med mer objek-
tiva 6gon. Vi har fortfarande en del att forbattra. Faktum ar att
nagra av de forslag som lagts fram i Japan kan gora nytta aven i
Sverige, avslutar Martin Jonasson.
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Gastkronikor: Shireen Muhiudeen

Den har artikeln har tidigare varit publicerad i StarBiz\Week den
12 november 2012 och trycks med tillstand fran forfattaren.

Kvinnor gor skillnad

- Foretag med kvinnliga styrelseledamoter uppnar ofta béttre resultat

Mycket har skrivits i medierna om behovet av fler kvinnor i féretagens styrelser, men vdgen

dit ar Iang. Exempelvis visar studien Corston-Smith Asean-5 Gender Diversity Study att mer

an halften av féretagen noterade pa Bursa Malaysia och Jakarta Stock Exchange inte har en

enda kvinnlig styrelsemedlem.

Studien omfattar 3 054 féretag i Corston-Smiths investerings-
omrade och tacker en period pa 13 ar, fran 1998 till 2010.
Undersokningen géller de 75 procent storsta borsnoterade fore-
tagen i fem stérre Asean-lander, namligen Malaysia, Indonesien,
Singapore, Thailand och Filippinerna. Bland dem &r det bara i
Singapore som laget — trots dess ringa storlek — forbattrats
nagot, med knappt 50 procent av samtliga granskade foretag
utan kvinnlig representation.

Kvinnors representation i styrelser ar alldeles for lag, trots att
fler kvinnor har battre utbildning. Enligt statistik fran Férenta
Nationerna (FN) ar andelen sydostasiatiska kvinnor som borjar
pa universitet mellan 48 och 56 procent. | exempelvis Filippi-
nerna har drygt 57 procent av de arbetande kvinnorna besluts-
fattande positioner och inskrivningskvoten for universitetsstu-
dier ar 54 procent.

Medan Malaysia har en ndgot hogre inskrivningskvot, 56 pro-
cent, ar bara 25 procent av arbetande malaysiska kvinnor
beslutsfattare enligt samma FN-statistik.

Sammantaget uppgar andelen kvinnliga styrelsemedlemmar i
Corston-Smiths bolagssfar bara till 10 procent i Filippinerna, 9,6
procent i Thailand, 8,2 procent i Indonesien, 7,1 procent i
Malaysia och 6,2 procent i Singapore.

Nar vi studerade hur kvinnors deltagande paverkar boérsnote-
rade foretag gjorde vi en regressionsanalys for att understka
sambandet mellan andelen kvinnor i styrelserna och féretagens
resultat. De nyckeltal vi anvande var intakter, borsvarde, resultat
per aktie, nettovinst, avkastning pa eget kapital och avkastning
pa totalt kapital.

Intressant nog visade regressionsanalysen att samtliga sex
variabler har ett positivt samband med kvinnlig representation i
bade Malaysia och Filippinerna. Framforallt resulterade varje
procentenhets 6kning av antalet kvinnor i styrelser i en 6kad
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avkastning pa eget kapital med +2,26 procent i Malaysia och
med +1,41 procent i Filippinerna. Alla fem landerna uppvisade
ett positivt samband mellan intékter och kvinnor i styrelser. Det
innebar att for varje procents ékning av andelen kvinnor i sty-
relserna okar intdkterna med mellan 0, 12 procent (Thailand),
0,14 procent (Indonesien och Filippinerna) och 0,16 procent
(Malaysia och Singapore).

Darefter tittade vi pa foretag med tre eller fler kvinnliga
ledamoter i styrelserna. Urvalet ar forstas mycket mindre, efter-
som det ar sa fa féretag i regionen som har en sddan samman-
sattning, men analysen visade gynnsammare resultat. Regres-
sionsmodellerna gav hégre koefficienter &n i var tidigare
undersékning med minst en kvinnlig styrelseledamot. Det tyder
pa att tre eller fler kvinnor i styrelsen forbattrar foretagets
resultat ytterligare.

Liknande resultat har rapporterats i féretag utanfér Asean-
landerna. Det finns nu tydliga finansiella beldgg for att kvinn-
liga styrelseledamoter bidrar positivt till féretagens [6nsamhet
och resultat.

Manga sadana studier runt om i varlden har redan lett till en
vag av reformer for att inkludera kvinnor i styrelser. Viljan att
halla fast vid gamla strukturer och “helmanliga” styrelser ar
djupt rotad, men lyckligtvis héller detta pa att férandras inom
Asean, om an i langt langsammare takt an i exempelvis Dan-
mark, Finland och Sverige.

| juli i fjol faststallde Malaysia ett mal om 30 procent kvin-
nor i foretagens styrelser till 2016. Sedan dess har en forteck-
ning 6ver kvinnliga ledamoter upprattats och statliga medel
till styrelseutbildning tillférts. | premidrminister Datuk Seri
Najib Tun Razaks senaste budget, den 28 september 2012, har
50 miljoner ringgit anslagits for att bland annat utbilda 500
styrelsekvinnor.



| vart investeringsomrade motsvarar det en férdubbling av
antalet befintliga ledamoter i de storsta bérsnoterade foreta-
gen. Dessa forvantas tillgodose foretagens efterfragan for att
kunna leva upp till det nya 30-procentsmalet.

Allt detta ar positivt, men den mest progressiva atgard vi sett
ar att olika regeringsanknutna foretag tillsatter ledande kvinn-
liga befattningshavare i styrelserna for onoterade foretag i syfte
att géra dem redo for en plats i styrelserummen pa de framsta
borsforetagen. Det ar ett framsynt satt att utbilda enskilda for
saval deras styrelseroller i stora féretag som férhoppningsvis
olika hoga chefsnivaer.

Vi skulle dock vilja se storre intresse fran ordférandena och
koncerncheferna i malaysiska borsforetag. Alla tycks anse att
kvinnliga ledaméter bidrar till styrelseméten och till féretagens
resultat, men langre &n sa ar de inte beredda att ga i dagslaget.

Det ar inte heller s& vanligt att foretag tydligt anger vilka
kompetenser de soker, och om de faktiskt vill att kvinnor med
just den kompetensen ska ta plats i styrelserna och bidra till
arbetet. Vi uppmanar féretagsledningarna att tydligt formulera
sina styrelsekriterier for aktiedgarna.

Somliga menar att tillstrémningen av kvinnor i féretagens
styrelser skulle tranga undan aldre ledaméter helt och hallet.
Men vi tycker inte att en styrelsemedlem ska avga enbart for
att han ar mer erfaren &n andra. Vi ar 6vertygade om att det &r
viktigt och vardefullt for kontinuiteten att ha starka personlig-
heter och ndgon med “féretagsminne”. Vad vi foreslar ar att
personer som varit lange pa sin post bor byta roller fran att
vara oberoende till icke-oberoende.

Vi menar att arbetet med att inkludera kvinnor i styrelserna
handlar om att bredda rekryteringen for att héja kompetensen
och i slutdnden uppna béattre féretagsresultat. Dessutom vill vi
att fler ledande befattningshavare uttrycker sitt stéd for mang-
fald vad galler kon, eftersom det ar uppenbart att detta leder
till battre resultat, Ild6nsamhet och konkurrenskraft.

Shireen Muhiudeen ar grundare och VD for Corston-
Smith Asset Management i Malaysia, ett fondforvalt-
ningsforetag som fattar investeringsbeslut baserat pa
bolagsstyrning. Hon har utsetts till en av de mest infly-
telserika kapitalforvaltarna i Asien och Stillahavsomra-
det och har publicerat en bok med titeln Governance
Matters. Hennes arbete i branschen ledde till att tid-
ningen Asian Investor i juni 2011 utsag henne till en av
de 25 mest inflytelserika kvinnorna inom kapitalforvalt-
ning i Asien och Stillahavsregionen. Dessutom rankade
Forbes Asia henne som en av 50 "Power Businesswo-
men” i Asien under 2014.

Nar hon har mojlighet tackar Shireen Muhiudeen ja

till talaruppdrag for att beratta om sitt engagemang.
Hon skriver ocksa artiklar och kommenterar ofta den
globala finansvarlden i medierna.

Shireen Muhiudeen
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Framgangssagan grona obligationer

Varldsbanken emitterade 2008 den forsta obligationen med beteckningen "“grén obligation”.

Andra AP-fonden var en av de forsta investerarna. Sedan dess har en global marknad fér gréna

obligationer utvecklats, med bruttoemissioner pa drygt 80 miljarder dollar. Andra AP-fonden har

intervjuat Heike Reichelt, chef for investerarrelationer och nya produkter pa Varldsbanken, som

forklarar vilka de framsta orsakerna till framgangen ar.

Text: Lars Mattsson

Lat oss borja med att ge en bild av vad gréna obligationer egent-
ligen ar. | korthet &r gréna obligationer en ranteprodukt som
hjalper till att mobilisera privatkapital for klimatprojekt.

- Idag forvaltar internationella institutionella investerare
manga miljarder dollar samt utvecklar strategier som uttryckligen
utvarderar klimatrisker och mojligheter inom olika tillgangsslag,
sager Heike Reichelt. Hon forklarar att gréna obligationer
utvecklades for att mota efterfragan fran institutionella investe-
rare som ville ha investeringsalternativ for sina ranteportfoljer.

En narmare koppling mellan kalla och syfte

En noggrann jamférelse mellan “vanliga” obligationer och deras
grona motsvarigheter visar inte pa nagra skillnader nar det hand-
lar om de ekonomiska aspekterna. Kreditkvaliteten pa Varlds-
bankens gréna obligationer & densamma som fér deras andra
obligationer (AAA/Aaa), och investerarna tar ingen specifik
lands- eller projektrisk.

Den viktigaste skillnaden &r istallet hur det upplanade kapita-
let anvands och den 6ppna processen. Detta ger en narmare
koppling mellan finansieringskallan och det miljoméassiga och
sociala syftet med de investeringar som gors.

— Investerarna kan visa sina intressenter att de gér ekonomiskt
sunda investeringar och samtidigt stddjer klimatinsatserna
genom sina investeringar, fortydligar Heike Reichelt.

Ett bradskande problem
— Klimatférandringen paverkar oss alla, inte bara utsatta delar
av varldens befolkning och méanniskor som lever i de utveck-
lingslander som Varldsbanken arbetar med. Men det &r de som
ar hardast drabbade. De kanner av effekterna av extrema och
instabila vadermonster mest, vilket innefattar matbrist och
hogre livsmedelspriser nar skoérdarna paverkas av torka och
oversvamningar, betonar Heike Reichelt.

Enligt henne kommer den har utvecklingen bara att forvar-
ras. Hur snabbt det sker beror pa vad vérlden gor for att stodja
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klimatsmarta investeringar och férandringsinitiativ. De insat-
serna ar nyckeln till att hitta en global klimatlésning och skapa
en renare, sakrare och sundare planet for alla. Det &r har som
grona obligationer passar in, genom att mobilisera finansiering
fran den privata sektorn for klimatinsatser.

— Det ger ocksa en viktig signaleffekt: Att det finns investerare
som letar efter denna typ av investeringar och efterfragar detal-
jerade matt pa miljéprestanda, kommer att férandra incitamen-
ten, sdger Heike Reichelt.

Kapitalet &r 6ronmarkt fér godkdanda gréna projekt
Vérldsbankens gréna obligationer &r 6ronmarkta for att enbart
stddja godkanda gréna projekt. De genomgar en strang gransk-
nings- och godkannandeprocess som innefattar tidig analys for
att identifiera miljomassiga och sociala konsekvenser samt
utforma konkreta bromsande atgarder.

Projektens utveckling, resultat och konsekvenser 6vervakas
under hela implementeringen. Hur effektiva de slutligen ar
utvarderas matt mot de uppstallda malen for projekten.

Personligt favoritprojekt hittills
Per den 30 juni 2015 hade Vérldsbanken 77 godkanda gréna
obligationsprojekt som har finansierats fran gréna obligationer.
Det totala beloppet for de har projekten &r 13,7 miljarder dollar.

— Mitt favoritprojekt ar ett ekologiskt jordbruksprojekt i Kina,
dar metangas som genereras fran djurgoédsel pa bondgardar
anvands for att producera gas for belysning, matlagning och
uppvarmning i bostader. Projektet har manga fordelar och den
férvantade klimatbesparingen &r cirka en miljon ton CO,e per
ar, vilket motsvarar att 210 000 personbilar skulle férsvinna
fran vagarna, papekar Heike Reichelt.

Ett annat exempel &r ett projekt i Mexiko som handlar om
effektiv belysning och effektiva vitvaror. Ett tredje projekt
pagar i Colombia och handlar om att modernisera bussystemet.



Fakta om
Varldsbanken

Varldsbanken, med kreditbetyget Aaa/AAA (Moody's/
S&P), ar en internationell organisation som grundades
1944. Den fungerar som ett globalt utvecklingskoope-
rativ som dgs av 188 lander. Varldsbanken erbjuder

sina medlemmar finansiering, kunskaper och samord-
ningstjanster sa att de kan uppna en rattvis och hall-
bar ekonomisk tillvaxt i sina nationella ekonomier
samt hitta effektiva I6sningar pa angeldgna regionala
och globala, ekonomiska och miljomassiga problem.
Varldsbanken har emitterat obligationer pa de inter-
nationella kapitalmarknaderna under drygt 65 ar for
att finansiera sina hallbara utvecklingsinitiativ och
uppna en positiv paverkan.

Heike Reichelt

— Colombiaprojektet kommer att kraftigt forbattra effektiviteten
och sakerheten nar man &ker buss i Colombia samt hoja luftkvali-
teten och minska utsldppen av véxthusgaser, séager Heike Reichelt.

Vaxande antal investerare och emittenter

For att en marknad ska na framgang maste det forstas finnas en
efterfradgan fran investerarna. Efter att AP-fonderna och andra
skandinaviska investerare bérjade efterfraga gréna obligationer
har manga fler investerare gatt in pa marknaden for gréna obli-
gationer — i Asien, Europa och Nordamerika — och de uppskattar
att det finns olika emittenter att vélja bland.

Aven om Varldsbanken ar kénd fér att vara den forsta emitten-
ten av den “gréna obligationen”, som har anvants som en modell
och kopierats av andra, ar man numera langt ifran ensamma pa
marknaden. Varldsbanken &r fortfarande ledande med drygt 100
grona obligationstransaktioner i 18 valutor och emissioner pa
totalt cirka 8,5 miljarder dollar mellan 2008 och juni 2015.

Bland emittenterna finns andra multilaterala utvecklingsban-
ker, energibolag som el-, gas- och vattenbolag, stora industri-
foretag och banker, myndigheter och lokala organisationer
samt Europeiska investeringsbanken (EIB), som tillsammans
med Varldsbanken ocksa anses vara en pionjar inom gréna
obligationer.

Spelar en avgorande roll

Varldsbanken har spelat en avgérande roll for att bygga upp en
marknad for gréna obligationer genom att ldgga grunden och
agera som en katalysator i en 6ppen process. Det innebér att
investerarna erbjuds ranteprodukter av hég kvalitet som kan
handlas pa marknaden och som uppfyller deras ekonomiska

behov samt stddjer klimatinsatser. Enligt Heike Reichelt kan emit-
tenterna samtidigt bredda sin investerarbas och fa in ytterligare
finansiering samt skapa medvetenhet om gréna projekt.

— Fran vart perspektiv ar de totala volymerna inte lika relevanta
som mangfalden av emittenter, och den dialog som férs bland
kapitalmarknadens aktorer, vilket marknaden for gréna obliga-
tioner har genererat. Detta har lett till en béattre forstaelse for
behovet av klimatfinansiering, sager Heike Reichelt.

Hon betonar investerarnas oerhérda betydelse for markna-
dens utveckling: De forsta grona obligationerna utvecklades fak-
tiskt som ett svar pa specifika forfragningar och i néra samarbete
med skandinaviska pensionsfonder som Andra AP-fonden och
SEB — allt i linje med var efterfragedrivna strategi.

Ljus framtid for grona obligationer

Enligt Heike Reichelt ar framtidsutsikterna for grona obligationer
goda. Och an viktigare: Utvecklingen kommer att leda till posi-
tiva effekter nar det galler det globala klimatet och till investe-
ringar i projekt som gynnar samhallet i stort.

— Det intresse som denna marknad har utlést har bidragit till
att forandra hur investerarna ser pa sina investeringar och hur
emittenter tanker kring de projekt de finansierar. Sa lange som
investerarna fortsatter att stalla fragor om de forvantade soci-
ala och miljémassiga konsekvenserna av investeringarna kom-
mer emittenterna — i synnerhet féretag — att forandra sitt bete-
ende, steg for steg, sammanfattar Heike Reichelt.
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Kraftig okning av grona
obligationer i portfoljen

Vid halvarsskiftet 2015 hade Andra AP-fonden gréna obligationer till ett varde om

3,4 miljarder kronor i sin portfélj. Det ar nastan 80 procent mer an ett ar tidigare.

Text: Lars Mattsson

— Att investera i grona obligationer ar ett satt for Andra AP-fon-
den att implementera hallbarhetsfragor inom tillgdngsslaget ran-
tor. Vi har en mycket stark dvertygelse av att ett langsiktigt varde
skapas genom att inkludera hallbarhetsaspekter i investerings-
processen, sager Lars Lindblom, portfoljférvaltare pa Andra AP-
fonden.

Hallbarhet utan avkall pa avkastning
Andra AP-fonden har idag ingen specifik exponering mot gréna
obligationer utan de likstalls med 6vriga obligationer och ingar
darfor i den ordinarie ranteforvaltningen.

— Vi gor ingen skillnad pa avkastningskrav for grona obligationer.
Men vi véljer hellre en grén obligation framfor en annan likvardig.
Det beror pa att vi drivs av ett genuint intresse. Vi ser klimatférand-
ringar som en reell utmaning och att fonden, i egenskap av langsik-
tig kapitalforvaltare, kan paverka det globala miljdavtrycket genom
den har typen av instrument, konstaterar Lars Lindblom.

Det stammer vl 6verens med fondens &garkrav, att ta hansyn till
etik och miljdaspekter utan att gora avkall pa avkastningen.

Kontinuerlig kontakt med emittenter
Andra AP-fonden har varit en aktiv part i att utveckla den glo-
bala marknaden for gréna obligationer, i dialog med emittenter
och banker. De samlade erfarenheterna har gjort att fonden ar
en attraktiv deltagare och féredragshallare pa konferenser och
radgivare till ldntagare som vill veta mer.

— Vi blir ofta konsulterade av lantagare som overvager att emit-
tera gréna obligationer, konstaterar Lars Lindblom.

| takt med att fondens portféljandel av gréna obligationer véxer
okar behovet av uppféljning.

— Vi har kontinuerlig kontakt med emittenter for uppféljning och
vi har en aktiv dialog for att diskutera vara 6nskemal om hur de
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redovisar effekterna av de
projekt som vara investeringar
bidrar till att finansiera, sager
Lars Lindblom.

"Bara i borjan av sin
utveckling”
Framvaxten av jamforelse-
index for grona obligationer
och specifika gréna obliga-
tionsfonder &r ett av manga
tecken pa att marknaden
tagit stora kliv pa kort tid.

| takt med att marknaden
for gréna obligationer véxer
dkar dven utbudet av andra Lars Lindblom

obligationer med hallbarhets-

fokus. Ett sddant exempel &r sa kallade sociala obligationer.

— Marknaden for hallbara obligationer ar troligtvis bara i borjan av sin
utveckling. Det &r angeldget att vara med tidigt pa marknaden, vilket breddar
vart arbete med integrering av hallbarhetsfragor i ranteforvaltningen, sager
Lars Lindblom.

Kort om grona obligationer

Den forsta grona obligationen emitterades av World
Bank 2008. Investeringar i gréna obligationer innebar
att institutioner (emittenter) lanar kapital for att

finansiera klimatprojekt inom bland annat energi-
effektivisering, fornyelsebar energi eller miljoteknik,
vilket skapar positiva halso-, klimat- och miljoeffekter.




Notiser

IFondens uppsatspris

Andra AP-fonden har ett néra samarbete med Handelshdgskolan
vid Goteborgs universitet och vill genom sitt pris inom finans och
hallbarhet inspirera studenter att skriva sina kandidat-, magister
eller masteruppsatser inom amnet.

Prissumman ar pa 20 000 kronor och tilldelas i ar Anna
Adlarson och My Hammarstrom foér uppsatsen “Ar gréna obli-
gationer ett finansiellt instrument som bidrar till en hallbar
utveckling?”. Motiveringen lyder bland annat: “Forfattarna pekar
pa ett investeringsomrade som med stérsta sannolikhet kommer
att véxa under kommande ar och som é&r av stort intresse for
institutionella investerare, som Andra AP-fonden. Darmed &r
detta ett omrade som blir allt mer relevant for investerare att
orientera sig kring. Uppsatsen har pa ett fortjanstfullt satt bidra-
git till att 6ka kunskapen om gréna obligationer.”

Las hela motiveringen pa www.ap2.se

Kvinnoindex 2015

Andelen kvinnliga styrelseledaméter i bolag noterade pa Stock-
holmsborsen fortsatter att ©ka och uppgar nu till 27,9 procent
jamfort med 24,7 procent féregdende ar, vilket ar den nast
storsta 6kningen sedan Andra-AP fonden startade Kvinnoindex
2003. Andelen kvinnor i ledningar 6kar i stadig takt och uppgick
vid drets matning till 19,5 (18,4) procent.

| drets Kvinnoindex har en viss forskjutning skett mellan olika
branscher jamfort med tidigare matningar. Finans- och konsu-
mentvarubranscherna har hégst andel kvinnor i sina styrelser
medan media- och finansbranscherna har hégst andel kvinnor i
ledningarna. Mediabranschen ar den bransch som idag har
lagst andel kvinnor i styrelser. Ravarusektorn som historiskt
haft lagst andel kvinnor i bade styrelser och ledningsgrupper
har 6kat till 18,2 (13,6) procent for styrelser och 14,9 (13,8)
procent for ledningsgrupper.

Hela rapporten finns att lasa pa www.ap2.se

Mingfald med Mitt Liv

Under 2015 har Andra AP-fonden gatt med i Mitt Livs mentor-
program, vilket innebér att fem anstallda per ar kommer att fa
mojlighet att bli mentorer at akademiker med utlandsk bak-
grund, som saknar arbete motsvarande sin kompetens. Det kom-
mer att ge 6kad insikt och forstaelse for den svenska arbets-
marknaden, jobbsokningsprocessen och ge professionella kon-
takter och natverk.

Mitt Liv ar ett socialt féretag som startades i Géteborg 2008
och som arbetar for 6kad mangfald och integration pa den
svenska arbetsmarknaden. Genom deras mentorprogram ska-
pas moten som ¢ppnar dorrar for internationell kompetens.

Initiativet att sponsra Mitt Liv ar ett led i Andra AP-fondens
mangfaldsarbete och bygger pa vardegrunden att handla uti-
fran principerna om engagemang, agerande och férandring i
syfte att gora skillnad.

Sponsor av Goteborgs miljopris

Som ett led i Andra AP-fondens arbete inom hallbarhetsomradet
sponsrar fonden tillsammans med tio andra organisationer
"Goteborgspriset for hallbar utveckling”. Priset &r ett internatio-
nellt pris for att uppmarksamma insatser for en hallbar utveck-
ling och delades ut forsta gangen hosten 2000. Allt fran miljoor-
ganisationer och kooperativ till politiker och féretagsledare har
tagit emot priset.

Temat for 2015 &r "Energiomstallningen — solenergi och ener-
gieffektivisering” tilldelas solcellsentreprendren Jeremy Leggett
fran Storbritannien, tidigare borgmastaren i Heidelberg Beate
Weber-Schuerholz och tyske pionjaren inom energieffektivisering
Peter Hennicke. Priset ar pa en miljon kronor.

Julgava till hjialporganisationer

Sedan ett ar tillbaka far medarbetarna pa Andra AP-fonden
individuellt vélja mellan nagra hjalporganisationer till vilken
man vill donera ett julbidrag. Varje medarbetare far vélja att
stddja en av organisationerna. Valen har begransats till fem
stycken: Lakare utan granser (47%), Cancerfonden (33%),
Varldsnaturfonden (12%), Hjart- och lungfonden (7%) och
Mentor (1%). Procentsatsen inom parantes anger vilken del av
det totala bidraget organisationen fick 2014.
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Andra AP-fonden agerar langsiktigt for att skapa ett
buffertkapital i det svenska pensionssystemet

Andra AP-fonden ar en av norra Europas storsta pensions-
fonder och forvaltar cirka 300 miljarder av svenskarnas

pensionskapital, genom investeringar éver hela varlden.

Man kan saga att uppdraget ar att skapa "guld och grona
skogar”. Guldet star for en god avkastning och de grona
skogarna for langsiktighet och att investera pa ett ansvars-
fullt och hallbart satt.

Fonden har en god avkastning och kostnadseffektivitet
jamfort med liknande fonder bade i Sverige och i utlandet.
En viktig orsak ar den langsiktiga forvaltningsstrategin och
ett standigt fokus pa effektiviteten i verksamheten.

Andra AP-fonden ar en attraktiv arbetsgivare med cirka
65 medarbetare, som alla arbetar i Goteborg. Har arbetar
nagra av de framsta inom sina respektive omraden som

forvaltare, analytiker och andra specialister.
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