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Innehåll

Andra AP-fonden är en av norra 
Europas största pensionsfonder 
och förvaltar 324,5 mdkr inom i 
princip alla tillgångsslag och över 
hela världen. Fonden är en lång-
siktig och ansvarsfull kapitalför-
valtare som har ett viktigt uppdrag 
– att minimera effekterna på fram-
tida pensioner av att den så kal�-
lade bromsen löses ut. 
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Hållbarhet med oss hela tiden 

Rankingen, som bedömer förmågan att hantera klimatrisker i 

investeringarna, är glädjande på flera sätt. Dels märker vi att allt 

fler bedriver ett aktivt hållbarhetsarbete, dels ser vi att aktörer i 

Norden generellt håller sig långt framme. Att vi i en allt hårdare 

konkurrens lyckades klättra tre platser från året innan visar att 

vi utvecklat vårt arbete. 

Hållbarhetsarbete som ger avkastning 

En viktig förklaring till att vi kommit långt inom hållbarhets-

området är att vårt uppdrag ger utrymme för ständig utveck-

ling. AP-fondernas uppdrag är brett formulerat och fokuserar 

på vart vi ska snarare än hur vi ska ta oss dit. Istället för att 

kunna luta sig tillbaka när konkreta målsättningar är upp-

fyllda har uppdraget skapat ett behov av kontinuerlig utveck-

ling av vårt hållbarhetsarbete.

För Andra AP-fonden är hållbarhetsfrågor nära samman-

kopplade med vårt uppdrag att skapa hög avkastning till Sve-

riges pensionärer. Vi drivs av övertygelsen att ökad kunskap 

om dessa frågor ger ett bredare beslutsunderlag, vilket skapar 

bättre investeringsbeslut. Hållbarhet är således en självklar 

och viktig del av hela vår verksamhet för att vi ska kunna göra 

så bra investeringar som möjligt.

Vår vision är att integrera hållbarhet i hela verksamheten, 

såväl i det dagliga som i det mer långsiktiga strategiska arbe-

tet. Utifrån vårt uppdrag har vi på ett strukturerat sätt tagit 

oss an dessa frågor. Vi har en gedigen process för hur vi tar 

oss an och förstår hållbarhetsaspekterna på djupet. Bland 

annat följer vi forskning och olika specialister. Det är gläd-

jande att kunna konstatera att vi under 2016 verkligen har 

åstadkommit mycket inom hållbarhetsområdet.

Integrering i förvaltningen 

Något av det viktigaste vi gjorde inom hållbarhetsområdet under 

2016 var att implementera ESG-faktorer (Environmental, Social 

and Governance) i tillgångsslaget globala aktier i den kvantitativa 

förvaltningen, som utgör cirka 90 mdkr av fondens kapital. De 

flesta väljer att utgå från färdiga ESG-faktorer, men vi använder 

istället grunddata för att skapa egna faktorer. Under 2017 fort-

sätter detta arbete, bland annat med att utveckla ett ESG-viktat 

index för att uppnå ett än mer strategiskt arbetssätt. 

2016 var ett händelserikt år för Andra AP-fonden inom hållbarhetsområdet. Detta var resultatet av ett långsik-

tigt och strukturerat arbete att, utifrån vårt uppdrag, integrera hållbarhet i hela verksamheten. Vårt arbete har 

uppmärksammats, inte minst internationellt där vi bland annat rankades som åtta av världens 500 största 

investerare av Asset Owners Disclosure Project. 

Något av det viktigaste 
vi gjorde inom hållbar-
hetsområdet under 2016 
var att implementera 
ESG-faktorer i tillgångs-
slaget globala aktier i 
den kvantitativa förvalt-
ningen.

Under 2016 beslutade vår styrelse att inkludera gröna obliga-

tioner som en del av den strategiska portföljen, vilket utgjorde 

ytterligare ett steg i att implementera hållbarhetsfrågor i förvalt-

ningen. Idag pratar allt fler om gröna obligationer, men när Andra 

AP-fonden 2008 gjorde en första investering i detta tillgångsslag 

var vi en av de första i världen. Vi har lärt oss mycket under dessa 

år, vilket är en styrka när vi ska utvärdera kvaliteten i den uppsjö 

av initiativ som nu finns på marknaden. 

VD-ORD
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Eva Halvarsson, VD

Bidrar till klimatomställningen 

Andra AP-fonden har sedan 2008 arbetat strukturerat med kli-

matfrågor. För att öka transparensen kring detta arbete publi-

cerade vi 2016 ett dokument om vårt förhållningssätt till kli-

matomställningen. Fondens klimatambition är att utveckla 

portföljen i linje med tvågradersmålet. För att uppnå detta 

utvärderar vi löpande de risker och möjligheter som finns för 

oss som långsiktig investerare. Genom att integrera finansiella 

klimatanalyser i investeringsprocessen kan vi identifiera till-

gångar med finansiella klimatrisker, och därigenom minska 

dessa risker. Utifrån vår årliga översyn av analyserna beslutade 

vi under 2016 att avinvestera från 29 kraftbolag och fossil- 

energibolag. 

Möjligheterna utgörs av att, utifrån vårt uppdrag, bidra till 

klimatomställningen. Genom att investera i hållbara strate-

gier, bland annat i gröna obligationer, bidrar vi till omställ-

ningen. Genom dialoger med bolag och beslutsfattare om 

hållbarhet är vi en viktig katalysator för förändring. När vi tar 

upp klimatfrågor på till exempel bolagsstämmor skapas ett 

tryck på förbättring.

Mer fokus på mångfald

Fondens Kvinnoindex, som vi har sammanställt sedan 2003, 

visade 2016 en fortsatt ökning av andelen kvinnor på ledande 

positioner i bolag på Nasdaq Stockholm. För första gången var 

andelen kvinnliga styrelseledamöter i bolagen över 30 procent. 

Utvecklingen de senaste åren visar att bolagen själva, utan lag-

stiftning, är på god väg att uppnå jämställda styrelser och led-

ningsgrupper. Andra AP-fonden har en viktig roll som kun-

skapsförmedlare och kravställare där Kvinnoindex bidrar till att 

hålla diskussionen om mångfald på en faktamässig nivå. 

Under 2016 investerade vi i Women Entrepreneurs Opportu-

nity Facility (WEOF) som kombinerar möjligheten till god avkast-

ning med en social dimension. Investeringen utvärderades, i lik-

het med andra, utifrån dess förväntade avkastning och risk. 

Genom ökad tillgång till kapital främjas såväl kvinnligt entrepre-

nörskap som ekonomisk utveckling i tillväxtländer. Dessutom får 

vi möjlighet till kunskaps- och erfarenhetsutbyte med övriga 

investerare, däribland Världsbanken och Goldman Sachs. 

Många möjligheter 2017 

Vi påbörjade under 2016 ett internt arbete med att implemen-

tera FN:s vägledande principer för företag och mänskliga rät-

tigheter (de så kallade Ruggie-principerna) genom att identi-

fiera fondens viktigaste frågor inom detta område. Arbetet 

kommer att fortsätta 2017 med fokus på efterlevnad av princi-

perna i våra bolagsinnehav. Vi tog även, tillsammans med 

övriga AP-fonder, initiativ till ett arbete med dessa frågor i  

Etikrådet. 

Vi kommer också under 2017, bland annat på bolagsstäm-

mor, att fortsätta försöka få börsbolag och andra intressenter 

att rapportera hur de förhåller sig till FN:s globala mål för håll-

bar utveckling. Om olika aktörer beskriver sina verksamheter i 

relation till dessa mål, kan vi lära och inspireras av varandra 

samt skapa en ökad förståelse för hur vi tillsammans bidrar till 

dess uppfyllnad. 

Under 2017 kommer vi rikta än mer fokus på möjligheterna 

inom hållbarhetsområdet. Vi är en uppskattad samtals- och 

samarbetspartner i dessa frågor, vilket gör att vi fortsätter 

utvecklas själva. Personligen ser jag under 2017 fram emot att 

vara en del av styrelsen för de FN-stödda principerna för 

ansvarsfulla investeringar, PRI. Detta är ett exempel på nätverk 

som ger fonden möjlighet att fortsätta hållbarhetsarbetet på 

en global nivå.

Vi ska under 2017 vara fortsatt aktiva och driva på för en 

positiv utveckling. Samtidigt behöver vi prioritera insatserna, 

där vårt uppdrag att verka för pensionärernas bästa utgör led-

stjärnan i de val vi gör. Den erfarenhet och kunskap som vi 

samlat på oss under årens lopp, samt en ständig strävan att 

lära oss mer, hjälper oss att bidra till ett ansvarsfullt företa-

gande och en god avkastning för Sveriges pensionärer.
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Andra AP-fondens 
hållbarhetsarbete
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Andra AP-fondens hållbarhetsarbete omfattar miljö, etik och bolagsstyrning. Målet för fondens hållbarhetsarbete 

är att skapa och skydda värden. Som kapitalförvaltare är målet att ta hänsyn till olika faktorer avseende miljö, etik 

och bolagsstyrning, då de antingen ger ett bättre underlag för analys och investeringsbeslut eller erbjuder diversi-

fiering. Fonden arbetar också för att bibehålla ett stort förtroende genom att verka för god etik och miljöhänsyn 

samt att bidra till att utveckla god sed i kapitalförvaltningsfrågor.

Genom att aktivt arbeta med och integrera frågor om miljö, etik 

och bolagsstyrning i Andra AP-fondens verksamhet kan värden 

skapas och skyddas. Ett sammanfattande begrepp som fonden 

använder för dessa frågor är hållbarhet. Bland investerare 

används också förkortningen ESG (Environmental, Social and 

Governance). Genom att inkludera hållbarhetsaspekter i analyser 

och investeringsprocesser får fonden ett bredare och bättre 

underlag för beslut.

Andra AP-fondens ramverk

Andra AP-fonden är en statlig myndighet, vars verksamhet reg-

leras i lagen (2000:192) om allmänna pensionsfonder. I AP-fon-

dernas uppdrag ingår att maximera avkastningen samtidigt som 

risken ska vara låg. Placeringsstrategin ska utgå från effekterna 

på de utgående pensionerna samt ta hänsyn till den betalnings-

beredskap som utflödena ur fonderna kräver.

Det är viktigt att Andra AP-fonden har allmänhetens förtro-

ende och agerar på ett ansvarsfullt sätt. Detta speglas i förarbe-

tena till AP-fondslagen, där det framhålls att AP-fonderna ska ta 

hänsyn till etik och miljö utan att göra avkall på målet att ge hög 

avkastning. För fonden är både hållbarhet och ett ansvarsfullt 

agerande högt prioriterat. Ett proaktivt förhållningssätt till miljö, 

etik och bolagsstyrning är medel för att uppnå målet om en god 

riskjusterad avkastning.

Ägarpolicy

Andra AP-fondens operativa arbete med hållbarhets- och ägar-

frågor har sin utgångspunkt i fondens ägarpolicy och dess tio 

principer. Dessa principer omfattar strukturfrågor, bolagsstyr-

ning samt miljö och etik. I ägarpolicyn beskrivs även fondens 

värdegrund samt vilka riktlinjer och initiativ som fonden skrivit 

under eller använder sig av i sitt hållbarhetsarbete. Ägarpolicyn 

fastställs årligen av styrelsen och finns publicerad på fondens 

hemsida, www.ap2.se

I ägarpolicyn tydliggörs vad fonden förväntar sig av bolagen 

som fonden är delägare i, men också vad bolagen kan förvänta 

sig av fonden som ägare. Regelverk som OECD:s riktlinjer för 

multinationella företag och bolagsstyrning, FN:s Global Com-

pact, Aktiebolagslagen och Svensk kod för bolagsstyrning ligger 

till grund för Andra AP-fondens arbete med bolagsstyrning.

I ägarpolicyn beskrivs även vilka principer som Andra 

AP-fonden anslutit sig till och som fonden använder som ram-

verk i sitt hållbarhetsarbete både i förvaltningsorganisationen 

och i olika ägaraktiviteter. Andra AP-fonden stödjer och arbetar 

med att implementera de FN-stödda principerna för ansvarsfulla 

investeringar (PRI – Principles for Responsible Investment). Fon-

den skrev under dessa principer redan 2006, då de lanserades. 

PRI tillhandahåller olika verktyg och aktiviteter för att stödja 

investerare att implementera principerna och underlätta för 

investerare att samarbeta.

Vid årsskiftet 2016 hade cirka 1 400 investerare skrivit under 

dessa principer. PRI genomför årligen en enkät, där alla signatärer 

rapporterar om hur de arbetar med att implementera principerna.

Andra AP-fonden följer även PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla 

investeringar i jordbruk. Dessa utarbetades 2011 av Andra 

AP-fonden tillsammans med en grupp internationella investe-

rare. För att öka transparensen sammanställer PRI en särskild 

rapport för jordbruksinvesteringar. Mer information finns på 

www.unpri.org

Andra AP-fondens rapportering om implementeringen av 

dessa riktlinjer återfinns på sidan 9.

Organisation och ansvarsfördelning

Andra AP-fondens styrelse fastställer riktlinjer och policyer i 

ägarfrågor och har gett fondens VD i uppdrag att i den löpande 

verksamheten hantera dessa. Till sin hjälp med ägarstyrningsfrå-

gorna har VD en ägargrupp med medlemmar ur fondledningen, 

fondens ansvarige för förvaltning av svenska aktier och fondens 

hållbarhetsanalytiker. Denna grupp ansvarar för att strategiskt 

och operativt driva arbetet med ägarstyrning.

Fondens hållbarhetsarbete (etik och miljö) drivs av en hållbar-

hetsgrupp bestående av fondens kapitalförvaltningschef, håll-

barhetsanalytiker och kommunikationschef. Denna grupp ansva-

rar för att strategiskt driva arbetet med hållbarhetsfrågor. 

Operativt drivs frågorna främst inom fondens kapitalförvalt-

ningsorganisation.

Ägargruppen och hållbarhetsgruppen definierar mål och 

handlingsplaner för sina respektive ansvarsområden samt följer 

kontinuerligt upp hur arbetet fortskrider.
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Både ägar- och hållbarhetsgruppens arbete rapporteras till 

fondledningen och förankras löpande hos fondens övriga medar-

betare. Andra AP-fondens styrelse får vid varje styrelsemöte en 

rapport om fondens hållbarhets- och ägarstyrningsarbete.

Värdegrund för hållbarhet och ägarstyrning

Andra AP-fondens uppdrag är att skapa långsiktigt hög avkast-

ning till låg risk och därigenom bidra till trygga pensioner för 

nuvarande och blivande svenska pensionärer. Andra AP-fondens 

uppfattning är att långsiktigt hög avkastning till låg risk kan upp-

nås om hänsyn till hållbarhet är inkluderat i verksamheten, såväl i 

den egna organisationen som i investeringsprocessen.

Som en del av det svenska pensionssystemet bygger Andra 

AP-fondens värdegrund på den svenska statens värdegrund, 

där demokrati och en hållbar utveckling är centrala delar i 

enlighet med skrivningarna i regeringsformen. Andra 

AP-fondens värdegrund bygger också på de internationella 

konventioner som Sverige undertecknat. Andra AP-fonden 

anser att de bolag som fonden investerar i själva har ett ansvar 

att inte medverka till att internationella konventioner överträds, 

oavsett om dessa är riktade till stater, till enskilda eller till bolag 

och organisationer. Ansvaret gäller även om de länder där 

bolagen verkar inte har undertecknat konventionerna eller har 

en svagare lagstiftning.

Andra AP-fondens arbete med hållbarhet och ägarstyrning 

bedrivs i syfte att skapa och skydda värden för nuvarande och 

blivande svenska pensionärer. Fonden gör skillnad genom att 

proaktivt verka för en hållbar utveckling, agera och ställa krav på 

transparens och positiva förändringar. Detta bidrar till fondens 

möjligheter att uppfylla sitt uppdrag. 

Andra AP-fondens ramverk för hållbarhet 

Fondens arbete med hållbarhet baseras på uppdraget från riks-

dagen att skapa hög avkastning till låg risk och på ett internatio-

nellt vedertaget ramverk. 

Andra AP-fonden har fått i uppdrag av Sveriges Riksdag att 

förvalta kapital i inkomstpensionssystemet så att långsiktigt hög 

avkastning uppnås till låg risk. Fonden ska ta hänsyn till etik och 

miljö i placeringsverksamheten utan att göra avkall på det över-

gripande målet om hög avkastning. Fonden ska inte ha närings-

politiska eller ekonomiskpolitiska mål.

I Andra AP-fondens ramverk är en hållbar utveckling central. 

Ramverket utgörs av:

•	 Den svenska regeringsformen, som bygger på demokrati, 

grundläggande fri- och rättigheter, alla människors lika 

värde och den enskilda människans frihet och värdighet. 

•	 FN:s internationella konventioner som Sverige underteck-

nat, om bland annat miljö, mänskliga rättigheter, arbets-

rätt, korruption och inhumana vapen.

•	 De internationella riktlinjer Sverige stödjer (till exempel 

FN:s Global Compact, ILO och OECD:s riktlinjer för multi-

nationella bolag).

•	 Sveriges ställningstaganden i folkrättsliga frågor. 

Andra AP-fonden förväntar sig att bolagen verkar i enlig-

het med lagar, konventioner och internationella riktlinjer oav-

sett i vilket land bolagen verkar. Det ansvaret gäller även om 

landet inte har undertecknat en konvention eller har en sva-

gare lagstiftning. 

Ett internationellt och vedertaget ramverk är väsentligt för 

fondens hållbarhetsarbete och möjligheter att föra en fram-

gångsrik dialog med bolag oavsett nationell hemvist. Detta gäl-

ler även för möjligheterna till samarbete med andra investerare 

och aktörer, vilket bedöms vara väsentligt för fondens möjlighe-

ter att ha en positiv påverkan på utvecklingen.

Implementering av PRI

Att implementera FN:s principer om ansvarsfulla investeringar 

(PRI) är ett ständigt pågående arbete, där hänsyn till hållbar-

hetsfrågor beaktas både i Andra AP-fondens roll som kapital-

förvaltare och som kapitalägare. Principerna handlar om att 

integrera frågorna i investeringsanalyser och beslutsprocesser 

(princip 1), att vara en engagerad ägare (princip 2), att upp-

muntra bättre hållbarhetsrapportering från företag (princip 3), 

att samverka med andra investerare (princip 4 och 5) och att 

rapportera (princip 6). Integrering, dialog, samverkan och 

rapportering är nyckelord i dessa principer och även i Andra 

AP-fondens hållbarhetsarbete.

ANDRA AP-FONDENS HÅLLBARHETSARBETE
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PRI:s principer Exempel på vad Andra AP-fonden gör

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

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

Inkluderar information om ESG i analyser och beslutsprocesser i fondens  
interna aktiva förvaltning.

Arbetar med att utveckla modeller och verktyg för ESG som är anpassade 
till olika investeringsstrategier.

Inkluderar ESG i analyser av nya fonder och förvaltare. I den årliga 
utvärderingen av externa förvaltare ingår frågor kring ESG.

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

Vi är engagerade ägare och integrerar ESG-faktorer i vår 
ägarpolicy och i vårt bolagsstyrningsarbete.

Integrerat ESG-faktorer i ägarpolicyn.

För dialoger angående ESG-frågor med svenska och utländska bolag.

Röstar på svenska och utländska bolagstämmor.

Deltar i valberedningar.

Kontrollerar portföljen med avseende på kränkningar av internationella 
konventioner och riktlinjer.

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

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

Stödjer olika initiativ som arbetar för att förbättra bolagens rapportering, 
till exempel Carbon Disclosure Project, Extractive Industries Transparency 
Initiative, Global Compact, Hållbart värdeskapande.

Krav på ESG-rapportering för alla externa förvaltare.

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

Vi verkar för att principerna accepteras och implementeras 
av finansbranschen.

Uppmanar externa förvaltare att skriva under PRI. 

Deltar på konferenser.

Ställer frågor om PRI i upphandlingar där det är relevant.

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

Vi samarbetar för att underlätta implementeringen av  
principerna.

Samarbetar med Första, Tredje och Fjärde AP-fonden i det gemensamma 
Etikrådet som ansvarar för dialogarbetet med utländska bolag. Etikrådet 
samarbetar även med internationella investerare i bolagsdialoger och 
proaktiva projekt.

Samarbetar även med andra svenska och internationella investerare.

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

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

Ger ut en årlig hållbarhets- och ägarstyrningsrapport och rapporterar även 
i årsredovisningen och på hemsidan. 

Utför dialogarbete med utländska bolag, vilket rapporteras i Etikrådets 
årsrapport.

Svarar på PRI:s årliga enkät. Dessa  finns tillgängliga på PRI:s och Andra 
AP-fondens hemsida.

1

2

3

4

5

6
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Hållbarhet i  
investeringsprocessen
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Att ta hänsyn till hållbarhetsfaktorer i analys- och beslutsprocesser är att integrera hållbarhet i förvaltningen. 

På så sätt kan fonden också minska risken och få bättre förutsättningar för att öka avkastningen. Fondens 

bedömning är att långsiktigt hållbara företag också är företag som på lång sikt genererar god avkastning.

Fondens grundläggande övertygelse är att företag med långsik-

tigt hållbara affärsmodeller genererar ett högre långsiktigt värde 

för sina ägare. Sådana investeringar är också, allt annat lika, 

mindre riskfyllda. Bolag som integrerar faktorer som etik och 

miljö i sin långsiktiga affärsutveckling kommer att ha ett för-

språng jämfört med sina konkurrenter och bättre förutsättningar 

att skapa långsiktigt värde för sina ägare. Ett proaktivt förhåll-

ningssätt till etik, miljö och bolagsstyrning är därför medel för 

att uppnå målet om en god riskjusterad avkastning.

Fondens definition av hållbarhet

För Andra AP-fonden utgår hållbarhetsarbetet från fondens  

uppdrag och innebär ett långsiktigt agerande för att skydda 

och skapa värden i investeringarna – utifrån ett ekonomiskt, 

miljömässigt och socialt perspektiv.

Hållbarhet en del av förvaltningsstrategin

Fondens övergripande målsättning är att hållbarhet ska vara en 

integrerad del av samtliga analys- och beslutsprocesser. Detta är 

ett arbete som har pågått strukturerat under flera år.

Andra AP-fonden har ansvar för såväl förvaltningen som ägan-

det av det kapital som fonden har erhållit och arbetar aktivt med 

miljö, etik och bolagsstyrning ur båda dessa perspektiv. Genom att 

vara pådrivande i frågor om etik och miljö kan Andra AP-fonden 

bidra till att portföljbolagen tidigt identifierar möjligheter och risker 

inom dessa områden, och som har påverkan på avkastningen.

Integration av hållbarhet i investeringsprocessen

Tillgångsslag Kartläggning 

Implementering 
1. Integration i analys-  
och beslutsprocesser

2. Intern upp-
följning/extern 
rapportering

Aktier

Svenska aktier • • •
Utländska aktier • •h •

Räntor

Räntebärande tillgångar • •h •
Räntebärande tillgångar tillväxtmarknader • • •

Alternativa investeringar

Fastigheter

Jordbruk • • •h
Skog • • •
Konventionella fastigheter • •h •

Riskkapitalfonder • •h •h
Alternativa krediter • N/A N/A

Alternativa riskpremier • N/A N/A

Kinesiska A-aktier • •h •
 

• Ja 
• Delvis 
• Nej 

h Förändring jämfört 	

    med föregående år 

Kartläggning – Fonden har gjort en nulägesanalys och identifierat fortsatta utvecklingsmöjligheter. 

Implementering 

1. �Integration i analys- och beslutsprocesser – Fondens bedömning av hur långt integrationen har nått. I externt förvaltat 
kapital ska hållbarhet ingå som en del av avtalen.

2. Intern uppföljning/extern rapportering – Uppföljning av fondens hållbarhetsarbete (inkl. externa förvaltare).
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Andra AP-fonden anser att ett långsiktigt ansvarsfullt förhåll-

ningssätt till miljö, etik och bolagsstyrning höjer värdet på bolagen. 

Genom att i förvaltningen integrera den ekonomiska analysen 

med analysen av miljö, etik och bolagsstyrning skapas bättre 

underlag för investeringsbesluten.

Andra AP-fonden har, som förvaltare av det statliga pen-

sionskapitalet, ett ansvar gentemot alla som någon gång arbe-

tat i Sverige att skapa en god och hållbar ekonomisk utveckling 

av det förvaltade kapitalet. Andra AP-fonden ska agera på det 

sätt som är bäst utifrån det övergripande uppdraget.

För att skapa ökad förståelse och kunskap om hållbarhets-

frågor hos medarbetarna på Andra AP-fonden anordnades 

flera seminarier och utbildningstillfällen under året. Detta är 

viktigt för att underlätta integreringen av hållbarhetsaspekter 

i verksamheten.

HÅLLBARHET I INVESTERINGSPROCESSEN

Fokusområden

Fondens hållbarhetsarbete koncentreras främst till några priori-

terade fokusområden som fonden anser är viktiga för en bättre 

långsiktig avkastning. Syftet med att fokusera fondens resurser 

till ett antal områden är att uppnå resultat inom områden som 

är finansiellt materiella.

Fondens övergripande inriktning är:

• Integrering av hållbarhet i förvaltningen.

Fondens specifika fokusområden är:

• Klimat

• Ägarstyrning

• Mångfald

• Transparens/rapportering.

Ett urval av Andra AP-fondens hållbarhetsmål 2017

Fokusområde/Tillgångsslag  Mål 2017 Uppföljningsmetod/Nyckelindikatorer

ESG-integrering  

Svenska aktier Utvärdera hållbarhetsarbetet för de tio största svenska innehaven, 
baserat på fondens ägarandel

Analys och dialog ska vara genomförda

Kinesiska A-aktier Ha en aktiv dialog med förvaltarna om deras integrering av ESG Bland annat bedömning av rapportering

Rapportering
Riskkapitalfonder Öka antalet riskkapitalfonder som ESG-rapporterar till 75% Andel fonder som ESG-rapporterar

Svenska aktier Öka svarsandelen av GRESB-enkäten till minst 50% av fondens  
svenska noterade fastighetsbolag 

Andel bolag som besvarat enkäten

Konventionella fastigheter Att fondens onoterade fastighetsbolag och fonder besvarar  
GRESB enkät 2017

Andel bolag som besvarat enkäten

Skogs- och jordbruksfastigheter Rapportering enligt PRI:s riktlinjer för ansvarsfullt jordbruk Resultat av fondens enkät till förvaltarna  
av jordbruksinvesteringarna/förvaltarnas 
egen rapportering

Uppföljning av att tredjepartsrevidering av jordbruksfastigheter  
sker av förvaltarna i Brasilien

Rapportering till TCGA

Kinesiska A-aktier Utveckla de kinesiska förvaltarnas rapportering kring ESG Rapportering från förvaltarna

Klimat
Globala aktier Följa upp finansiella klimatriskanalyser Utifrån bestämda kriterier

Konventionella fastigheter Att fondens sammanlagda ”GRESB Score” förbättras GRESB-score

Ta reda på energianvändningen och koldioxidavtrycket från  
fondens onoterade fastighetsportfölj och de noterade svenska  
fastighetsbolagen

GRESB-indikator

Skogs- och jordbruksfastigheter Undersöka möjlighet att mäta koldioxidavtryck från jordbruk

Övrigt Ta fram och utvärdera fondens koldioxidavtryck Utifrån bestämda mätetal

Utveckla fondens förhållningsätt till klimatomställningen

Mångfald

Svenska aktier Att andelen kvinnor ska öka i bolagsstyrelser där fonden sitter  
med i valberedningen

Andelen kvinnor i styrelser

Bolagsstyrning

Svenska aktier Rösta i samtliga bolag som uppfyller fondens kriterier för deltagande  
på stämman

Andel bolag fonden röstat i

Globala aktier Rösta på 750 utländska bolagsstämmor Statistik 

Skriva 50 uppföljningsbrev till bolag där vi röstat emot styrelsens förslag Statistik
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Inom de valda fokusområdena finns stor kunskap och erfaren-

het, eftersom fonden sedan länge har arbetat med frågorna. 

Fonden räknar också med att arbeta med områdena under en 

lång tid framöver.

Arbetet med fokusområdena drivs både gentemot bolag där 

fonden har störst kapital investerat och/eller där fonden har en 

stor ägarandel och inom sektorer som bedöms ha stora finan-

siella hållbarhetsrisker. Anledningen till detta är att fonden ska 

fokusera på områden och bolag som är de finansiellt viktigaste 

för fonden. Detta kan ske i samverkan med andra investerare för 

att uppnå förbättringar för ett enskilt bolag och/eller inom en 

sektor. Arbetet med fokusområdena bedrivs även internt. Det är 

på detta sätt som fonden främst kan nå det övergripande målet 

att hållbarhet ska vara integrerat i samtliga analys- och besluts-

processer, vilket också är i linje med fondens uppdrag.

Nedbrutna mål på lång och kort sikt för respektive fokusområde 

samt aktiviteter för att nå målen anges i fondens årliga affärsplan 

för hållbarhet och i handlingsplanerna för respektive tillgångsslag.

Hållbarhetsmodul i risksystem 

Under 2016 blev integreringen av en hållbarhetsmodul i fondens 

risksystem färdig. Systemet kan ge både aggregerade hållbarhets-

rankningar på portföljnivå och ingående data kring specifika fråge-

ställningar, exempelvis utsläpp av koldioxid. I ett första steg har 

fonden börjat med att se på olika aggregerade hållbarhetsrank-

ningar för fondens aktieportföljer. Andra AP-fonden har olika 

aktieportföljer baserade på olika investeringsstrategier. Rankningar 

består av en totalpoäng men kan även delas upp på en miljöpo-

äng, en social poäng och en ägarstyrningspoäng. Fonden har initi-

alt analyserat om fondens avinvesteringar och exkluderingar har 

påverkat portföljernas hållbarhetsrankningar. Resultatet av avinves-

teringar och exkluderingar har gett marginella positiva skillnader i 

övergripande hållbarhetsrankningar. Andra AP-fonden har också 

undersökt skillnader i rankningar mellan olika aktieportföljer. De 

svenska aktieportföljerna har lite bättre aggregerade hållbarhets-

rankningar än genomsnittet för fondens aktieportföljer. 

Under 2017 kommer fonden arbeta vidare med att analysera 

vad rankningarna innebär för att få en bättre insikt i fondens 

hållbarhetsrisker på portföljnivå. Fonden kommer också att 

arbeta med att formalisera processer för att aktivt integrera håll-

barhetsaspekter i fondens riskrapportering. 

Aktier 

Den svenska aktieförvaltningen bygger på fundamental analys, 

där det tas hänsyn till hållbarhetsaspekter såsom skatter, kom-

mande regleringar och ägarstyrningsfrågor vid värdering av 

bolagen. Fondens hållbarhets- och aktieanalytiker har ett samar-

bete med återkommande möten, där hållbarhetsfrågor diskute-

ras och information utbyts. Exempelvis har fonden använt en 

extern leverantörs hållbarhetsanalyser av sektorer som diskus-

sionsunderlag för vilka hållbarhetsfaktorer som kan vara materi-

ellt betydelsefulla för olika sektorer. Detta arbete kommer att 

fortsätta under 2017. Fonden har också tillgång till hållbarhets-

analyser av enskilda bolag, vilket kan bidra med information i 

den fundamentala analysen. Under året har Andra AP-fonden 

gjort en genomgång av hållbarhetsfaktorer kopplade till spel-

branschen, vilket ledde till dialog med svenska spelbolag. (Läs 

mer om arbetet inom spelbranschen på sidan 45).

Förvaltningen av globala aktier sker huvudsakligen genom en 

aktiv kvantitativ förvaltning. Modellerna som används är internt 

framtagna och innehåller olika faktorer, däribland hållbarhetsfak-

torer. Under 2016 avslutades ett projekt, där resultatet blev att 

väsentligt fler hållbarhetsfaktorer integrerades i existerande model-

ler. (Läs mer om projektet på sidan 42). Andra AP-fonden har även 

några externt förvaltade mandat inom globala aktier, bland annat 

kinesiska inhemska aktier. (Läs mer om Andra AP-fondens hållbar-

hetsarbete med externa förvaltare i Kina på sidan 50). 

Alla bolag som finns i Andra AP-fondens aktieportfölj blir 

genomlysta två gånger per år i syfte att identifiera bolag som 

bryter mot internationella konventioner och riktlinjer. Denna 

genomlysning görs av en extern leverantör och är underlag för 

dialoger som Etikrådet utför. Läs mer om Etikrådets arbete på 

www.etikradet.se  

Riskkapitalfonder

Fonden har en strukturerad process för analys, utvärdering och 

uppföljning, som inkluderar såväl hållbarhet som ekonomi, risk 

och avkastningsanalys. Denna process finns även för fondens 

investeringar i onoterade fastigheter, inklusive skog och jord-

bruk. På Andra AP-fonden finns ett pågående arbete för att 

utveckla hur fonden utvärderar och följer upp riskkapitalfonder-

nas hållbarhetsrapportering. Fonden har under året haft ett fler-

tal dialoger med riskkapitalfonder om hållbarhet och rapporte-

ring. Det är tydligt att hållbarhet får allt större uppmärksamhet 

och många riskkapitalbolag arbetar systematiskt med dessa frå-

gor. Knappt 70 procent återrapporterar nu i någon form hur de 

arbetar med hållbarhet, en ökning med cirka 10 procentenheter 

från föregående år. 

Andra AP-fonden är sedan 2014 representerad i the PRI Private 

Equity Advisory Committee (PEAC), som är ett rådgivande organ för 

PRI:s arbete med riskkapitalfonder. Syftet med denna kommitté är 

att ge synpunkter på strategier och aktiviteter, övervaka implemen-

tering av PRI:s principer inom riskkapital och hjälpa till med vägled-

ning och verktyg. Ett projekt, där fonden varit aktiv, innebar att ta 

fram ett frågeformulär om hållbarhet som kan användas inför en 

investering. I november 2015 publicerade PRI en rapport om detta. 
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ILPA

ILPA (Institutional Limited Partners Association) är en global 

organisation för investerare i riskkapitalfonder, som fokuserar på 

att driva investerargemensamma frågor i riskkapitalbranschen. 

ILPA erbjuder utbildning, etablerar ”best practice”, driver egen 

forskning samt erbjuder möjligheter för investerare att utbyta 

erfarenheter. 

Andra AP-fonden har varit medlem i ILPA i snart 15 år och 

innehar nu, för andra gången, en styrelseplats. Fonden är också 

verksam i ILPA:s Public Affairs Committee och var tidigare aktiv i 

utbildningskommittén. Andra AP-fonden skrev under ILPA:s 

principer 2015. Dessa etablerades 2009 och uppdaterades 2011. 

De kan delas upp i tre huvudgrupper: 1) Alignment of Interest, 

2) Governance och 3) Transparency.

Gröna och sociala obligationer

Under året tog Andra AP-fonden ett viktigt steg inom hållbarhet 

genom att inkludera gröna obligationer som ett eget tillgångs-

slag i den strategiska portföljen. Fonden har investerat aktivt i 

gröna obligationer sedan 2008. Gröna obligationer syftar till att 

finansiera projekt som mildrar klimatförändringar eller hjälper 

länder att anpassa sig till effekterna av dem. 

Andra AP-fonden har investerat i många av Världsbankens 

gröna obligationer. Exempel på ett projekt som Världsbanken 

har inom sitt gröna obligationsprogram är utveckling av elkraft-

systemet i Indien. Projektet beräknas resultera i minskade koldi-

oxidutsläpp, då effektivitetsförbättringar kan uppnås genom att 

infrastrukturen för överföring av el utvecklas och expanderas. 

Det kommer också underlätta överföring av vattenkraft från 

områden med överkapacitet av el till områden med underkapaci-

tet. Projektet i sig är inte knutet till en enskild grön obligation 

utan är snarare knuten till emittenten. 

Att investera i gröna obligationer lämpar sig bra för Andra 

AP-fonden, eftersom investeringsformen överensstämmer med 

fondens syn på klimatförändringar, bidrar till diversifiering av 

portföljen och passar en långsiktig investerare. 

Integrering av hållbarhetsfrågor i ränteförvaltningen har 

ytterligare breddats genom att en marknad för sociala obliga-

tioner växt fram. Sociala obligationer ges ut av organisationer 

för att finansiera lån till projekt som exempelvis syftar till att 

motverka fattigdom genom att förbättra kvaliteten på barns 

utbildning och hjälpa ungdomar in på arbetsmarknaden. 

Under året ökade Andra AP-fonden sina investeringar i 

gröna och sociala obligationer och hade den 31 december 

2016 obligationer för 5,3 miljarder kronor. 

HÅLLBARHET I INVESTERINGSPROCESSEN

Konventionella fastigheter

Många olika hållbarhetsaspekter är viktiga för fastighetssektorn. 

Energi är en central fråga, eftersom fastighetssektorn står för 

nästan 30 procent av de globala utsläppen av växthusgaser och 

nästan 40 procent av energianvändningen. För att bättre kunna 

följa och utvärdera hållbarhetsarbetet för Andra AP-fondens 

investeringar i fastigheter, gick fonden våren 2014 med i Global 

Real Estate Sustainability Benchmark (GRESB). GRESB är en orga-

nisation som genom en årlig enkät bedömer sju olika hållbarhets-

aspekter i fastighetsbolag och fastighetsfonder. Dessa är ledning, 

policy och rapportering, risker och möjligheter, uppföljning och 

miljöledningssystem, miljöindikatorer (energi, utsläpp av växthus-

gaser, vatten och avfall), byggnadscertifieringar samt intressent-

dialoger. I enkäten 2016 deltog över 700 bolag.

Andra AP-fonden uppmanar årligen sina onoterade fastighets-

bolag/fonder och samtliga svenska noterade fastighetsbolag, 

som Andra AP-fonden har investerat i, att besvara GRESB-enkä-

ten. Fondens tre onoterade bolag besvarade enkäten, dock ingen 

av de två utländska onoterade fastighetsfonderna. Fyra av tolv 

noterade svenska fastighetsbolag svarade. Detta innebär att 

Andra AP-fonden inte når upp till de mål som sattes för 2015, att 

alla fondens onoterade fastighetsbolag/fonder samt hälften av 

de noterade svenska bolagen ska rapportera till GRESB.

GRESB ger varje bolag/fond ett övergripande poängtal, 

GRESB-score, som kan vara från 0 till 100. Andra AP-fondens 

onoterade bolag fick ett sammanvägt GRESB-score på 72, vilket 

är en ökning från föregående år då det var 64. De onoterade 

bolagens koldioxidavtryck var 7 tCO
2e per miljon investerad 

krona. Se sidan 22 för fondens arbete med klimat och koldioxid-

avtrycksrapportering. 

I december 2016 anordnade Andra AP-fonden en hållbarhets-

dag i London för sina onoterade fastighetsbolag för att öka sam-

verkan i hållbarhetsfrågor mellan bolagen och diskutera hållbar-

hetsindikatorer. Mer om detta finns att läsa på sidan 48.

Skogsfastigheter

Skog är ett tillgångsslag som både ger diversifiering och stabil, 

långsiktig avkastning. Andra AP-fonden har investerat i skog 

sedan 2010. Av fondens totala kapital är 1,2 procent investerat i 

skogsfastigheter. Huvuddelen av investeringarna är i Australien 

och USA och i skogsfastigheter som producerar sågtimmer och 

massaved. Fonden har tre externa förvaltare: New Forests, Mol-

pus och GreenWood Resources. New Forests investerar i Austra-

lien och Nya Zeeland, Molpus i USA och GreenWood Resources i 

Europa, Latinamerika och USA. Fondens andel av skogsinveste-

ringar per den 30 september 2016 motsvarar cirka 91 000 hektar. 

Diagrammen på nästa sida visar geografisk fördelning samt fördel-

ningen mellan löv- och barrskog. 
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 USA, 64%

 Australien, 30%

 Brasilien, 2%

 Colombia, 1%

 Nya Zeeland, 1%

 Polen, 1%

     Chile, <1%

Geografisk fördelning skog (hektar)

Produktionsfördelning skog (hektar)

 �Barrträd, 48%

 Lövträd övriga, 27%

 Lövträd eukalyptus, 25%

Siffror i dessa diagram är per den 30 september 2016.

Krav på hållbarhetscertifiering

Andra AP-fonden har som krav att förvaltarna, när så är möjligt, 

certifierar skogsfastigheterna i enlighet med någon av de inter-

nationella hållbarhetscertifieringarna Forest Stewardship Council 

(FSC) eller Programme for Endorsement of Forest Certification 

(PEFC). Även om fastigheten inte kan certifieras (till exempel 

omfattas inte trädplantager för biomassa av FSC eller PEFC), 

kommer den att förvaltas i enlighet med dessa organisationers 

principer för certifiering. 

New Forests startade 2005 och är en kapitalförvaltare som är 

specialiserad på skogsbruk. De arbetar även med att hitta mark-

nader för de ekosystemtjänster som skogen erbjuder. Sedan start 

har hållbarhetsfrågor varit centrala i New Forests affärsidé. New 

Forest har en uttalad ambition att vara ledande inom hållbarhet, 

vilket innebär att de har policyer och ledningssystem för sitt håll-

barhetsarbete samt att skogsfastigheterna är hållbarhetscertifie-

rade av en oberoende part. De arbetar också med olika intres-

senter i frågor om miljö och social hållbarhet. Andra AP-fonden 

har investerat i två av New Forests fonder som fokuserar på Aus-

tralien och Nya Zeeland. Trädsorterna som dominerar är eukalyp-

tus och tall. New Forests hållbarhetsrapportering är tillgänglig på 

www.newforests.com.au 

Molpus har förvaltat investeringar i skogsfastigheter i USA sedan 

1996 och har en lång tradition av hållbart skogsbruk. Skogsfastig-

heterna i Molpus fonder har en blandning av barr- och lövträd. 

Trädsorterna som dominerar är ek, lönn, poppel, gran och tall. 

Även Molpus har policyer och ledningssystem för sitt hållbarhets-

arbete. De använder Sustainable Forest Initative (SFI), som är det 

amerikanska certifieringsprogrammet inom PEFC. Sedan 2011 har 

de en multisite-certifiering, som innebär att en oberoende part 

årligen reviderar cirka en tredjedel av fastigheterna och att nya 

fastigheter inkluderas allteftersom. Molpus kan även i vissa fall 

välja certifiering i enlighet med FSC. Revisionsrapporterna är till-

gängliga på SFI:s hemsida www.sfiprogram.org 

Andra AP-fondens innehav i skogsfastigheter

 Antal hektar Andel, %

Certifierade skogsfastigheter i 
enlighet med FSC och/eller PEFC

71 500 89

På gång att certifieras i enlighet 
med FSC och/eller PEFC

3 500 4

Hållbart brukad fastighet i enlighet 
med FSC och/eller PEFC, men där 
fastigheten inte kan certifieras

30 0

Annat: Mark som till exempel upp-
tas av vägar, byggnader och andra 
icke-produktiva omåden eller mark 
som inte ännu planterats.

5 200 6

Siffror i denna tabell är per den 31 december 2015.

GreenWood Resources ansvarar för förvaltningen av skogsfas-

tigheterna i två bolag, Global Timber Resources och Lewis & 

Clark, som Andra AP-fonden samäger med andra institutionella 

investerare. GreenWood grundades 1998 och förvaltar skogsfas-

tigheterna i enlighet med FSC eller PEFC. De arbetar mycket med 

att utveckla plantmaterial med inriktning mot snabbväxande träd-

slag såsom poppel. Genom Global Timber Resources får Andra 

AP-fonden en diversifiering både geografiskt (Brasilien, Colombia, 

Polen och Chile) och mot mer snabbväxande trädslag. Lewis & 

Clarks skogsfastigheter är traditionell skog beläget på USA:s väst-

kust. Mer info på www.greenwoodresources.com

Skogens lagring av koldioxid

Molpus analyserar även om skogsfastigheterna kan vara aktuella 

för att vara med i så kallade carbon projects. Om den förväntade 

återväxten är betydligt högre än avverkningsvolymerna, under-

söks om värdet av de direkta skogsprodukterna relativt värdet 

skogen har som koldioxidsänka (att skogen på naturligt sätt sän-

ker koldioxidhalten). Om ”kolkrediterna” som skogen sedan 
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 USA, 51%

 Brasilien, 29%

 Australien, 20% 

 Chile m.fl. <1%

Geografisk fördelning jordbruk (hektar)

Produktionsfördelning jordbruk (hektar)

 Spannmål och oljeväxter, 45%

 Utsäde, 34%

 Sockerrör, 12% 

 Mjölkproduktion, 6% 

 Frukt och grönsaker, 3%

Siffror i dessa diagram är per den 30 september 2016.

genererar ska kunna säljas, behöver det finnas fungerande regel-

verk och marknad. I USA finns Climate Action Reserve (CAR), 

som är ett nationellt program som hanterar kolkrediter. För en av 

skogsfastigheterna arbetar Molpus med att få tillstånd att sälja 

kolkrediter och för denna fastighet pågår ett omfattande arbete 

med att mäta hur mycket koldioxid som lagras i skogsfastigheten.

Metoderna för att beräkna hur mycket koldioxid som lagras är 

under utveckling. New Forests har tagit fram siffror på hur 

många ton koldioxid som finns lagrade i skogarna som de förval-

tar. Andra AP-fondens andel av denna koldioxidlagring är 

omkring 4,5 miljoner ton CO2e.

Jordbruksfastigheter

Att investera i jordbruksfastigheter är ett led i Andra AP-fondens 

arbete med att diversifiera den totala portföljen. Cirka 2,5 pro-

cent av fondens förvaltade kapital är investerat i jordbruksfastig-

heter. Hållbarhetsfrågor är centrala för Andra AP-fondens inves-

teringar i jordbruk. Fondens strategi är att investera i storskaliga 

jordbruksfastigheter i länder med tydliga legala strukturer. Detta 

innebär att många geografiska regioner inte är aktuella att göra 

investeringar i. 

Andra AP-fonden har valt att investera i jordbruksfastigheter 

genom samägda bolag med andra investerare, en form som pas-

sar fondens långsiktiga syn på dessa investeringar. Fonden har 

investerat i tre samägda bolag: TIAA-CREF Global Agriculture 

(TCGA),  TCGA II och Teays River Investments. TCGA och TCGA II 

äger jordbruksfastigheter i USA, Brasilien, Australien och Chile. 

Fonden har investerat 450 miljoner dollar i TCGA och åtagit sig 

att investera 750 miljoner dollar i TCGA II. I Teays River Invest-

ments som huvudsakligen investerar i USA har fonden investerat 

100 miljoner dollar. 

Per den 30 september 2016 hade dessa bolag investerat i fast-

igheter som omfattar totalt cirka 637 000 hektar. Andra 

AP-fondens andelar av dessa jordbruksfastigheter motsvarar en 

areal på ungefär 115 000 hektar. 

TCGA och TCGA II förvaltas av TIAA Asset Management, vars 

bolag Westchester ansvarar för jordbruken i Australien, USA och 

Brasilien. 

Andra AP-fonden arbetar aktivt med att förbättra bolagens 

arbete vad gäller hållbarhet, bland annat genom styrelsearbete. 

Andra AP-fondens representant i styrelsen för TIAA-CREF Glo-

bal Agriculture är också medlem i ESG-kommittén. Under 2014 

påbörjades revidering av arrendatorernas verksamheter på 

TCGA:s jordbruksfastigheter i Brasilien. Revisionerna har omfat-

tat bolagets egna policyer, PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla inves-

teringar i jordbruk och nationell lagstiftning. Läs mer om detta 

på sidan 18.

Andra AP-fonden brukar inte någon mark. Marken arrenderas 

antingen ut till lokala jordbrukare/bolag eller sköts av de externa 

förvaltarna för de samägda bolagen. Då jordbruksmarken arrende-

ras ut, är det arrendatorn (jordbrukaren) som bestämmer vilken 

gröda som ska odlas samt ansvarar för produktion och försäljning 

av skörd. Om jordbruksfastigheten har permanenta odlingar, som 

till exempel fruktträd, sköts fastigheten av en operatör som den 

externa förvaltaren utser. Större delen av den areal som de sam-

ägda bolagen äger arrenderas ut. Huvuddelen av de investeringar 

som Teays River gjort sköts däremot direkt av de operativa bolagen.

Rapportering kring PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla  

investeringar i jordbruk

Hösten 2014 tog PRI över ansvaret för att administrera de principer 

för ansvarfullt jordbruk som Andra AP-fonden var med och arbe-

tade fram 2011. Som en konsekvens av detta har jordbruksprinci-

perna utvecklats till ”Riktlinjer för ansvarsfulla investeringar i jord-

bruk” (Guidance for Responsible Investment in Farmland). 
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PRI uppmuntrar alla signatärer som har investeringar i jordbruk 

att implementera riktlinjerna. Som en del av denna integration 

kommer rapporteringen kring implementeringen inte ske separat, 

utan inkluderas i PRI:s rapporteringsverktyg. För att underlätta 

insyn sammanställer PRI en separat jordbruksrapport (”Responsible 

Investment in Farmland”, www.unpri.org/publications).

Andra AP-fonden har en kontinuerlig dialog med förvaltarna 

och besöker även jordbruksfastigheter några gånger per år. TIAA 

publicerar årligen en rapport, där de beskriver sin implementering 

av riktlinjerna för ansvarsfulla investeringar i jordbruk. De har 

utvecklat ett antal indikatorer utifrån riktlinjerna, som även Teays 

River använder i sin rapportering till Andra AP-fonden. Nedan är 

en sammanfattning av hur förvaltarna arbetar med riktlinjerna.

Första riktlinjen handlar om att bidra till miljömässig hållbar-

het genom att främja åtgärder som till exempel minskar risken 

för jorderosion och verkar för mer effektiv vattenhantering. Vat-

tenfrågan är mycket central både miljömässigt och ekonomiskt. 

Därför görs kontinuerligt investeringar för att få en mer effektiv 

vattenhantering, till exempel byggnation av förvaringstankar och 

mer effektiva bevattningsmetoder. För att få bättre kontroll är en 

av indikatorerna inom miljö, andelen jordbruk som har detaljerade 

uppgifter om vattenanvändning. För att minska riskerna vid 

användning och lagring av bekämpnings- och gödningsmedel 

arbetar förvaltarna med att införa program som säkerställer en 

bra hantering av kemikalier.

Innan en jordbruksfastighet förvärvas görs alltid en miljö-

bedömning av en extern part. Konsulten som gör bedömningen 

föreslår, om så behövs, även åtgärder för att minska risken för 

miljöpåverkan. 

Andra riktlinjen handlar om att respektera arbetstagar- och 

mänskliga rättigheter. Precis som för miljöfrågor gör fondens för-

valtare alltid en bedömning av risker och påverkan. Det ingår som 

en del av utvärderingsprocessen inför ett fastighetsköp. För att 

minska risker för migrantarbetare och/eller säsongsarbetare som 

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

Riktlinje 1  Bidra till miljömässig hållbarhet
Miljöbedömning Andel av jordbruken som förvärvades under rapporteringsperioden  

för vilka det gjorts en miljöbedömning av en oberonde tredjepart
100

Andel av jordbruken som ägts mer än ett år och där förvaltaren 
gjort en bedömning

100

Kemikaliehantering Andel av jordbruken som odlar ettåriga grödor och som har detaljerad 
information om bekämpningsmedel och konstgödsel

98

Andel av jordbruken som odlar fleråriga grödor, grönsaker eller bär och 
som har detaljerad information om bekämpningsmedel och  konstgödsel

58

Jordkvalitet Andel av jordbruken som har regelbundna tester för kvalitet, 
pH och näringsämnen

100

Vatten Andel av jordbruk som använder konstbevattning som har detaljerade 
uppgifter om vattenanvändning 

81

Andel av dessa jordbruk  som använder metoder för att spara på vatten 100

Riktlinje 2 Respektera arbetstagar-  och mänskliga rättigheter
Arbetslagstiftning Andel  av arrendatorer/operatörer som följer nationell arbetslagstiftning 100

Hälsa och säkerhet Andel av jordbruken som inspekterats det senaste året för att undersöka 
att hälso- och säkerhetsföreskrifter följs

59

Riktlinje 3 Respektera existerande rättigheter till land och resurser
Äganderätt och lokala landrättigheter Andel av investeringarna där det finns formell lagfart och där det gjorts en 

undersökning för att verifiera ägandet bakåt i tiden
100

Andel av jordbruken som arbetar i enlighet med de lagstiftningar som 
finns vad gäller urfolks rättigheter 

100

Riktlinje 4 Upprätthålla god affärsetik och etisk standard
Affärsetik Andel av medarbetarna i förvaltarnas investeringsorganisation  

som genomfört en årlig kurs i affärsetik
(Westchester) 93 

(Teays River) 90

Riktlinje 5 Rapportering om aktiviteter och implementering
Under rubrik ”Rapportering kring PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla  
investeringar i jordbruk” i denna rapport

Bygger på data för 2015.
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framförallt arbetar med att skörda frukt och grönsaker, arbetar 

TIAA med att det ska finnas tredjepartsverifierade program 

rörande arbetarnas hälsa och säkerhet. 

Tredje riktlinjen gäller användning av och ägarrättigheter till 

land och andra naturresurser. Dessa frågor är oftast särskilt viktiga 

i utvecklingsländer, där det inte alltid finns formella system för vem 

som har rätt att bruka marken och vem som äger marken. Av de 

länder där Andra AP-fonden har jordbruksinvesteringar är det 

enbart i Brasilien som det kan vara komplicerat att bestämma vem 

som är den rättmätiga ägaren till en fastighet. Därför gör förvalta-

ren i Brasilien en utförlig undersökning av vem som ägt fastighe-

tens mark från dagens datum tillbaka till första gången marken sål-

des av regeringen. I denna undersökning används bland annat 

georeferenser (GPS-koordinater) och satellitbilder. Förvaltaren har 

även en dialog med representanter för det lokala samhället och 

markägare.

Innan en fastighet förvärvas i Brasilien, har förvaltaren säkerställt 

att investeringen inte får någon negativ påverkan på den lokala 

omgivningen och att det inte finns några oklarheter vad gäller 

ägarförhållandena. Sedan år 2000 är det ett krav i Brasilien att alla 

fastigheter som överlåts har registrerats med GPS-koordinater.

Fjärde riktlinjen handlar om affärsetik. Förvaltare och operatö-

rer ska respektera och implementera processer som innebär att alla 

former av korruption motverkas. Lagar ska följas även om de är 

svagt implementerade. För att motverka korruption har medarbe-

tarna fått utbildning i dessa frågor. Förvaltarna kräver att deras 

medarbetare ska följa lagar och förordningar samt verka för god 

affärsetik. Merparten av förvaltarna och operatörerna i USA har 

genomgått utbildning i den amerikanska lagstiftningen kring kor-

ruption, Foreign Corrupt Practices Act.

För det gångna året har inga lagöverträdelser eller tvister rap-

porterats för jordbruksinvesteringarna i de samägda bolagen.

Femte riktlinjen gäller rapportering om aktiviteter i samband 

med implementeringen av riktlinjerna. Andra AP-fonden har valt 

att inkludera denna rapportering i fondens hållbarhets- och ägar-

styrningsrapport. Det är nu femte året som fonden rapporterar om 

sina aktiviteter för att implementera riktlinjerna.

TIAA:s rapporter om hur de implementerat riktlinjerna finns 

tillgängliga på deras hemsida https://www.tiaa.org/public/asset-

management/strategies/alternatives/agriculture 

Hållbarhetsrevisoner av jordbruk i Brasilien

TIAA-CREF Global Agriculture (TCGA) arrenderar ut jordbruksfas-

tigheter i Brasilien till brasilianska arrendatorer och operatörer. 

Under 2015 granskade BSD Consulting, en global hållbarhetskon-

sult, samtliga TCGA:s jordbruk i Brasilien med fokus på verksamhe-

ternas regelefterlevnad beträffande arbetsförhållanden, hälsa och 

säkerhet i arbetet samt miljö och integritet. TCGA:s ESG-kommitté, 

där Andra AP-fonden ingår, arbetade tillsammans med TCGA:s för-

valtare i implementeringen av revisionerna. Syftet med revisionerna 

var att bedöma överensstämmelse med lagar och regler i Brasilien, 

med PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla investeringar i jordbruk och/eller 

engagemang i relation till hållbarhetscertifiering. 

Tredjepartsrevisioner

Revisionerna var indelade i fyra faser. Arrendatorerna ombads att 

svara på ett frågeformulär (fas ett) för att underlätta och förbereda 

besöken på plats. Vid tiden för revisionerna var jordbruksmarken 

som ingår i TCGA:s portfölj utarrenderad till 14 arrendatorer. Revi-

sionsteamet från BSD besökte varje jordbruksfastighet i en till tre 

dagar (fas två). I fas tre färdigställde BSD-teamet revisionsrappor-

terna och åtgärdsplaner med tydliga tidsfrister för de jordbruk som 

inte uppfyllde kraven. TCGA:s förvaltare informerades om det som 

framkommit i rapporterna och sedan fördes detta vidare till arrenda-

torerna. I den fjärde fasen följdes åtgärdsplanerna upp av förvalta-

ren. Tidsfristintervallen för att åtgärda problemen varierade från 

omgående till 30, 90 eller 365 dagar, beroende på problemets art. 

Revisionerna omfattade följande områden: 

1.		 Överensstämmelse med lokal lagstiftning

2.		 Barnarbete 

3.		 Tvångsarbete

4.		 Föreningsfrihet och kollektiva förhandlingar

5.		 Arbetstid

6.		 Omsorg för det lokala samhället

7.		 Hälsa och säkerhet

8.		 Ersättning

9.		 Arbets- och levnadsförhållanden

10.	 Miljöpåverkan

11.	 Gödnings-och bekämpningsmedel.

BSD:s revisonsteam delade in iakttagelserna i två kategorier: icke-

överensstämmelser och observationer. Icke-överensstämmelserna 

handlade om att brasilianska föreskrifter och regler inte efterlevdes 

och observationerna relaterade till standarder för bästa praxis, som 

exempelvis PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla investeringar i jordbruk och/

eller hållbarhetscertifiering. Granskarna utvärderade även varje arren-

dators ledningssystem och klassificerade vart och ett som bra, ordi-

närt, grundläggande eller informellt.

BSD tillhandahöll en utvärderingsrapport till TCGA för varje jord-

bruk. Den innehöll information om hanteringsprocessen och en 

beskrivning av icke-överensstämmelser och observationer.

Även arrendatorn fick en granskningsrapport. Arrendatorns rapport 

var uppbyggd som ett arbetsblad för att enkelt kunna användas som 

ett uppföljningsverktyg för de problem som identifierats i gransk-

ningen, inklusive de föreslagna tidsfristerna för varje fråga. 

HÅLLBARHET I INVESTERINGSPROCESSENHÅLLBARHET I INVESTERINGSPROCESSEN
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Resultat

Totalt identifierades 122 icke-överensstämmelser och 159 obser-

vationer under revisionerna. En del av icke-överensstämmelserna 

och observationerna handlade om policyer och styrning medan 

andra gällde konkreta iakttagelser. De konkreta iakttagelserna 

handlade om problem på jordbruket eller vid arrendatorns 

huvudkontor (till exempel ingen första hjälpen-utrustning), 

medan iakttagelserna om policyer och styrning gällde arrenda-

torns avsaknad av formella policyer eller styrningsförfaranden 

för att ta itu med flera av de granskade frågorna (till exempel 

ingen policy för inplanerade maskininspektioner). Som framgår 

av diagrammet nedan handlade en majoritet av problemen om 

att det saknades policyer eller styrning.

Som en följd av granskningen kom förvaltaren överens med en 

av arrendatorerna om att säga upp arrendeavtalet, eftersom utvär-

deringen av arrendatorns ledningssystem visade att arrendatorn 

inte kunde hantera och övervaka problemen som framkommit på 

ett lämpligt sätt. Denna arrendator stod för cirka 20 procent av alla 

icke-överensstämmelser, däribland icke-överensstämmelsen gäl-

lande ”tvångsarbete”. Enligt brasilianska regler och föreskrifter 

måste arbetsgivaren erbjuda arbetarna transport när det inte 

finns någon kollektivtrafik tillgänglig eller om den inte når fram 

till jordbruket. Eftersom arrendatorn inte erbjöd de anställda 

transport till den närliggande staden, fick denne en anmärkning 

om icke-överensstämmelse. 

Sammanlagt visade granskningen att arrendatorer med håll-

barhetscertifiering har bättre styrning och processer för att säker-

ställa att regler och föreskrifter efterlevs. 

Uppföljning

Revisonerna visade att en majoritet av TCGA:s arrendatorer har bra 

ledningssystem, men på alla jordbruk framkom det icke-överensstäm-

melser och/eller observationer. För att stödja arrendatorerna har 

TCGA:s förvaltare ändrat sin platsbesöksprocess så att den inkluderar 

en mer omfattande granskning av arrendatorernas verksamheter 

samt ett besök på deras huvudkontor, vilket görs även om det inte 

ligger på mark som ägs av TCGA. Förvaltaren har också tagit fram en 

detaljerad uppförandekod för arrendatorerna, som delats ut och dis-

kuterats personligen med varje arrendator. En styrnings- och tillsyns-

process för att kunna efterleva uppförandekoden är under utveckling. 

TCGA:s förvaltare har även använt det som framkommit under 

granskningen för att förbättra sina kontrollförfaranden beträffande 

nya förvärv. 

Som en del av den löpande revisionen avser förvaltaren att under 

2018 utföra nästa tredjepartsrevison för utvalda jordbruk i TCGA och 

för alla jordbruk i TCGA II.

För mer information, se även www.tiaa.org/public/assetmanage-

ment/strategies/alternatives/agriculture 

En övergripande struktur

Andra AP-fondens arbete med att integrera hållbarhet i investerings-

processen blev 2016 utvärderat av The Investment Integration Project 

(TIIP). De gjorde 2016 en analys av 50 olika investerare över hela värl-

den som publicerades i rapporten ”Tipping Points 2016”. Det primära 

kriteriet för att inkluderas i studien var att investeraren arbetade med 

ansvarsfulla och hållbara investeringar genom en övergripande struk-

tur för att avsiktligt bidra till en förändring. TIIP:s analys lyfter fram 

fondens fokusområden, speciellt arbetet inom klimat. För mer infor-

mation: www.tiiproject.com
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Investeringar med hållbara strategier Strategi Tillgångsslag

Generation Im Global Equity Fund Investerar i bolag utifrån ett hållbarhetsperspektiv Aktiefonder

Generation Asia Fund Investerar i bolag utifrån ett hållbarhetsperspektiv Aktiefonder

Generation Climate solution Investerar i bolag utifrån ett hållbarhetsperspektiv Riskkapitalfonder

R/C Pattern Energy Feeder Investerar i förnyelsebar energi Riskkapitalfonder

Riverstone Renewable (två fonder) Investerar huvudsakligen i energiproduktion med 
förnyelsebara energikällor

Riskkapitalfonder

Khosla Venture (tre fonder) Investerar i innovationer som har en positiv påverkan 
på samhällsutvecklingen

Riskkapitalfonder

Khosla Venture Seed (två fonder) Investerar i innovationer som har en positiv påverkan 
på samhällsutvecklingen

Riskkapitalfonder

African Development Bank Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Agence Française Develop Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Asian Development Bank Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Berlin Hyp AG Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Bnp Paribas, Paris Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

City of Gothenburg Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

City of Paris France Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

European Investment Bank Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Export Development Canada Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Export-Import Bank of Korea Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

International Bank for Recon & Develop Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Intl Finance Corporation Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

KFW Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Kommunalbanken AS Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Kommuninvest i Sverige Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Municipality Finance PLC Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Nederlandse Financierings-Maatschappij Voor 
Ontwikkelingslanden NV

Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Nederlandse Waterschapsbank NV Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Nordic Investment Bank Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Ontario Province, Canada Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Rabobank Nederland NV (Emtn) Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Region of Île-de-France Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Republic of Poland Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Rikshem AB Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

SNCF (Société Nationale des Chemins de fer 
Français)

Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Statens Bostadfinansieringsaktiebolag, SBAB Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Stockholms Läns Landsting Gröna obligationer Räntebärande tillgångar

Instituto de Credito Oficial Sociala Obligationer Räntebärande tillgångar

Inter-American Development Bank Sociala Obligationer Räntebärande tillgångar

Molpus Woodlands Fund III Skogsfastigheter Fastigheter

Molpus Woodlands Fund IV Skogsfastigheter Fastigheter

Nordic Woodlands Skogsfastigheter Fastigheter

Australia New Zealand Forest Fund Skogsfastigheter Fastigheter

Australia New Zealand Forest Fund 2 Skogsfastigheter Fastigheter

Global Timber Resources Skogsfastigheter Fastigheter

Lewis & Clark Skogsfastigheter Fastigheter

Women Entrepreneurs Opportunity Facility  Investeringen främjar utlåning till kvinnor i tillväxtländer Alternativa krediter

HÅLLBARHET I INVESTERINGSPROCESSENHÅLLBARHET I INVESTERINGSPROCESSEN

Hållbara investeringar

Andra AP-fonden investerar cirka 17 miljarder kronor i tillgångar/

förvaltare med en affärsstrategi som främst bygger på hållbarhet. 

Dessutom har fonden investeringar i Vasakronan, Cityhold Office 

Partnership, Castellum, Kungsleden, Fabege och Wihlborgs Fastig-

heter, som alla erhållit Green Star av Global Real Estate Bench-

mark (GRESB) till ett totalt värde av 19 miljarder kronor. 
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Klimat är ett av Andra AP-fondens fokusområden, vilket innebär att klimatfrågor ska integreras i analys- och 

beslutsprocesser för alla tillgångsslag där det är relevant. Ambitionen är att utveckla portföljen i linje med tvågra-

dersmålet. Fonden arbetar också med att minska sin direkta påverkan på klimatet genom det interna miljöarbetet.

Fondens förhållningssätt till klimatomställningen 

Andra AP-fonden är en långsiktig investerare. I de analyser fon-

den gör för att bedöma framtida pensionsutbetalningar har fon-

den ett 30–40 årigt perspektiv. Det är därför naturligt att arbeta 

med hållbarhetsfrågor som har en stor betydelse för samhällsut-

vecklingen. Klimat är en sådan fråga. Att begränsa den globala 

uppvärmningen till 2 grader, eller helst 1,5 grader, som världens 

länder enades om på klimatmötet (COP21) i Paris 2015, innebär 

en tydlig färdriktning mot ett samhälle utan nettoutsläpp av 

växthusgaser. Detta ska uppnås någon gång efter 2050. 

Andra AP-fondens klimatambition är att utveckla portföljen i 

linje med tvågradersmålet. Utgångspunkten i fondens klimatar-

bete är både att minska den finansiella klimatrisken och bidra till 

omställningen. För att beskriva varför och hur Andra AP-fonden 

arbetar med klimatfrågan publicerade fonden i december 2016 

sitt förhållningssätt till klimatomställningen. (Foldern finns till-

gänglig på www.ap2.se) 

Finansiella klimatrisker

Klimatförändringar bedöms kunna få stor inverkan på den lång-

siktiga avkastningen. Fonden har en intern arbetsgrupp kring 

fossil energi och finansiella klimatrisker. Sedan 2013 pågår ett 

arbete med att analysera finansiella klimatrisker för fossila ener-

gibolag och kolbaserade elkraftbolag. 

Under 2016 har uppföljningar gjorts på klimatriskanalyser för 

fossilenergibolag och kraftsektorn, vilket resulterat i avinveste-

ringar från elva kolbolag, åtta olje- och gasbolag samt tio kraft-

bolag. Ett olje- och gasbolag har återinförts till fondens jämförel-

seindex, eftersom det inte längre uppfyllde de kriterier som 

Andra AP-fonden har för att avinvestera bolag i denna sektor. 

Totalt har fonden avinvesterat från 76 bolag på grund av finan-

siella klimatrisker.

Andra AP-fonden blev under våren 2016 rankad som nummer 

åtta i världen i det index som Asset Owners Disclosure Project 

publicerade, där världens 500 största investerare bedöms efter 

graden av hur väl de hanterar klimatrisker i sina portföljer.

Bidra till omställningen

Andra AP-fonden vill vara med och bidra till omställningen mot 

ett tvågraderssamhälle. Det gör fonden genom:

• Investeringar i hållbara strategier

• Dialoger med bolag

• Dialoger med beslutsfattare.

Dessutom medverkar flera av fondens medarbetare på semi-

narier och konferenser för att presentera fondens arbete med 

klimat, både i Sverige och internationellt. Andra AP-fonden del-

tar som rådgivare i två tvärvetenskapliga forskningsinitiativ, 

CICERO Climate Finance och Centre for Collective Action 

Research vid Göteborgs universitet.

Investeringar i hållbara strategier

Att skapa ett koldioxidsnålt samhälle kräver bland annat en 

omställning av energi- och transportsystem. Andra AP-fondens 

investeringar i gröna obligationer och skogsfastigheter är två 

exempel på investeringar med hållbara strategier, som har en 

positiv klimateffekt. Flera av de riskkapitalfonder som fonden 

investerar i fokuserar på bolag vars produkter och tjänster möj-

liggör resurseffektiva lösningar.  

Andra AP-fonden har cirka 17 miljarder kronor investerade i 

tillgångar/förvaltare med en affärsstrategi som främst bygger på 

hållbarhet (se tabell på sid 20).

Dialog med bolag

Andra AP-fonden lade under 2016, tillsammans med ett stort 

antal andra investerare, fram ett aktieägarförslag till Glencores, 

Anglo Americans och Rio Tintos bolagsstämmor. Förslaget inne-

bar att bolagen ska utöka sin rapportering gällande utsläpp av 

växthusgaser, utvärderingen av projektportföljen gentemot rele-

vanta post 2035-scenarier, sina planer kring forskning och 

utveckling för energilösningar med låga koldioxidutsläpp samt 

hur de inkluderar hållbarhet i sina strategiska nyckelindikatorer 

och bonussystem. 
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Styrelserna i samtliga bolag rekommenderade aktieägarna att 

stödja förslaget. På Glencores stämma stöddes förslaget av 98 

procent, och på Anglo Americans och Rio Tintos stämmor stöd-

des förslaget av 96 procent respektive 99 procent.

Aktieägarförslaget liknar det förslag som under 2015 lades 

fram på BP:s, Shells och Statoils bolagsstämmor. Andra AP-fonden 

har analyserat Statoils rapportering och kommit fram till att bola-

get utvecklat den i linje med aktieägarförslaget. Detta har kom-

municerats till bolaget. Vad gäller Shell har bolaget förbättrat sin 

rapportering, men mer information behövs för att bedöma bola-

gets strategiska klimatarbete. Andra AP-fonden lade tillsammans 

med 30 andra investerare fram ett dokument om bolagets rap-

portering på Shells bolagsstämma. Detta uttalande finns tillgäng-

ligt på www.iigcc.org 

Andra AP-fonden skrev våren 2015, tillsammans med 18 andra 

investerare, ett brev till Shell där bolaget uppmanades att lämna 

branschorganisationer som är klimatskeptiska och som lobbar 

mot bolagets egna mål om lägre koldioxidutsläpp. I augusti 

2015 meddelade Shell att de lämnar den klimatskeptiska ameri-

kanska lobbyorganisationen ALEC.  

Dialog med beslutsfattare

Andra AP-fonden är sedan flera år medlem i Institutional Inves-

tor Group on Climate Change (IIGCC). IIGCC var mycket aktiva 

under 2015 och 2016, inför och efter klimatmötet i Paris. Orga-

nisationen arbetar med att göra investerares engagemang i kli-

matfrågan tydlig för beslutsfattare och med investerares krav på 

policyåtgärder, som möjliggör ökade investeringar i klimatsmarta 

I augusti 2016 skrev Andra 
AP-fonden och 129 andra 
investerare från hela världen 
ett öppet brev till G20-län-
dernas ledare, där regering-
arna bland annat uppmanas 
att så snart som möjligt 
ratificera klimatöverens-
kommelsen från Paris.

lösningar. Bland annat har IIGCC tillsammans med ett flertal 

andra investerarorganisationer publicerat ett dokument, Global 

Investor Statement on Climate Change, som beskriver hur inves-

terare kan bidra och vilka förväntningar investerare har på reger-

ingar. Mer än 400 investerare har ställt sig bakom detta doku-

ment.

I augusti 2016 skrev Andra AP-fonden och 129 andra investe-

rare från hela världen ett öppet brev till G20-ländernas ledare, 

där regeringarna bland annat uppmanas att så snart som möjligt 

ratificera klimatöverenskommelsen från Paris. I brevet poängte-

ras även att regeringar har ett stort ansvar att, tillsammans med 

den privata sektorn, möjliggöra en tillräckligt snabb klimatom-

ställning av samhället för att tvågradersmålet ska kunna upp-

nås. I brevet ges även konkreta rekommendationer till G20- 

ländernas regeringar. 

Forskningsinitiativ

CICERO, Center for International Climate and Environmental 

Research – Oslo, är Norges främsta forskningsinstitut för tvärve-

tenskaplig klimatforskning. CICERO har bland annat sedan 2008 

gjort oberoende utvärderingar av gröna obligationer. Under 2016 

bildades CICERO Climate Finance, vars syfte är att bistå investe-

rare med expertis kring klimatrelaterade risker och att visa hur 

investerare kan använda detta i sitt beslutsfattande. Utgångs-

punkten är existerande klimatforskning och arbetet sker genom 

ett nära samarbete med den finansiella sektorn. En rådgivande 

panel ska säkra kvalitén och bidra med sakkunskap kring speci-

fika ämnen. Andra AP-fondens chef för ränteförvaltning ingår i 

denna panel tillsammans med andra representanter från flera av 

världens största investerare och ledande gröna finansiella aktörer. 

Läs mer om arbetet på www.cicero.uio.no/en

Andra AP-fonden är med i styrgruppen för Centre for Collec-

tive Action Research (CeCAR), ett tvärvetenskapligt forsknings-

program vid Göteborgs Universitet. Centret studerar under vilka 

villkor som storskaligt samarbete kan uppstå, och ett av forsk-

ningsprojekten fokuserar på klimatförändringar. Läs mer på 

www.cecar.gu.se 

 

Koldioxidavtryck

Andra AP-fonden är positiv till att mäta och redovisa investering-

ars klimatutsläpp, som en del i ett bredare klimatarbete. Koldiox-

idavtryck ger viktig kunskap men det finns begränsningar, se 

tabell på nästa sida.

Under 2015 bildade AP-fonderna en arbetsgrupp med repre-

sentanter från varje AP-fond för att samordna fondernas redovis-

ning av koldioxidavtryck. Hösten 2015 presenterade Andra 
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Koldioxidavtryckets fördelar
	
Koldioxidavtryckets begränsningar

Ge underlag för att bedöma vissa klimatrelaterade finansiella 
risker såsom ett pris på koldioxid. 

Mäter inte investeringarnas totala klimatpåverkan eftersom: 
– Endast vissa utsläpp inkluderas
– Utsläppsdata från bolag inte är fullständiga 
– Endast vissa tillgångsslag mäts
– �Besparingar av utsläpp genom produkter och tjänster inte räknas in
– Information om fossila reserver inte ingår. 

Kan utgöra en grund för bolagspåverkan såsom krav på 
utsläppsminskningsmål, riskhantering, affärsstrategier och 
transparens. 

Mäter inte en portföljs totala klimatrisker, såsom fysiska risker vid 
extremväder, översvämning och torka eller t.ex. konsekvenser av ökad 
lagstiftning kring energieffektivisering. Koldioxidavtryck är inte heller 
ett mått på en portföljs totala klimatmöjligheter eller hur väl en port-
följ är positionerad mot en övergång till ett koldioxidsnålt samhälle.

Förbättrar AP-fondernas transparens och påverkar näringslivet 
till ökad transparens och datakvalitet.

Mäter inte vad som krävs för att uppnå tvågradersmålet och ger 
ingen vägledning om hur investerare kan bidra till att uppnå det. 
Ett ensidigt fokus på enskilda portföljers minskade koldioxidavtryck 
riskerar därför att rikta uppmärksamhet från faktiska utsläppsminsk-
ningar och hur investerare kan möjliggöra lösningar för en koldioxid
snål ekonomi.

Koldioxidavtryckets fördelar och begränsningar

AP-fonden, tillsammans med övriga AP-fonder, en samordning av 

sättet att redovisa koldioxidavtrycket. AP-fondernas koldioxidav-

tryck beräknas för innehav per den 31 december innevarande år 

med hjälp av senast tillgängliga koldioxiddata för direkta utsläpp 

(Scope 1) och indirekta utsläpp från energi (Scope 2). Koldioxid-

avtrycket för den noterade aktieportföljen beräknas utifrån AP-

fondernas ägarandel i bolagen. Ingen korrigering görs för dub-

belräkning av utsläpp. Dubbelräkning innebär att utsläpp räknas 

två gånger, till exempel kommer utsläpp från kraftbolag ibland 

att räknas två gånger: som ett direkt utsläpp för kraftbolaget och 

som indirekt för bolagen som köper elen.

Alla AP-fonder redovisar koldioxidavtrycket med följande 

indikatorer:

1.	 Det absoluta koldioxidavtrycket för aktieportföljen motsva-

rande ägd andel av bolagens sammanlagda utsläpp (tCO2e).

2.	 Koldioxidintensitet, där absolut koldioxidavtryck relateras 

till ägarandel av bolagens marknadsvärde (tCO2e/mnkr).

3.	 Koldioxidintensitet, där absolut koldioxidavtryck relateras 

till ägarandel av bolagens omsättning (tCO2e/mnkr).

Under 2016 har arbetsgruppen träffats för att dels utvärdera 

AP-fondernas koldioxidavtrycksrapportering för aktier, dels 

utreda möjligheterna för samordnad koldioxidavtrycksredovis-

ning för andra tillgångsslag. 

Utvärderingen visar att AP-fondernas förslag till standardi-

sering av indikatorer, som presenterades i november 2015,  

har fått god spridning och bidragit till en ökad förståelse för 

koldioxidavtryckets fördelar och begränsningar, både i Sverige 

och internationellt. För att ytterligare tydliggöra hur stor 

andel av fondernas kapital som täcks in av koldioxidav-

trycket, föreslog arbetsgruppen att AP-fonderna i 2016 års 

rapportering också anger: 

1.	 Hur stor andel av respektive AP-fonds aktiekapital som är 

inkluderat i koldioxidavtrycket.  

2.	 Hur stor andel av respektive AP-fonds totala fondkapital 

som är inkluderat i koldioxidavtrycket. 

Arbetsgruppen utvärderade under året möjligheterna för 

samordning av  koldioxidavtrycksindikatorer för andra till-

gångsslag. AP-fonderna konstaterar dock att både metodik 

och data är under utveckling och väljer därför att avvakta med 

en samordning av rapporteringen. AP-fondernas arbete för 

samordnad rapportering fortsätter under 2017 i syfte att ta 

fram förslag på indikatorer för koldioxidrapportering av andra 

tillgångsslag.

AP-fondernas olika investeringsstrategier och allokering till 

olika finansiella tillgångar gör att koldioxidavtrycken från fon-

dernas investeringar är olika stora. Skillnaderna förstärks 

ytterligare av att den underliggande bolagsinformationen 

ibland måste justeras, kompletteras eller uppskattas, vilket 

innebär att valet av leverantör för beräkningarna av koldioxid-

avtryck till viss del påverkar resultatet. Detta innebär att koldi-

oxidavtrycken mellan fonderna inte är fullt jämförbara.
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1 �CO2e (koldioxidekvivalent) är en måttenhet som gör att det möjligt att jämföra klimatpåverkan från olika växthusgaser.
2 Summan av fondens andel av bolagens utsläpp delat med summan av fondens andelar av bolagens omsättning.  
3  Summan av fondens andel av bolagens utsläpp delat med det totala marknadsvärdet av fondens noterade aktieinnehav. 

Källa: MSCI ESG Research/Andra AP-fonden.

Den noterade portföljens koldioxidavtryck

Redan 2009 gjorde Andra AP-fonden ett omfattande arbete för 

att analysera aktieportföljens koldioxidavtryck. Genom att samla in 

data från samtliga bolag i portföljen, med utgångspunkt från fon-

dens ägarandel i respektive bolag, beräknades innehavens sam-

lade utsläpp av koldioxid. Denna kartläggning bidrog till att fon-

den fick en djupare förståelse för kostnaden av koldioxidutsläpp.

Om företag tvingas betala för sina utsläpp påverkas deras vin-

ster och kassaflöden. Aktiemarknaden värderar bolagen efter 

hur man bedömer att kostnaderna kommer att påverka företa-

gens framtida vinster. Det är därför viktigt att bolag rapporterar 

sina utsläpp av koldioxid.

För 2016 rapporterar fonden den noterade aktieportföljens kol-

dioxidavtryck med de indikatorer som AP-fonderna kommit över-

ens om. Indikatorerna baseras på fondens ägarandel av bolagens 

sammanlagda utsläpp. I dessa indikatorer hänförs bolagens totala 

koldioxidutsläpp för aktierna. Ingen uppdelning av utsläppen görs 

alltså mellan bolagens aktier och obligationer. Analysen är base-

rad på data från MSCI ESG Research. För Andra AP-fondens koldi-

oxidavtryck finns data tillgängligt för 97 procent av aktiekapitalet, 

varav 63 procent är rapporterade och 34 procent uppskattade. 

Detta koldioxidavtryck är beräknat för noterade aktier som utgör 

cirka 44 procent av fondens totala kapital.

Det absoluta koldioxidavtrycket för Andra AP-fondens totala 

aktieportfölj 2016 är 2 676 000 tCO2e. Om avtrycket relateras till fon-

dens ägarandel av bolagens marknadsvärde blir koldioxidintensiteten 

20 tCO2e/mnkr, vilket kan jämföras med 2015 års intensitet som var 

25 tCO2e/mnkr. Om avtrycket istället relateras till ägarandelen av 

bolagens omsättning blir koldioxidintensiteten 24 tCO2e/mnkr, vilket 

kan jämföras med 2015 års intensitet som var 29 tCO2e/mnkr. Att 

fondens koldioxidavtryck minskat beror till största delen på föränd-

ringar i fondens portfölj, men även på bolagens minskade utsläpp.

Koldioxidintensiteten varierar kraftigt mellan fondens olika 

portföljer. För den svenska aktieportföljen är koldioxidintensite-

ten 4 tCO2e per miljon investerad krona, för övriga utvecklade 

marknader är siffran 18 tCO2e/mnkr och för tillväxtmarknader  

39 tCO2e/mnkr. Att koldioxidintensiteten är högst för tillväxt-

marknader beror på att det på dessa marknader finns många 

bolag inom råvarusektorn som har stora koldioxidutsläpp.

Koldioxidavtryck för andra tillgångsslag

Andra AP-fondens ambition är att så småningom kunna presen-

tera ett koldioxidavtryck som inkluderar alla tillgångsslag. För 

2016 har Andra AP-fonden beräknat koldioxidavtryck från note-

rade aktier, noterade företagsobligationer, skogsfastigheter och 

konventionella fastigheter. Det innebär att 62 procent av Andra 

AP-fondens fondkapital mäts på någon koldioxidsindikator. 

För 2016 har Andra AP-fonden beräknat det absoluta koldi-

oxidavtrycket från företagsobligationer genom att fördela 

bolagens utsläpp proportionerligt mellan aktier och räntebä-

rande värdepapper. För denna portfölj finns endast koldioxid-

data för 59 (50) procent av dess marknadsvärde. Det absoluta 

koldioxidavtrycket för företagsobligationsportföljen är 55 000 

(48 000) tCO2e. Koldioxidintensiteten för portföljen är 2,8 

(4,5) tCO2e/mnkr baserat på obligationernas marknadsvärde. 

Andra AP-fondens har koldioxiddata från 86 procent av den 

onoterade fastighetsportföljen. Koldioxidintensiteten för port-

följen är 7 tCO2e/mnkr baserat på marknadsvärde. 

Fonden har en dialog med förvaltare av skogsfastigheter om 

beräkning av koldioxidinlagring respektive koldioxidutsläpp. 

En av fondens förvaltare, New Forests, har beräknat den totala 

koldioxidinlagringen som finns lagrad i deras skogar. Andra 

AP-fondens andel av denna är cirka 4,5 miljoner tCO2e. Detta 

är dock en siffra på hur mycket koldioxid som finns lagrad i 

Andra AP-fondens koldioxidavtryck för noterade aktier 

2016 2015 2014

Bolagens absoluta utsläpp av växthusgaser (Scope 1 och 2) (tCO2e)1 2 676 000 3 372 000 3 621 000

Koldioxidintensitet relaterat till ägarandel av bolagens marknadsvärde (tCO2e/mnkr)2 20 25 28

Koldioxidintensitet relaterat till ägarandel av bolagens omsättning (tCO2e/mnkr)3 24 29 31

Marknadsvärdet av fondens portfölj som täcks in av CO2e-data (mnkr, 2016-12-31) 135 353 148 533 127 562

Andel av aktiekapitalet som det finns data för (%) 97 98 93
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Miljödata

2016 2015 2014

Interna miljöindikatorer
El, kWh 114 300 127 500 142 900

Förnybar el, % 100 100 100

Kopieringspapper, inköpt (A4), kg 755 820 991

Antal utskrifter 228 000 249 500 279 800

Tjänsteresor
Andel tågresor mellan Göteborg  
och Stockholm, % 84 85 78

Utsläpp av växthusgaser från:

Tåg inrikes, ton CO2e 0 0 0

Flyg inrikes, ton CO2e 9 8 9

Flyg utrikes, ton CO2e 199 171 158

träden, inte hur mycket koldioxid de tagit upp under ett år. 

Koldioxidinlagringen är för 2015 ungefär 86 000 tCO2e lägre 

än för 2014 på grund av att skog avverkats. 

Fonden har gjort en sektoranalys av riskkapitalinvestering-

arnas koldioxidavtryck, genom att använda koldioxiddata från 

noterade bolag i olika sektor och geografier, eftersom data 

för onoterade bolag är mycket begränsad. Analysen visade 

att koldioxidtunga länder och sektorer inte är överrepresente-

rade. Koldioxidavtrycket är i linje med MSCI World. 

Initiativ för bättre rapportering

Andra AP-fonden har i flera år, via sitt medlemskap i CDP 

(Carbon Disclosure Project), ställt krav på att världens största 

noterade bolag ska rapportera om sina utsläpp av växthusga-

ser och andra uppgifter relaterade till hur de hanterar klimat-

utmaningen. 

Andra AP-fonden ser gärna att bolag förbättrar sin klimatrap-

portering, eftersom fonden anser att det är viktigt att mäta och 

hantera risker och möjligheter relaterade till klimat. 

Investerarinitiativ för koldioxidrapportering

I november 2015 skrev Andra AP-fonden på Montreal Pledge, 

som innebär att fonden åtar sig att årligen mäta och rapportera 

sitt koldioxidavtryck. I december 2016 hade 134 investerare 

undertecknat initiativet. 

 

Internt miljöarbete 

Andra AP-fonden arbetar på en rad olika sätt för att uppmärk-

samma och minimera miljöpåverkan i den egna verksamheten. 

Det har därför varit naturligt att införa ett eget miljöledningssys-

tem baserat på Göteborgs Stads miljödiplomering. Första diplo-

meringen skedde i januari 2009 och fonden har därefter årligen 

omdiplomerats. Systemet har samma grundbegrepp som syste-

men ISO 14001 och EMAS, men är bättre anpassat till mindre 

organisationer. 

Den egna miljöinventeringen visar att den största miljöpåverkan 

från Andra AP-fondens kontor kommer från elenergianvändning 

samt koldioxidutsläpp i samband med resor. Interna mål har satts 

upp baserat på den interna miljöpolicyn. En särskild miljögrupp dri-

ver fondens eget miljöarbete och miljöutbildning genomförs 

kontinuerligt för alla medarbetare. Andra AP-fonden har sedan 

2015 ett grönt hyresavtal med hyresvärden Hufvudstaden. En 

handlingsplan har tagits fram för att minska lokalernas miljöpå-

verkan, bland annat genom att enbart använda grön el och 

genomföra åtgärder för att minska energianvändningen samt 

förbättra avfallshanteringen. 

Vid avläsningen för 2015 framkom att elförbrukningen ökat. 

Under 2016 gjordes en analys av elförbrukningen för att klargöra 

den till synes kraftiga ökningen under 2015. Det visade sig då att 

en elmätare som bytts ut i slutet av 2014 programmerats felaktigt. 

Därför har uppgifterna för el korrigerats både för 2014 och 2015. 
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Bolagsstämman är det främsta forumet för aktieägarna att utöva sitt inflytande. Att som aktieägare utnyttja sin 

rösträtt på stämman är en av de viktigaste möjligheterna att påverka ett bolag. Därför är Andra AP-fonden aktiv 

på både svenska och utländska stämmor. 

En stor del av Andra AP-fondens kapital placeras i aktier i 

svenska och utländska bolag, och fonden blir därigenom en 

betydelsefull aktieägare. Fonden är dessutom opolitisk och obe-

roende, både vad gäller ägarsfärer och i sin särställning bland 

svenska myndigheter, reglerad genom lag, vilket gör att fonden 

har möjlighet att agera som en engagerad och långsiktig ägare. 

Aktieägares engagemang och intresse för bolagens långsiktiga 

utveckling är en viktig förutsättning för bättre värdetillväxt. Som 

långsiktig ägare har Andra AP-fonden en viktig funktion att fylla 

på världens kapitalmarknader. Fonden arbetar därför aktivt med 

frågor som syftar till en bra bolagsstyrning, en god etik och mil-

jöhänsyn samt till att utveckla god sed i kapitalförvaltningsfrå-

gor. Andra AP-fondens aktiviteter gentemot noterade bolag 

omfattar både ett aktivt deltagande inför och på svenska och 

utländska bolagsstämmor samt en dialog med styrelser och led-

ningar i fondens portföljbolag.

I Sverige arbetar Andra AP-fonden i första hand med bolag 

där fonden hör till de största ägarna och i bolag där fonden har 

mest kapital investerat. I bolag utanför Sverige arbetar fonden 

främst med etik- och miljöfrågor genom Etikrådet. Arbetet med 

övriga ägarfrågor i utländska bolag sker i utvalda samarbeten i 

de för fonden mest angelägna frågorna. Andra AP-fonden ver-

kar dessutom för god bolagsstyrning genom att samarbeta med 

andra ägare i frågor av principiell karaktär samt genom att aktivt 

medverka till utveckling av policyer, regelverk och standarder.

Bolagsstyrning i svenska bolag 

Svenska bolagsstämmor 

Fonden har aktieinnehav i cirka 140 svenska bolag. Av praktiska skäl 

har fonden bedömt att det inte är möjligt att närvara och rösta på 

samtliga stämmor i den svenska aktieportföljen. Urvalet av bolag, 

där fonden närvarar vid stämman, sker utifrån ett antal kriterier: 

- Bolag som är bland fondens 20 största innehav. 

- Bolag där fondens röstandel är över en procent. 

- Bolag där fonden är bland de tio största ägarna. 

- Bolag med kontroversiella frågor på dagordningen.

Sammantaget röstade Andra AP-fonden under 2016 på 47 

bolagsstämmor i svenska börsbolag. Andra AP-fonden och 

andra institutionella ägare har under många år haft en bra 

och konstruktiv dialog med de svenska börsbolagen, bland 

annat angående många av de frågor som behandlas på 

bolagsstämmorna. 

Frågor i fokus 

Under året hade Andra AP-fonden ett fortsatt fokus på ersätt-

ningsfrågor och ett flertal dialoger fördes med styrelser angå-

ende utformningen av incitamentsprogram i syfte att uppnå 

förbättringar. Fonden har under flera år betonat vikten av en 

ökad andel kvinnor i börsbolagens styrelser, vilket beaktas när 

fonden medverkar i nomineringsarbeten. Fonden menar vidare 

Under året hade Andra 
AP-fonden ett fortsatt 
fokus på ersättningsfrågor 
och ett flertal dialoger för-
des med styrelser angående 
utformningen av incita-
mentsprogram i syfte att 
uppnå förbättringar. 

att valberedningarna bör lägga fast en konkret plan för arbetet 

med att uppnå en god styrelsesammansättning bland annat 

avseende kön, ålder, bakgrund, erfarenhet och kompetens. 

Under årets stämmosäsong har fonden fokuserat särskilt på 

mångfald och framförallt andelen kvinnor i styrelser. Läs även 

om Andra AP-fondens årliga Kvinnoindex på www.ap2.se 
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Individuella styrelseval

Andra AP-fonden skickade i början av året ut brev till styrelser 

och valberedningar i de bolag vars årsstämmor fonden hade för 

avsikt att delta på. I breven uppmanar fonden bolagen med 

stort utländskt ägande att se över hur de utformar sina kallelser 

till stämmorna vad gäller val av styrelseledamöter.

I Sverige har man vanligtvis föreslagit samt fattat beslut om 

val av styrelseledamöter som en enhet – samtliga ledamöter väljs 

med ett enda beslut. Detta är i och för sig inte märkligt, efter-

som vi i Sverige är vana vid att betrakta styrelsen som gemen-

samt ansvarig. I aktiebolagslagen står det dock tydligt att leda-

möterna ska väljas individuellt och inte som ett kollektiv, oavsett 

hur själva beslutet utformas.

I samband med att Kollegiet för svensk bolagsstyrning revi-

derade Svensk kod för bolagsstyrning fördes en diskussion just 

om hur valet av styrelseledamöter bör genomföras. Ett stort 

antal utländska aktieägare hade skrivit till Kollegiet och påpe-

kat att den i Sverige vanligt förekommande modellen i prakti-

ken gör det mycket svårt för dem att rösta emot ett förslag 

avseende en enskild ledamot. Det beror på att agendan utfor-

mas som att val av styrelse sker genom ett beslut, vilket gör 

att även de röstningsinstruktioner som utländska ägare van-

ligtvis använder utformas så att val av styrelse sker som grupp. 

Detta får även till konsekvens att om det till exempel under 

stämman läggs fram alternativa förslag till styrelser och röst-

ningen därmed istället blir individuell, ogiltigförklaras de 

utländska ägarnas röster. 

De flesta utländska ägare är mycket professionella och har 

goda kunskaper i hur svensk bolagsstyrning fungerar. Andra 

AP-fonden vill att alla aktieägares röster ska kunna räknas 

och därför uppmanade fonden bolag med stort utländskt 

ägande att möjliggöra för dessa ägare att välja styrelseleda-

möter individuellt.

Ett flertal bolag utformade sina kallelser i enlighet med 

fondens önskemål.

Uppmaning till bolag att redogöra för sitt förhållningssätt  

gentemot FN:s hållbarhetsmål

I ett brev till styrelseordförandena i cirka 40 svenska bolag 

uppmanade fonden fler bolag att relatera sin verksamhet till 

FN:s 17 globala mål för hållbar utveckling och att redogöra 

för sitt förhållningssätt gentemot målen. Läs mer om detta 

initiativ på sidan 40.

Valberedningar 

Andra AP-fonden ser positivt på att vara representerad i val-

beredningar i bolag, eftersom detta innebär en viktig möjlig-

het att utöva ägarinflytande. Fonden har som policy att tacka 

ja till alla förfrågningar om valberedningsuppdrag. Fondens 

ägargrupp fattar beslut om vem som ska representera fon-

den, baserat på vem som är bäst lämpad för uppdraget. 

Eftersom valberedningarna oftast består av de tre till fem 

största ägarna i ett bolag, varierar fondens valberednings-

uppdrag beroende på fondens ägarandelar i bolagen. 

Inför bolagsstämmosäsongen 2016 var fonden represente-

rad i valberedningen för Opus Group, Tele2, Formpipe, Boli-

den, Coor Service Management, Nordax, Lundin Petroleum 

och Kungsleden. Inför bolagsstämmosäsongen 2017 är 

Andra AP-fonden representerad i valberedningen för Opus 

Group, som ordförande, samt i Castellum, Coor Service 

Management, IAR Systems, Kindred (Unibet), Kungsleden, 

Midsona, Resurs Holding och Swedish Match.

Valberedningar där Andra AP-fonden deltagit inför 

årsstämmorna 2016 

Bolag
Andel kvinnor i  

styrelsen, % 
Antal nyvalda 

kvinnor 

Total föränd-
ring jfr med 

föregående år

Boliden 37,5 0 0

Coor Service 
Management 37,5 1 1

Formpipe 40 0 0

Kungsleden 57 0 0

Lundin Petroleum 37,5 0 0

Nordax 37,5 1 1

Opus Group 50 2 2

Tele2 50 2 2
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 Australien, 6%

 Kanada, 5%

 Frankrike, 3%

 Tyskland, 3% 

     Irland, 2%

 Italien, 1%

 Japan, 18%

 Nederländerna, 2%

  Spanien, 1%

 Schweiz, 2% 

 USA, 44%

 Storbritannien, 8%

 Övriga, 5%

Röstning per marknad 2016

 Röstade för, 79%

 Röstade emot, 12%

 Avstod, 8%

Röstning agendapunkter 2016

Röstning på utländska bolagsstämmor 2016 

Antal

Antal stämmor 803

Agendapunkter 10 708

Röstade mot styrelsens rekommendation 2 459

Styrelse- respektive aktieägarförslag som Andra AP- 

fonden röstade på 2016 i utländska bolag, antal

Område Styrelseförslag Aktieägarförslag

Revisorer, finansiell rapport-
ering, formalia etc. 1 273 0

Styrelse 7 244 9

Ersättningsfrågor 1 034 38

Kapitalstruktur 520 0

Koncernstruktur, avtal,  
förvärv etc. 117 2

Aktieägares rättigheter/
governance 116 141

Hållbarhet 0 180

Övrigt 4 30

Totalt 10 308 489

BOLAGSSTYRNING
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Bolagsstyrning i utländska bolag 

Utländska stämmor 

För att förbättra bolagsstyrningen i de utländska innehaven har 

fonden, tillsammans med Första, Tredje och Fjärde AP-fonden, 

sedan 2008 en gemensam elektronisk röstningsplattform base-

rad på fondernas ägarpolicyer. De flesta frågorna hanteras auto-

matiskt via röstningsplattformen men vissa frågor, till exempel 

ersättningsfrågor, skickas till fonderna för en manuell bedöm-

ning. Varje fond tar själva beslut om hur de ska rösta.

På utländska marknader röstar fonden främst i bolag i följande 

elva länder: Australien, Frankrike, Italien, Japan, Kanada, Neder-

länderna, Schweiz, Spanien, Storbritannien, Tyskland och USA. 

Det är främst det globala aktieindexet MSCI som utgör urvalskri-

teriet för vilka bolag fonden röstar i. Det finns också andra krite-

rier, som till exempel att fonden har en dialog med bolaget i 

 �Röstade med styrelsens 
rekommendationer, 77%

 �Röstade mot styrelsens 
rekommendationer, 23%

Röstning i utländska bolag 2016

någon fråga och/eller att fonden lagt ett aktieägarförslag till 

stämman. Andra AP-fonden röstade under 2016 på 803 utländ-

ska bolagsstämmor. Fonden använder en extern part för det 

praktiska röstningsförfarandet och röstar skriftligt (proxyröstning) 

med hjälp av den elektroniska röstningsplattformen. 

Varje månad lägger fonden ut en detaljerad redovisning på 

hemsidan av hur fonden röstat i de utländska bolagen.

Läs mer om hur Andra AP-fonden röstat i olika bolag på 

www.ap2.se/sv/hallbarhet-agarstyrning/agarstyrning/ 

global-rostning/

Brev till utländska bolag 

Tillsammans med andra internationella investerare har fonden under 

perioden varit engagerad i ett flertal ägardialoger med bolag. 

I syfte att ytterligare förbättra kommunikationen med fondens 

utländska portföljbolag skriver Andra AP-fonden årligen brev till 

cirka 50 bolag och förklarar hur fonden ser på engagerat ägande 

och vikten av att utöva rösträtten. Fonden förklarar i dessa brev 

också bakgrunden till varför den inte stött styrelsernas rekom-

mendationer på vissa punkter. Breven har resulterat i ytterligare 

kontakter med bolagen via brev, men också i telefonmöten. 

Samarbete med andra investerare

Förutom samarbetet mellan AP-fonderna i Etikrådet (läs mer på 

sidan 37) är Andra AP-fonden medlem i samt stödjer olika svenska 

och internationella initiativ inom miljö, etik och bolagsstyrning. 

Fonden samarbetar även med andra investerare för att påverka ny 

lagstiftning, främst inom bolagsstyrning. Dessa samarbeten blir 

allt viktigare för att kunna påverka och åstadkomma förändringar 

och därmed långsiktigt förbättra aktieägarvärdet. Läs mer om 

Andra AP-fondens medlemskap och initiativ på www.ap2.se 

Under slutet av 2015 skrev fonden, tillsammans med flera 

andra internationella investerare, brev till Exxon Mobile och 

Chevron och uppmanade dem att inte stödja organisationer som 

underminerar klimatpolicyer i Kalifornien. Fonden har också 

under 2016 deltagit i flera PRI-initiativ.

Aktieägarförslag

Under året lade fonden, tillsammans med flera andra investerare, 

fram ett aktieägarförslag om klimatrisker till Rio Tintos, Glencores 

och Anglo Americas bolagsstämmor. Förslaget var en fortsättning 

på det aktieägarförslag (Aiming for A) som fonden lade fram på 

Shells, BP:s och Statoils stämmor 2015. Styrelserna i samtliga bolag 

rekommenderade aktieägarna att stödja förslaget. 

Fonden deltog också i ett initiativ på Volkswagens bolags-

stämma om att bolaget ska utse en särskild granskare av styrel-

sens och ledningens ansvar för utsläppsmanipulationerna, med 

start av granskningen från och med juni 2006. Bolagets huvud-

ägare röstade ned förslaget, men drygt 40 procent av röstbe-

rättigade aktier med ”free-float” stödde förslaget.
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Allt f ler kvinnor i företagens styrelser
Andelen kvinnor i börsbolagens styrelser har nu stigit till 30,7 

(27,9) procent visar Andra AP-fondens Kvinnoindex för 2016. 

Även i ledningsgrupper fortsätter kvoten kvinnor att öka. Vid 

årets mätning uppgick andelen till 20,9 (19,5) procent. Att tren-

den pekar åt rätt håll visar också andelen nyvalda ledamöter 

som i år uppgår till 44,9 procent kvinnor.

Antalet kvinnor i styrelser och ledningar är störst i stora bolag 

och det är branscherna finans- och konsumentvarubolag som 

har högst andel kvinnor i styrelserna. Finansbranschen har även 

högst andel kvinnor i ledningarna. Råvarubranschen är den 

bransch som har lägst andel kvinnor i styrelser. I samtliga under-

sökta branscher ökade andelen kvinnor i styrelserna.

”Detta visar på att ägare och valberedningar har blivit 

bättre på att ta tillvara all befintlig kompetens på marknaden 

och att förändringen nu går i allt högre takt”, påpekar Andra 

AP-fondens VD, Eva Halvarsson.

Det är bolag som är noterade på Nasdaq Stockholm som ingår 

i undersökningen.  

Läs mer om Andra AP-fondens Kvinnoindex på www.ap2.se

Vidgat perspektiv med Mitt Liv
Andra AP-fonden stödjer Mitt Liv och deltar i deras mentor-

program sedan ett par år tillbaka. Engagemanget innebär att 

fem personer på fonden varje år får möjlighet att vara men-

torer och därmed hjälpa en person med utländsk bakgrund 

att komma in på den svenska arbetsmarknaden. Fonden tror 

att engagemanget bidrar till ökad insikt i mångfaldsfrågan 

och är ett led i fondens löpande arbete inom området.

Mitt Liv har under hösten även varit på fonden och föreläst om 

hur vårt samhälle förändras och hur ökad kunskap om mångfald 

bidrar till affärsnytta och bättre beslutsprocesser. 

Mitt Liv är ett socialt företag som arbetar för ökad mångfald och 

integration på den svenska arbetsmarknaden. Genom deras men-

torprogram möts svensk och utländsk kompetens och kan utbyta 

erfarenheter och funderingar. Adepterna blir också handledda och 

får lära sig om hur den svenska arbetsmarknaden fungerar. 

Andra AP-fonden investerar i global satsning för 
kvinnliga entreprenörer
I syfte att öka tillgången på kapital för kvinnliga entreprenörer 

och främja utlåningen i tillväxtländer har Andra AP-fonden inves-

terat 30 miljoner dollar i fonden Women Entrepreneurs Dept 

Fund (WEDF), som ingår i Women Entrepreneurs Opportunity 

Facility (WEOF). WEOF är ett partnerskap mellan Goldman Sachs 

10,000 Women och IFC (International Finance Corporation). IFC 

är en av fem institutioner inom Världsbanken.

Genom investeringen kan Andra AP-fonden bidra till ekono-

misk utveckling på tillväxtmarknader med fokus på hållbarhet 

och kvinnors entreprenörskap. Kvinnor i tillväxtländer är en 

underutnyttjad resurs, och därmed kan investeringar i små och 

medelstora företag som ägs av kvinnor bidra till ökad tillväxt. 

Satsningen ger också fonden möjlighet till kompetensutveck-

ling inom mångfald, som är ett fokusområde inom hållbarhetsar-

betet, och till privata investeringar i tillväxtländer genom samar-

betet med en världsledande aktör på området. Den ger också en 

diversifiering inom övriga innehav av alternativa krediter.
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Det är av grundläggande betydelse för en väl fungerande finansiell marknad att information till ägare och andra 

intressenter är god. Det är genom transparens och öppenhet som investerare kan bilda sig en relevant uppfattning 

om bolagens situation och därmed också få underlag för en så korrekt bedömning av värdet som möjligt. 

I linje med EU:s direktiv anser även fonden att bolagen ska rap-

portera uppgifter om miljömässiga, sociala och personalrelate-

rade frågor samt frågor som rör mänskliga rättigheter och 

mutor i sina årsredovisningar. Genom transparens och rappor-

tering kan investerare få en bättre förståelse för risk- och 

avkastningsprofilen för respektive bolag.

Under flera år har fonden drivit och stött olika projekt, vars 

syfte är att förbättra transparens och rapportering. Exempel på 

sådana initiativ är CDP (läs mer på sidan 26) och PRI:s riktlinjer 

för ansvarsfulla investeringar i jordbruk.

Fonden har också, tillsammans med riskkapitalbranschen i 

elva länder, varit med och tagit fram ett ramverk, som investe-

rare kan använda sig av i sina krav på rapportering. Andra 

AP-fonden har inkluderat dessa frågor i sina utvärderingar av 

riskkapitalfonder.

Transparens inom oljeindustrin

EITI (Extractive Industries Transparency Initiative) är ett initiativ 

inom utvinningsindustrierna, framförallt oljebolag. Behovet av 

transparent rapportering och styrning är särskilt stort i länder 

med rika naturresurser men svaga institutioner. Tydligare rap-

portering från både bolagen om vad de betalar och ländernas 

regeringar om inkomsterna från olje-, gas- och gruvindustri-

erna ökar öppenheten i samhället samt bidrar till bättre villkor 

för ekonomisk styrning. Tillsammans med andra internationella 

investerare ger fonden sitt stöd till EITI, vilket signalerar till län-

der och bolag med utvinningsverksamhet att aktieägare sätter 

värde på tydlig och öppen redovisning.

Läs mer på www.eiti.org

Andra AP-fondens rapportering

Fonden anser att det är viktigt att rapportera om sin verksam-

het och hållbarhetsarbete på ett öppet och begripligt sätt. För-

utom fondens hållbarhets- och ägarstyrningsrapport finns infor-

mation i årsredovisningen och på hemsidan. Mer detaljerad 

information om Etikrådets arbete finns i dess årsrapport. Ytterli-

gare information om hur fonden arbetar med PRI:s principer 

finns i den årliga enkät som PRI genomför. Andra AP-fondens 

svar finns tillgängligt på fondens och PRI:s hemsidor.

Under flera år har fonden 
drivit och stött olika pro-
jekt, vars syfte är att för-
bättra transparens och 
rapportering. Exempel på 
sådana initiativ är CDP 
och PRI:s riktlinjer för 
ansvarsfulla investeringar i 
jordbruk.
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Dialog som främsta verktyg
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Som engagerad kapitalägare och kapitalförvaltare är dialog ett viktigt verktyg både i relation till företag och till 

samhället i övrigt. Andra AP-fonden har regelbundna dialoger med sina förvaltare samt svenska och utländska 

bolag i frågor som rör miljö, etik och bolagsstyrning.

Samverkan med andra investerare är viktigt för att nå framgång i 

dialoger med bolag, men också för att främja en utveckling mot 

ansvarsfulla investeringar. Andra AP-fonden samarbetar med 

både svenska och utländska institutionella investerare.

Etikrådet

Dialoger med utländska bolag samordnas genom AP-fondernas 

gemensamma Etikråd. Etikrådet är ett samarbete mellan Första, 

Andra, Tredje och Fjärde AP-fonden, vilket startade 2007.

De bolag som Etikrådet för en dialog med identifieras framförallt 

i den genomlysning som görs två gånger per år av fondens 

samtliga aktieinnehav för att undersöka om något bolag kränker

någon internationell konvention. Denna genomlysning görs av 

en extern konsult. Arbetet utgår från principerna om engage-

mang, agerande och förändring med målet att göra skillnad. 

Etikrådet identifierar bolag som kan kopplas till kränkningar av 

en konvention och arbetar med att påverka bolagen att ta itu 

med konstaterade kränkningar samt att implementera förebyg-

gande system och åtgärder för att förhindra framtida kränk-

ningar. I syfte att påverka bolagen är dialog ett viktigt verktyg 

för Etikrådet.

Om bolag som fonden investerat i kan kopplas till kränkningar 

av en konvention, är den grundläggande utgångspunkten att 

fonden ska använda sitt ägande för att få kränkningarna att 

upphöra, verka för att förebyggande system implementeras och 

att åtgärder vidtas för att förhindra framtida kränkningar. 

Genom att vara engagerad och använda ägandet för att agera 

mot kränkningar av konventioner och ställa krav på förändring 

kan fonden göra skillnad. Endast om detta inte kan åstadkom-

mas, övervägs en avyttring av fondens innehav i bolaget.

Etikrådet har förebyggande och reaktiva ägardialoger med 

bolag spridda över hela världen. Etikrådets årsrapport för 2016 

publiceras under april 2017. Läs mer på www.etikradet.se

Samarbete med andra investerare

Förutom samarbetet mellan AP-fonderna i Etikrådet har Andra 

AP-fonden samarbeten med andra svenska och utländska inves-

terare. Under året har fonden också haft erfarenhetsutbyte kring 

miljö, etik och bolagsstyrning inom kapitalförvaltningen med 

bland annat Generation Investment Management och ett flertal 

andra aktörer inom fondens nätverk.

Andra AP-fonden är även medlem i samt stödjer olika svenska 

och internationella initiativ inom miljö, etik och bolagsstyrning. 

Fonden samarbetar med andra investerare för att påverka ny 

lagstiftning, främst inom bolagsstyrning. Dessa samarbeten blir 

allt viktigare för att kunna påverka och åstadkomma föränd-

ringar, och därmed långsiktigt förbättra aktieägarvärdet.

Förutom samarbetet mel-
lan AP-fonderna i Etikrå-
det har Andra AP-fonden 
samarbeten med andra 
svenska och utländska 
investerare.

Samarbete kring klimatfrågan

Genom medlemskapet i IIGCC (Institutional Investors Group on 

Climate Change) samarbetar fonden med andra europeiska 

investerare kring klimatfrågor. Målet är att föra fram investerar-

nas röst i klimatfrågan samt engagera företag, myndigheter och 

andra investerare för att uppmärksamma långsiktiga risker och 

möjligheter som uppstår i och med klimatförändringar. Klimatfrå-

gan är viktig för Andra AP-fonden som långsiktig investerare. Det 

råder i dagsläget stor osäkerhet kring framtida regleringar och 

ramverk för att minska utsläppen av växthusgaser och stimulera 

alternativa energikällor. Detta försvårar för företagen att göra 

lönsamma investeringar samt för investerarna att beräkna risker 

och avkastning. IIGCC är en effektiv plattform för att föra fram 

investerarnas önskemål på klimatområdet. Det är också ett bra 

sätt för fonden att få den senaste informationen om olika klimat-

relaterade investeringar. Läs mer på www.iigcc.org 

Läs mer om Andra AP-fondens medlemskap och initiativ på 

www.ap2.se/sv/hallbarhet-agarstyrning/medlemskap-och-initiativ/
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Ett urval av intressentdialoger under 2016

Intressent Typ av dialog Rapportering

Riksdag  
och regering

•	�Enskilda möten
•	�Extern revision

•	�Regeringens 
årliga 
utvärdering

Andra investerare •	�Kunskapsutbyte
•	�Samarbete kring 

bolagsdialoger
•	�Samarbete kring 

gemensamma 
initiativ

•	�Hemsida
•	�Hållbarhets- 

och ägarstyr-
ningsrapport

Portföljbolag •	�Bolagsstämmor
•	�Enskilda möten
•	�Brev

•	�Hemsida
•	�Hållbarhets- 

och ägarstyr-
ningsrapport

Samhälle och 
omvärld  
(t.ex. intresse
organisationer,  
studenter, övrig 
allmänhet)

•	�Enskilda möten
•	�Rundabordssamtal
•	�Enkäter
•	�Intervjuer

•	�Rapporter
•	�Hemsida

Medarbetare •	�Möten
•	�Daglig dialog
•	�Medarbetarsamtal

•	�Medarbetar
undersökning

Media •	�Möten
•	�Dialog

•	�Media
bevakning

 

DIALOG SOM FRÄMSTA VERKTYG

Intressentdialoger

Andra AP-fonden har kontinuerligt dialoger med flera intressent-

grupper som påverkas av eller påverkar fondens verksamhet. 

Fonden gör detta dels i egen regi dels via AP-fondernas gemen- 

samma Etikråd. Rapporterade aspekter har valts utifrån såväl fon-

dens bedömning av förväntningar från intressenter som fondens 

egna prioriteringar.

Exkluderade bolag

Om Andra AP-fonden har skäl att misstänka att något av de 

bolag som Andra AP-fonden investerat i, allvarligt och syste-

matiskt, agerar i strid med en internationell konvention som 

Sverige tillträtt eller har uttalat avsikt att tillträda, ska sakför-

hållandena utredas. Detta innefattar en dialog med det aktu-

ella bolaget. Om misstankarna bekräftas, ska bolaget uppma-

nas att lämna en förklaring och ta fram en åtgärdsplan. 

Fonden ska i sin bedömning av ärendet ta hänsyn till händel-

sens art och de eventuella åtgärder som vidtagits (eller ska 

vidtas) för att säkerställa att händelsen inte upprepas. Om 

kontakterna med bolaget inte ger ett tillfredsställande resul-

tat, ska Andra AP-fonden efter en helhetsbedömning ta ställ-

ning till om bolaget ska exkluderas. Andra AP-fonden kan 

även besluta om exkludering om den anser att omständighe-

terna är av så allvarlig art att exkludering är påkallat, trots att 

kränkning av konventioner inte föreligger eller kan påvisas.

Sedan 2014 har Etikrådet infört en tidsgräns på fyra år för 

reaktiva dialoger som förs med bolag där konventionskränk-

ningar verifierats av externa experter. Om syftet med dialogen 

inte uppnåtts inom fyra år, rekommenderar Etikrådet att AP-

fonderna avyttrar bolaget.

Andra AP-fonden har beslutat att exkludera 15 bolag som 

bryter mot internationella konventioner och där dialogen 

med bolagen inte lett till förbättringar. En lista över dessa 

bolag offentliggör fonden publikt till skillnad från när fon-

den avinvesterar från bolag, vilket är ett rent finansiellt 

beslut. Information om vilka bolag fonden har exkluderat 

finns på fondens hemsida, www.ap2.se
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Inblick i AP2:s  
integrering av hållbarhet
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FN:s mål för hållbar utveckling
I september 2015 antog FN:s 193 medlemsländer enhälligt 17 globala hållbarhetsmål. Målen, som ska vara uppnådda 

2030, syftar till att avskaffa fattigdom och skapa en hållbar värld. De 17 globala målen har delats upp i 169 delmål och 

varje delmål mäts med olika indikatorer. Varje land har ansvar för implementering och uppföljning av hållbarhetsmålen. 

Respektive land uppmuntras att ta fram egna handlingsplaner. FN kommer årligen att presentera arbetet med att nå 

målen i en rapport kallad Sustainable Development Goals Report. För att nå målen krävs att regeringar, civilsamhället 

och näringslivet arbetar tillsammans.

Under året har fonden på olika sätt varit engagerad i målen. 

Fondens VD Eva Halvarsson har vid ett flertal tillfällen redogjort 

för hur fondens investeringar bidrar till målen, bland annat vid en 

paneldebatt i samband med lanseringen av det nya FN-nätverket 

Sustainable Development Solutions Network Northern Europe i 

Göteborg och vid en konferens i Australien. 

Fonden deltar även i ett samarbete kring målen, initierat av 

SIDA, där fonden bland annat är engagerad i mål 5 – att uppnå 

jämställdhet.

Fondens hållbarhetsanalytiker ingår också i PRI:s Advisory Com-

mittee avseende FN:s globala hållbarhetsmål.

Andra AP-fonden har under året, tillsammans med några av 

Europas största pensionsförvaltare, skrivit under ett ställningsta-

gande angående vikten av att som institutionell investerare inves-

tera i lösningar som bidrar till FN:s mål för hållbar utveckling. Fon-

den tycker det är viktigt med en gemensam definition av 

”Sustainable Development Investments” och uppmuntrade i ställ-

ningstagandet andra stora institutionella investerare att vidta lik-

nande åtgärder. Ställningstagandet offentliggjordes i samband 

med PRI:s konferens i Singapore i september.

Under året skrev fonden brev till drygt 40 svenska bolag och 

uppmanade dem att redovisa hur de relaterar sin verksamhet till 

FN:s 17 globala hållbarhetsmål. Fonden uppmanade bolagen att 

senast på årsstämman 2017 redogöra för sitt förhållningssätt gent-

emot hållbarhetsmålen. Fonden kommer att följa upp detta inför 

vårens stämmor.

Genom det hållbarhetsarbete och de investeringar som Andra 

AP-fonden gör bidrar fonden på olika sätt till FN:s mål för hållbar 

utveckling. Andra AP-fonden investerar cirka 17 miljarder kronor i 

tillgångar/förvaltare med en affärsstrategi som främst bygger på 

hållbarhet. Dessutom har fonden investeringar, till ett totalt värde 

av 19 miljarder kronor, i Vasakronan, Cityhold Office Partnership, 

Castellum, Kungsleden, Fabege och Wihlborgs Fastigheter, som 

alla erhållit Green Star av Global Real Estate Benchmark (GRESB). 

Läs mer på sidan 20. 

Mål 1. Utrota fattigdom – fonden har investe-

rat i en social obligation, vars syfte är att undan-

röja och motverka fattigdom och ojämlikheter 

samt främja en hållbar ekonomiskt tillväxt i Latin-

amerika och Karibien. Fonden investerar 34 mdkr 

i aktier på tillväxtmarknader. Dessa investeringar 

bidrar till finansiering av företags verksamheter 

och tillväxt, och därmed till ekonomisk utveckling.

Mål 3. Säkerställa hälsa – fonden har investe-

ringar i riskkapitalfonder, som i sin tur investerar i 

bolag vars strategi är att utveckla hälsoområdet. 

Mål 5. Uppnå jämställdhet – sedan 2003 har 

Andra AP-fonden årligen i sitt Kvinnoindex mätt 

andelen kvinnor i svenska börsbolags styrelser 

och ledningsgrupper. Ambitionen med kvinnoin-

dexet är att medverka till en saklig debatt kring 

hur andelen kvinnor i styrelser i svenska börsbo-

lag kan öka, liksom mångfalden när det gäller 

ålder, bakgrund, erfarenheter och kompetens. 

Mål 7. Hållbar energi – fonden har investe-

ringar i riskkapitalfonder, vars strategi är att 

investera i förnyelsebar energi samt i aktiefonder 

som har ett hållbarhetsperspektiv.

Mål 8. Tillväxt och jobb – genom fondens 

investeringar bidrar fonden till ekonomiskt till-

växt. Fonden för bland annat dialog med bolag 

för att motverka tvångsarbete, barnarbete, 

slaveri och trafficking. 

INBLICK I AP2:S INTEGRERING AV HÅLLBARHET

Exempel på mål som Andra AP-fonden bidrar till:
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Mål 10. Minskad ojämlikhet – som ett led i 

mångfaldsarbetet har fonden under 2016 inves-

terat i Women Entrepreneurs Opportunity Faci-

lity (WEOF), som är ett partnerskap mellan Gold-

man Sachs 10,000 Women och IFC (International 

Finance Corporation), i syfte att främja utlåning i 

tillväxtländer och öka tillgången på kapital för 

kvinnliga entreprenörer.

Mål 13. Bekämpa klimatförändringarna – 

bland annat har fonden avinvesterat från 

76 bolag, som ett resultat av riskanalyser av 

fondens portföljer utifrån ett klimatperspektiv. 

Läs mer om fondens klimatarbete på sidan 22.
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ESG-faktorer i den kvantitativa 
aktieförvaltningen
Andra AP-fonden har under 2016 implementerat ESG-faktorer (Environmental, Social and Governance) i den kvan-

titativa förvaltningen. Med ett bredare beslutsunderlag fattas bättre investeringsbeslut, vilket ger bättre förutsätt-

ningar för högre avkastning för Sveriges pensionärer. Att vara tidigt ute i dessa frågor innebär klara fördelar.

Av Andra AP-fondens totala portfölj om 324,5 mdkr utgör den 

kvantitativa förvaltningen, med cirka 140 mdkr, fondens enskilt 

största. I denna förvaltning fattas investeringsbeslut utifrån av 

fonden egenutvecklade kvantitativa modeller. Inom tillgångssla-

get globala aktier, där totalt cirka 90 mdkr förvaltas, omfattar 

modellen grunddata med olika faktorer avseende cirka 2 500 

bolag. 

All denna information bearbetas sedan i modellen till 10-15 

aggregerade faktorer. Utifrån dessa faktorer skapas förutsägel-

ser om framtida förväntade värden på aktiers avkastning. Detta 

avgör i sin tur vilka aktier som fonden kommer övervikta och 

undervikta för att skapa bättre avkastning än index.

– Vårt jobb är att försöka se in i framtiden och investera där vi 

får bäst avkastning. I bolag som kan förväntas ha en bra utveck-

ling framöver vill vi ta en position där vårt aktieinnehav är större 

än bolagets andel i index. För dessa beslut krävs en idé om vilka 

bolag vi ska ha en över- och undervikt i, och varför vi ska ha det, 

förklarar Claes Ekman, kvantitativ portföljförvaltare på Andra 

AP-fonden.

Implementering av ESG 

Andra AP-fonden ser kontinuerligt över modellen i den kvantita-

tiva förvaltningen, vilket bland annat kan resultera i att vissa fak-

torer tas bort eller läggs till. Under 2016 har ESG-faktorer adde-

rats till modellen för tillgångsslaget globala aktier, ett arbete 

som utförts internt av Andra AP-fondens medarbetare. Arbetet 

inleddes med att fonden analyserade grunddata utifrån den 

kvantitativa förvaltningens uppdrag att förutsäga överavkastning 

genom att identifiera aktier med en bättre framtida utveckling 

än index. Grunddatan behövde också ha lång historik med data 

från många bolag och levererad i ett strukturerat format. 

– I Andra AP-fondens modell analyseras bolagen utifrån ESG-

faktorer inom två lika viktiga områden. Det ena består av en 

klassificering av bolagen utifrån deras nivå på till exempel koldi-

oxidutsläpp. Det andra utgörs av förändringen, det vill säga 

bolagens utveckling sett till mängden utsläpp av koldioxid, för-

klarar Tomas Morsing, chef för kvantitativa strategier på Andra 

AP-fonden.

Bra för Sveriges pensionärer

För Andra AP-fonden kan implementeringen av ESG-faktorer i 

investeringsbesluten övergripande förklaras utifrån två aspekter: 

Dels finns visst historiskt stöd för att bolag med till exempel en 

bra miljöprofil och företagskultur har bättre avkastning än andra 

företag. Dels finns det anledning att tro att denna utveckling 

kommer fortsätta, vilket innebär att fler aktörer kommer inves-

tera i dessa bolag. Detta gynnar i så fall Andra AP-fonden som 

redan beaktar dessa frågor i investeringsbesluten.

– Vi är en av få aktörer i branschen som i ett tidigt skede har 

tagit detta arbete ytterligare en nivå genom att titta på grund-

I bolag som kan förväntas 
ha en bra utveckling fram-
över vill vi ta en position 
där vårt aktieinnehav är 
större än bolagets andel i 
index.

Text: Carl Bjernstam, Solberg
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data istället för färdiga ESG-faktorer. Att komma så nära grund-

datan som möjligt är viktigt och ligger helt i linje med fondens 

övriga kvantitativa förvaltning, konstaterar Tomas Morsing.

Andra AP-fondens ESG-modell inkluderar miljöfaktorer vilka 

innehåller konkreta mått, till exempel hur mycket koldioxid som 

bolagen släpper ut eller hur mycket energi de förbrukar. Model-

len innehåller också mått och indikationer på sociala faktorer 

och bolagsstyrningsfaktorer som, enkelt uttryckt, kan sägas ge 

en uppfattning om det är ett sunt bolag.

– En fundamental förvaltare som bevakar färre bolag kan få 

denna information genom att träffa bolagen. För oss som inves-

terar i cirka 2 500 bolag är detta svårt, men genom att vi nu 

lyckats kvantifiera ett indirekt mått på bolagens företagskultur 

kan vi inkludera informationen ändå, förklarar Claes Ekman. 

Ett exempel på en intressant observation som Andra 

AP-fonden har gjort är att bolag där andelen kvinnor i ledande 

positioner är hög också visar en bättre utveckling, oavsett stor-

lek och typ av bolag. En förklaring till detta kan vara att dessa 

bolag har ett större fokus på frågor kopplade till värderingar och 

företagskultur, vilket avspeglas i fondens mätbara indikationer 

som till exempel andelen kvinnor i ledande position eller mäng-

den internutbildning.

Arbetet fortsätter 2017

ESG-faktorerna började under hösten 2016 att successivt imple-

menteras i de sex olika indexen i Andra AP-fondens kvantitativa 

modell. Implementeringen är nu slutförd, vilket innebär att ESG 

tillsammans med övriga faktorer är en del av investeringsbesluten.

Nästa steg i detta arbete är ett projekt som startade under 

2016, där Andra AP-fonden i den globala aktieförvaltningen ska 

komma än närmare ett strategiskt arbetssätt i dessa frågor 

genom att utveckla ett ESG-viktat index. I förvaltningen av glo-

bala företagsobligationer planeras att under 2017 implementera 

ESG-faktorer på samma sätt som nu har gjorts i den kvantita-

tiva aktieförvaltningen. 

Claes Ekman

Tomas Morsing

Foto: Nils-Olof Sjödén
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Andra AP-fonden utvecklar 
strategin för gröna obligationer
Andra AP-fonden har under 2016 allokerat en procent av den totala strategiska portföljen till gröna obligationer och 

därmed blev tillgångsslaget en del av den övergripande investeringsstrategin. Fonden tog i och med detta ett nytt stra-

tegiskt grepp om hållbarhetsinvesteringar och ytterligare steg för att implementera hållbarhetsfrågorna i förvaltningen.

Andra AP-fonden beslutade under året att allokera en procent 

av fondens totala portfölj till gröna obligationer och utvärdera 

denna allokering mot Barclays/MSCI Green Bond Index. Detta 

är ett strategiskt viktigt ställningstagande som bidrar till att 

ytterligare stärka fondens arbete med hållbarhetsfrågor. 

Utöver detta har fonden också investeringar i gröna samt 

sociala obligationer som förvaltas i fondens befintliga obliga-

tionsportfölj. Fonden har idag totalt 4,9 mdkr investerat i 

gröna obligationer.

INBLICK I AP2:S INTEGRERING AV HÅLLBARHET

Därför bryter vi ut fondens 
gröna obligationsinnehav 
för att förvalta dessa som 
en dedikerad investerings-
strategi.

Gröna obligationer är ett samlingsnamn för obligationer som 

emitteras i syfte att finansiera miljörelaterade investeringar. 

Andra AP-fondens ränteförvaltning har lång erfarenhet av håll-

bara investeringar. När fonden 2008 gjorde sin första investe-

ring i gröna obligationer var fonden en av de första i världen 

att investera i detta tillgångsslag.

– Andelen gröna obligationer i den aktiva obligationsportföl-

jen har ökat markant de senaste åren, och vi ser nu att mark-

naden nått sådan mognadsgrad och storlek att den kan ses 

som en egen separat investeringsstrategi och tillgångsklass. 

Därför bryter vi ut fondens gröna obligationsinnehav för att 

förvalta dessa som en dedikerad investeringsstrategi. Detta är 

en strategiskt ansats och ett sätt för fonden att på ett tydligt 

sätt kombinera god avkastning med att allokera resurser till 

den globala hållbarhetsutmaningen, säger Lars Lindblom, port-

följförvaltare för räntor på Andra AP-fonden.

Lars Lindblom fortsätter:

– Vi är en aktör som placerar på den globala obligations-

marknaden. Vi gör ingen skillnad på avkastningskrav för gröna 

obligationer, dock tar vi hellre en grön obligation framför en 

annan likvärdig. Investerare måste fortsätta att driva agendan 

för klimatomställning framåt genom att integrera ESG-kriterier 

i sina förvaltningar och allokera kapital till klimatförbättrande 

initiativ och projekt.
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Dialog med spelbolag
I den analys som Andra AP-fonden gjort av hållbarhetsarbetet i de tio största svenska innehaven konstatera-

des att bolag inom internetspel har de största utmaningarna. Spelbolagen verkar i en bransch med många 

hållbarhetsrisker. Spelberoende kan skapa stora sociala problem och på flera marknader råder det oklarhet 

vad gäller lagar och regler för internetspel. Andra AP-fonden har därför under 2016 haft ett fokus på spel-

bolag som är noterade i Sverige. 

Svenska spelmarknaden

För närvarande har Sverige ingen lagstiftning för internetbase-

rade spel och vadslagning. Bolagen kan agera i Sverige, efter-

som de har tillstånd att bedriva internetbaserade spel och vad-

slagning från ett annat EU-land (Malta). Våren 2017 ska en 

statlig utredning presentera ett förslag om hur spelmarknaden i 

Sverige ska regleras. I direktiven till denna utredning står att 

”Regleringen ska bygga på ett licenssystem som innebär att alla 

som agerar på den svenska spelmarknaden ska göra det med 

behöriga tillstånd, och att aktörer utan tillstånd ska stängas ute. 

En utgångspunkt är vidare att de negativa konsekvenserna av 

spelandet ska begränsas. Ett högt konsumentskydd förutsätter 

också en reglering som tar sociala hänsyn, med krav på bland 

annat måttfull marknadsföring.”

Dialog med bolag

Andra AP-fonden har under året haft en dialog med spelbolag 

som är noterade i Sverige. Frågor kring lagefterlevnad, spelbe-

roende och marknadsföring har varit i fokus. Bolagen är väl 

medvetna om sina hållbarhetsrisker och arbetar på olika sätt 

med att minska dessa. I och med att allt fler länder inför regel-

system kring internetspel skapas en tydlighet om vad som gäl-

ler på olika marknader. 

Andra AP-fonden kommer 
under 2017 att fortsätta 
dialogen med bolagen och 
följa utvecklingen vad gäl-
ler regleringen av internet-
spel i Sverige.

För att öka förtroendet för det hållbarhetsarbete som bolagen 

bedriver, anser Andra AP-fonden att det är viktigt att bolagen 

blir mer transparenta med hur de arbetar för att till exempel 

motverka spelberoende och tar fram indikatorer som belyser det 

arbete som bedrivs. Andra AP-fondens förhoppning är att utred-

ningen som kommer våren 2017 ska ge tydlighet och klarhet i 

många hållbarhetsfrågor. 

Andra AP-fonden kommer under 2017 att fortsätta dialogen 

med bolagen och följa utvecklingen vad gäller regleringen av 

internetspel i Sverige.
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Mänskliga rättigheter högt  
upp på agendan
Andra AP-fonden påbörjade under 2016 ett projekt kring implementeringen av FN:s vägledande principer för före-

tag och mänskliga rättigheter. Detta är ett viktigt arbete för att utveckla fondens integrering av mänskliga rättig-

hetsfrågor i verksamheten. Projektet har gett en ökad intern kompetens och förståelse för principerna. Under 

2017 fortsätter arbetet med fokus på att identifiera fondens viktigaste frågor inom mänskliga rättigheter.  

2011 antog FN:s råd för mänskliga rättigheter enhälligt vägle-

dande principer för företag och mänskliga rättigheter (UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights). Principerna är en global 

standard som anger hur stater och företag över hela världen ska 

förhindra företags negativa påverkan på mänskliga rättigheter. 

Principerna omfattar alla företag och organisationer, och där-

med också Andra AP-fonden. I principerna anges att ett företags 

verksamhet inte ska orsaka eller bidra till en negativ påverkan på 

mänskliga rättigheter samt att företaget ska agera för att förhin-

dra att sådan uppstår. En negativ påverkan kan vara en inskränk-

ning i människors rätt att utöva sin rättighet. 

Principerna fastslår också att företag ska försöka minimera 

och förebygga negativ påverkan på mänskliga rättigheter som är 

kopplat till företaget genom dess affärsrelationer. Andra 

AP-fondens ansvar kan därför sträcka sig till att omfatta även 

fondens innehav, leverantörer och andra samarbetspartners.

– Eftersom Andra AP-fonden omfattas både direkt och indi-

rekt av principerna, är det viktigt för oss att såväl vi själva som 

våra leverantörer, affärskontakter och portföljbolag tar hänsyn 

till principerna och respekterar mänskliga rättigheter, förklarar 

Lina Sandström, hållbarhetsanalytiker på Andra AP-fonden och 

projektledare.

Identifiering av interna risker 

Andra AP-fonden startade under 2016 ett internt projekt för 

fondens implementering av FN:s vägledande principer för före-

tag och mänskliga rättigheter. Syftet med projektet är att identi-

fiera fondens viktigaste frågor inom mänskliga rättigheter, det 

vill säga de frågor där risken för en allvarlig negativ påverkan på 

mänskliga rättigheter är störst. I arbetet, som genomförs i tre 

steg, deltar medarbetare från samtliga delar av Andra 

AP-fondens verksamhet. 

I det första steget kartläggs tänkbara risker för negativ 

påverkan på mänskliga rättigheter som Andra AP-fonden kan 

orsaka, bidra till eller vara sammankopplad med. I steg två ana-

lyseras fondens förmåga att förebygga och hantera riskerna. I 

det tredje steget görs en bedömning över hur allvarlig konse-

kvensen blir för den drabbade rättighetsinnehavaren, om en 

Andra AP-fonden startade 
under 2016 ett internt pro-
jekt för fondens implemen-
tering av FN:s vägledande 
principer för företag och 
mänskliga rättigheter.

negativ påverkan på mänskliga rättigheter sker. Det görs också 

en uppskattning över hur sannolikt det är att en sådan negativ 

påverkan uppstår. Utifrån dessa bedömningar rangordnas slut-

ligen riskerna för att avgöra vilka som ska prioriteras, det vill 

säga vilka som utgör Andra AP-fondens viktigaste frågor inom 

mänskliga rättigheter.

Under 2017 kommer Andra AP-fonden att fortsätta identifie-

ringen genom att göra en översyn av övrig negativ påverkan. 

När väl identifieringen och därmed prioriteringen av Andra 

AP-fondens viktigaste frågor är klar ska resultatet, enligt princi-

perna, inkorporeras i fondens verksamhet. Andra AP-fonden 

har redan idag existerande processer för mänskliga rättighets-

frågor. Det nu pågående arbetet gör det möjligt att ytterligare 

utveckla fondens processer. 

INBLICK I AP2:S INTEGRERING AV HÅLLBARHET

Text: Carl Bjernstam, Solberg
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FN:s vägledande principer för företag och mänskliga rättigheter  

FN:s vägledande principer är en global standard kring vad som förväntas av stater och företag. Principerna 

innebär inte att nya folkrättsliga förpliktelser har skapats, utan är snarare ett förtydligande av hur företag 

bör agera. Principerna vilar på tre grundpelare:

1.	 Statens skyldighet att skydda de mänskliga rättigheterna.

2.	 Företagens ansvar att respektera de mänskliga rättigheterna. Detta innebär att deras verksamhet 

inte ska orsaka, bidra till eller vara sammankopplad med negativ påverkan på mänskliga rättigheter. 

Företag ska agera för att förhindra att negativ påverkan uppstår.

3.	 Möjlighet att få sin sak prövad om rättigheterna inte respekteras.

Alla på fonden medverkar

I projektet har Andra AP-fonden även haft stort fokus på utbild-

ning och kompetensspridning genom workshops, utbildningar 

och diskussioner. I december hölls bland annat en obligatorisk 

utbildning för fondens samtliga medarbetare kring principerna 

och om mänskliga rättigheter i allmänhet. 

– Under året har projektets arbetsgrupp ökat sin förståelse för 

vad mänskliga rättigheter är och hur företag kan ha en påverkan 

på mänskliga rättigheter. Det är viktigt att denna kunskap sedan 

sprids vidare i organisationen exempelvis genom utbildningar 

och workshops, säger Lina Sandström.

Många fördelar med projektet

För Andra AP-fonden medför projektet flera fördelar och positiva 

aspekter. Genom att fonden får minskade risker samt ökad kunskap 

om mänskliga rättigheter kan värden både skapas och skyddas. 

Den kunskap som fonden får bör enligt principerna spridas 

vidare till andra parter som portföljbolag och leverantörer. 

Mänskliga rättigheter är till sin natur goda för människor. 

Genom att arbeta med dessa frågor skapas värde genom de 

positiva effekter det medför för människor. Exempelvis kan 

bättre levnadsvillkor och förbättrad hälsa stimulera ekonomin i 

stort, vilket i sin tur är gynnsamt för investerare. För långsiktiga 

investerare som Andra AP-fonden är det dessutom särskilt vik-

tigt, eftersom dessa frågor ofta är sammankopplade med en 

mer hållbar utveckling.

– Att fonden arbetar med frågor kring mänskliga rättigheter 

skapar värde. Det är fördelaktigt både för ekonomin och för en 

hållbar utveckling. På så sätt gynnas Sveriges pensionärer av 

vårt arbete. Dessutom är det viktigt att vi som organisation 

föregår med gott exempel när vi försöker påverka andra att 

arbeta med dessa frågor, förklarar Lina Sandström.
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Hållbarhetsdag med fondens  
onoterade fastighetsbolag

INBLICK I AP2:S INTEGRERING AV HÅLLBARHET

I december 2016 anordnade Andra AP-fonden ett gemensamt möte i London med hållbarhetscheferna från de 

delägda fastighetsbolagen: Cityhold Office Partnership, US Office Holdings och Vasakronan. Syftet med mötet 

var att skapa ett forum för att utbyta erfarenheter och diskutera hållbarhetsfrågor. På detta första möte var 

fokus på mätetal och mål.

Forum för hållbarhetsdiskussion

Andra AP-fonden bjöd in sina delägda fastighetsbolag, Cityhold 

Office Partnership, US Office Holdings och Vasakronan, till ett möte 

för att ta del av varandras erfarenheter och diskutera hur Andra 

AP-fonden ska följa upp hållbarhetsarbetet i fastighetsbolagen. 

Dagen började med att Helena Olin, ansvarig för fastighetsin-

vesteringar på Andra AP-fonden, gav en överblick över fondens 

fastighetsportfölj, där fokus är på centralt belägna, högkvalitativa, 

konventionella fastigheter på marknader med god likviditet. 

Christina Olivecrona, fondens hållbarhetsanalytiker, presenterade 

sedan Andra AP-fondens arbete med hållbarhet generellt och de 

möjligheter fonden ser att fastighetssektorn kan ha i klimatom-

ställningen. Efter det presenterade hållbarhetscheferna från fastig-

hetsbolagen hur de arbetar med hållbarhet. 

Efter dessa presentationer diskuterade man kring jämförbara 

parametrar och relevanta mål för bland annat koldioxidavtryck, 

energianvändning och sociala frågor. Stort engagemang och 

många idéer präglade mötet. Det är viktigt att diskutera såväl 

övergripande frågor som målsättningar, men även detaljer kring 

mätetal för att kunna jämföra och utvärdera hållbarhetsarbetet 

på ett så bra sätt som möjligt. 

Jämförbar data

För att bättre kunna följa upp och utvärdera hållbarhetsarbetet 

för Andra AP-fondens investeringar i fastigheter är fonden med i 

Global Real Estate Sustainability Benchmark (GRESB). Det är en 

organisation som genom en årlig enkät bedömer hållbarhetsas-

pekter i fastighetsbolag och fastighetsfonder. Genom att utvär-

dera svaren på enkäten kan fonden följa upp hållbarhetsarbetet 

både i sina noterade svenska fastighetsbolag och i de onoterade 

bolagen och fonderna. 

Eftersom Andra AP-fondens onoterade fastighetsbolag ver-

kar på olika geografiska marknader med olika förutsättningar 

och regler, underlättar GRESB-enkäten för fonden att kunna 

jämföra bolagens hållbarhetssiffror. För att ytterligare komplet-

tera informationen analyserar fonden även bolagens kvartals- 

och årsrapporter. Genom mötet i London fick alla en djupare 

bild av respektive bolags sätt att mäta. 
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– Jag tycker att det är fascinerande att höra om tillämpningen 

av hållbarhet i de olika portföljerna och på vilket sätt man har nått 

framgång, säger Abigail Dean, hållbarhetsansvarig på TH Real 

Estate, förvaltningsbolaget för Cityhold Office Partnership. 

– Det var också bra att diskutera olika variabler i en grupp och 

att höra vilken data Andra AP-fonden vill samla in och varför, fort-

sätter Abigail Dean. 

Att det är en utmaning att få jämförbara data bekräftades på 

mötet. Ett till synes enkelt mätetal som yta visade sig kunna mätas 

på många olika sätt. 

– Det som var mest slående var att nästan inga nyckeltal går att 

jämföra rakt av, på grund av skillnader i sätt att mäta och följa 

upp, reflekterade Anna Denell, hållbarhetschef på Vasakronan, 

efter mötet.

Skillnader mellan marknaderna

Ett intressant samtalsämne var vilka skillnader som finns mellan 

olika internationella fastighetsmarknader. Jonathan Flaherty, håll-

barhetsansvarig på Tishman Speyer, förvaltningsbolaget för US 

Office Holdings säger: 

– Även om en byggnad i New York och en byggnad i London 

ser likadana ut från utsidan, är de ofta mycket olika på insidan. 

Skillnaderna kan vara olika mekaniska system, allmännyttiga tjäns-

ter och hur hyresavtal skrivs. Allt detta påverkar hur hållbarhetsin-

satser kan göras och bäst införlivas.

Ansvarsfördelningen mellan hyresvärd och hyresgäst är ytterli-

gare en skillnad vad det gäller fastighetsförvaltning länder emellan. 

Vasakronan

Vasakronan ägs gemensamt av Första, Andra, Tredje och 

Fjärde AP-fonden. Det är Sveriges största fastighetsbolag och 

har ett koncentrerat och attraktivt beläget fastighetsbestånd i 

Stockholms-, Göteborgs-, Öresunds- och Uppsalaregionerna. 

Vasakronan äger cirka 180 fastigheter med ett marknadsvärde 

på över 115 miljarder kronor.

Cityhold Office Partnership

Cityhold Office Partnership bildades 2015 tillsammans med  

Första AP-fonden och den amerikanska pensionsfonden TIAA. 

Bolaget skapades för att bli en ledande plattform för investe-

ringar i Europa. De kontorsfastigheter som sedan tidigare ägdes 

av TIAA General Account i Europa samt Första och Andra 

AP-fondens fastigheter i Cityhold Property AB ingår i bolaget. 

Fastighetsbeståndet är värderat till cirka 2,2 miljarder euro och 

består av 15 kontorsfastigheter med 250 000 kvadratmeter kon-

torsyta med bästa läge i centrala orter i Storbritannien, Frankrike 

och Tyskland. Under året har en fastighet köpts och en sålts i 

London. TH Real Estate sköter förvaltningen av bolaget samt till-

handahåller investerings- och kapitalförvaltningstjänster. 

US Office Holdings

Andra AP-fonden äger tillsammans med den statliga sydkorean-

ska pensionsfonden NPS och fastighetsföretaget Tishman Speyer 

de amerikanska fastighetsbolagen US Office Holdings och US 

Core Office. Bolagen äger fastigheter både direkt och via delä-

garskap. Totalt består fastighetsportföljen av 22 centralt belägna 

kontorsfastigheter på cirka 1,4 miljoner kvadratmeter. Mark-

nadsvärdet på bolagens andel av fastigheterna är cirka 4 miljar-

der dollar. Knappt 70 procent av portföljens värde består av fast-

igheter på USA:s öst- och västkust, i städerna New York, Boston, 

San Francisco, Seattle och Los Angeles. 25 procent av portföljens 

värde består av fastigheter belägna i Chicago.

Omställningen mot tvågradersmålet

Andra AP-fonden har som ambition att utveckla portföljen i linje med 

tvågradersmålet. Fastighetsbranschen har stor möjlighet att bidra till 

omställningen, beroende på att byggbranschen har stor påverkan på 

klimatet, och därför ser fonden att ett samarbete mellan fastighetsbola-

gen kan gynna den omställningen. 

Hela fastighetssektorn står för nästan 30 procent av de globala utsläp-

pen av växthusgaser och för nästan 40 procent av energianvändningen. 

Konventionella fastigheter står för åtta procent av den globala energian-

vändningen. För att nå tvågradersmålet har IEA (International Energy 

Agency) satt upp mål med policyer och åtgärder för byggnadssektorn. 

För EU-länder har man en vision om noll koldioxidutsläpp i nya byggnader 

och en förbättrad energianvändning i befintliga byggnader samt införda 

standarder för obligatoriska energibesparingar till 2020.

I vissa länder finns det avtal där det är hyresgästen som ansvarar 

för både underhåll och drift, vilket innebär att hyresvärden inte 

direkt kan påverka energianvändningen i fastigheten. I Sverige 

har Vasakronan varit en föregångare med så kallade gröna hyres-

avtal, där hyresvärd och hyresgäst tillsammans har en handlings-

plan för att minska miljöpåverkan.

Alla var eniga om att det skulle vara givande att fortsätta sam-

arbetet och att forumet träffas en gång per år.



50 Andra AP-fondens Hållbarhets- och ägarstyrningsrapport 2016

KAPITELINBLICK I AP2:S INTEGRERING AV HÅLLBARHET

Aktivt hållbarhetsarbete i Kina 
Andra AP-fonden besökte i september 2016 sina externa förvaltare i Kina för att inhämta kunskap, följa upp 

deras arbete och utveckla samarbetet med dem. Vistelsen bestod av bolagsbesök, möten och seminarier. Andra 

AP-fonden har investerat på den kinesiska inhemska marknaden sedan 2013 och har ett aktivt samarbete med 

förvaltarna kring hållbarhetsfrågor.

Andra AP-fonden har en strategisk allokering på en procent av 

fondens totala portfölj till kinesiska aktier noterade på Shang-

hai- och Shenzhenbörserna. Utländska institutionella investerare 

kan investera fritt på den kinesiska inhemska marknaden om till-

stånd erhållits. Tillstånd ges till investerare som har tilldelats en 

så kallad QFII-licens (Qualified Foreign Institutional Investor) och  

fått en investeringskvot. Andra AP-fonden har ett sådant till-

stånd sedan 2013. Fonden har tre externa kinesiska förvaltare 

som sköter investeringarna. Andra AP-fonden valde att investera 

i inhemska kinesiska aktier på grund av flera investeringsstrate-

giska motiv. Kinas snabba tillväxt de senaste decennierna har 

medfört att landets ekonomiska och finansiella fotavtryck är 

mycket stort. Kina har därmed en påverkan på de globala mark-

naderna och därigenom också på Andra AP-fondens portfölj. En 

direkt exponering mot den kinesiska marknaden ger en värdefull 

diversifiering, samtidigt som Kinas position i den globala ekono-

min återspeglas bättre i fondens portfölj. 

Hållbarhetsutmaningar

Att investera i Kina kan medföra stora hållbarhetsutmaningar. 

Fonden bedömer att genomlysning av bolag och marknad inte 

är lika god som på mer välutvecklade marknader. Ett motiv 

bakom den kinesiska regeringens utgivning av tillstånd till insti-

tutionella investerare sägs vara att få in ägare som, genom sitt 

beteende och sina prioriteringar, bidrar till att skapa en mer 

långsiktig och värdebaserad aktiemarknad. Detta är i sin tur vik-

tigt för en effektiv kapitalallokering och i förlängningen den 

långsiktiga utvecklingen av den kinesiska ekonomin i stort. 

Dialog med förvaltarna och portföljbolag

Andra AP-fonden arbetar aktivt med sina externa förvaltare i 

Kina för att säkerställa att hållbarhetsaspekter integreras i inves-

teringsbesluten. Fonden besöker årligen förvaltarna för att 

utveckla samarbetet inom hållbarhetsfrågor. Att använda dialog 

som verktyg för att driva förändring fungerar bra. I samtal kan 

en ökad förståelse för ämnet ges, vilket också bygger förtroende 

mellan parterna. Under besöken träffar Andra AP-fonden även 

portföljbolag. Att ha möjlighet att direkt samtala om hållbar-

hetsfrågor med portföljbolagen bedömer fonden som mycket 

värdefullt. 

Besöken ger mer kunskap och bättre föreståelse för vilka håll-

barhetsfrågor som är problematiska i landet. Detta är viktigt för att 

kunna ställa relevanta frågor till förvaltarna och till de portföljbolag 

som fonden träffar. 

Andra AP-fonden arbetar 
aktivt med sina externa 
förvaltare i Kina för att 
säkerställa att hållbarhets-
aspekter integreras i inves-
teringsbesluten. 

Integrering av hållbarhet

Att integrera hållbarhetsaspekter i investeringsprocessen är rela-

tivt nytt för förvaltare i Kina. Fonden hjälper därför sina förval-

tare att, genom ett nära samarbete, utveckla deras processer för 

att hantera hållbarhetsfrågor. Under årets besök diskuterades 

hur förvaltarna integrerar hållbarhetsfaktorer i sina fundamen-

tala analyser. Ett särskilt fokus har legat på sociala faktorer, där 

fonden bidragit med kunskap. Under 2017 kommer arbetet med 

integrering av sociala faktorer att fortsätta. För att Andra 

AP-fonden ska kunna följa upp förvaltarnas arbete har fonden 

också bistått med rapporteringsverktyg och varit behjälplig i att 

formalisera förvaltarnas rapporteringsprocess. 
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Lina Sandström, hållbarhetsanalytiker och Patrik Jonsson (ej med på bild), ansvarig för externa noterade 
mandat på Andra AP-fonden besöker Chongqing Logistics City, Kina. 

Andra AP-fondens kapitalförvaltningschef Hans Fahlin (till vänster) som panelmoderator på APS:s Annual Client Event i Chongqing, Kina.

Kinesiska muren
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Göteborgs hållbarhetspris till Seouls borgmästare
För 2016 gick Göteborgspriset för hållbar utveckling till Park 

Won-Soon, borgmästare i Seoul i Sydkorea, för att han tagit 

en världsledande roll i arbetet med att skapa en ”sharing 

city”. Park Won Soon är en förgrundsfigur i arbetet med att 

skapa bättre förutsättningar för delandet av resurser och 

information inom området kollaborativ ekonomi.

Folkmängden i Seoul är cirka fem gånger större än den i 

New York City. Genomsnittsåldern ökar successivt, vilket gör 

att populationen stiger. Istället för att bygga nytt ville staden 

få till en attitydförändring så att de resurser som redan fanns 

kunde utnyttjas mer. Seoul har arbetat för att öka medveten-

heten hos allmänheten och stötta företag i att dela på infor-

mation och tillgångar. Man har utvecklat olika former av 

effektivt delande, genom att förändra regleringar, mobilisera 

stadens underutnyttjade resurser och tillgängliggöra data. 

Konkret innebär det att outnyttjade parkeringsplatser delas 

och används mer, uthyrning av tomma lägenheter och utlå-

ning av kläder samt samåkning har ökat.

Göteborgspriset för hållbar utveckling är ett internationellt 

pris som delas ut till personer eller organisationer som har 

gjort betydelsefulla insatser för en hållbar värld. Priset är på 

en miljon kronor och delades för första gången ut 2000. 

Andra AP-fonden sponsrar priset tillsammans med elva 

andra organisationer. 

Eva Halvarsson har ett stort intresse för hållbarhetsfrågor 

och många års erfarenhet av att arbeta med dessa frågor 

både som ägare, styrelseledamot i olika företag och som VD. 

Andra AP-fondens VD ny styrelseledamot i PRI
Andra AP-fonden arbetar löpande med att implementera 

FN:s principer för ansvarsfulla investeringar (PRI) i sin för-

valtning och är aktivt engagerad i initiativet. Under hösten 

2016 valdes fondens VD Eva Halvarsson in i PRI:s styrelse. 

Dessutom är Anders Strömblad medlem i PRI:s Advisory 

Board för riskkapitalinvesteringar sedan 2015. Fonden utvär-

derar kontinuerligt sina riskkapitalfonder och arbetar för att 

dessa ska följa PRI:s principer och vara transparenta. Andra 

AP-fonden har varit delaktig i att ta fram de riktlinjer som gäl-

ler för riskkapitalbolag.

Andra AP-fonden med i ILPA:s styrelse
Anders Strömblad, chef för alternativa investeringar på 

Andra AP-fonden, är styrelsemedlem i ILPA (Institutional 

Limited Partners Association), som är en global branschor-

ganisation och företräder cirka 300 institutionella investe-

rare inom riskkapitalinvesteringar. Organisationen har 

utbildningsprogram, bedriver forskning och ger möjligheter 

till nätverkande och globala samarbeten. 
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KAPITEL

För 2016 har Andra AP-fonden valt att hållbarhetsrapportera inspirerat av Global Reporting Initiative (GRI). 

Rapporten innehåller generella standardupplysningar från GRI Sustainability Reporting Guidelines samt bransch-

tillägget Finansiella tjänster (FS). Rapporteringen omfattar fondens interna verksamhet. Fonden har för avsikt att 

utveckla denna rapportering under kommande år. Rapporten är inte granskad av revisorer.

GRI-rapportering

GRI-index, Andra AP-fonden 2016

Generella standardupplysningar

Indikator Beskrivning Sida Kommentar

Strategi och analys

G4-1 Uttalande från VD 4–6

Organisationsprofil

G4-3 Organisationens namn Utsidan 
omslag

G4-4 De viktigaste  
varumärkena,  
produkterna  
och/eller tjänsterna

8–11  AP2 säljer inga pro-
dukter eller tjäns-
ter. Fonden förval-
tar pensionskapital  
i det svenska 
pensionssystemet.

G4-5  Lokalisering av 
organisationens 
huvudkontor

Utsidan 
omslag

G4-6 Antal länder som 
organisationen är  
verksam i

www.
ap2.se

AP2 har endast 
kontor i Göteborg 
men investerar 
globalt.

G4-7  Ägarstruktur och 
företagsform

74–77

G4-8  Marknader som 
organisationen är  
verksam på

www.
ap2.se

G4-9 Den redovisande 
organisationens storlek

1–2, 
27, 58

G4-10 Antal anställda 27, 58

G4-11 Andel av personalstyrkan 
som omfattas av 
kollektivavtal

59

G4-12  Beskrivning av 
organisationens 
leverantörskedja

8–11 Detta kommer 
utvecklas framöver.

G4-13 Väsentliga  
förändringar under 
redovisningsperioden

12–14

Indikator Beskrivning Sida Kommentar

G4-14 Beskrivning av om och hur 
organisationen följer 
Försiktighetsprincipen

42–47

G4-15 Externt utvecklade 
ekonomiska, miljömässiga 
och sociala deklarationer, 
principer eller andra initia-
tiv som organisationen 
anslutit sig till eller stödjer

28–29 Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport,  
www.ap2.se, 
www.etikradet.se

G4-16 Medlemskap i 
organisationer och/eller 
nationella/internationella 
lobbyorganisationer

www.
ap2.se

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport,  
www.etikradet.se

Identifierade väsentliga aspekter 
och var påverkan sker

G4-17 Enheter som ingår i 
organisationens finansiella 
redovisning

68, 69 Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

G4-18 Beskrivning av processen 
för att definiera 
redovisningens innehåll 
och aspektavgränsningar

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

G4-19 Redogörelse för samtliga 
väsentliga aspekter som 
identifierats

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

G4-20 Redogörelse för varje 
väsentlig aspekts  
avgränsning inom 
organisationen

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

G4-21 Redogörelse för varje 
väsentlig aspekts  
avgränsning utanför 
organisationen

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

G4-22 Förklaring till effekten av 
förändringar av 
information som lämnats i 
tidigare redovisningar och 
skälen för sådana 
förändringar

68–69 För ekonomisk 
data, ej relevant  
i övrigt.

G4-23 Väsentliga förändringar 
som gjorts sedan 
föregående redovisnings
period

68–69 För ekonomisk 
data, ej relevant  
i övrigt.

Sidhänvisningarna refererar till Andra AP-fondens 
årsredovisning för 2016. 
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Indikator Beskrivning Sida Kommentar

Intressentengagemang

G4-24 Intressentgrupper som 
organisationen har  
kontakt med

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

G4-25 Princip för identifiering  
och urval av intressenter

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

G4-26 Tillvägagångssätt vid 
kommunikation med 
intressenter

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

G4-27 Viktiga områden och  
frågor som har lyfts via 
kommunikation med 
intressenter

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.

Redovisningsprofil

G4-28 Redovisningsperiod 68 1/1–31/12 2016

G4-29 Datum för publicering av 
den senaste redovisningen

AP2:s årsredovis-
ning 2016, publice-
rad 10/2 2016

G4-30 Redovisningscykel Räkenskapsåret är 
kalenderår.

G4-31 Kontaktperson för frågor 
angående redovisningen
och dess innehåll

www.ap2.se

G4-32 Redogörelse för 
innehållsförteckning enligt 
GRI:s redovisningsnivå 
Core och rapport för 
externt bestyrkande

Hållbarhets-  
och ägarstyrnings-
rapport.
www.ap2.se

G4-33 Redogörelse för 
organisationens policy  
och tillvägagångssätt för 
externt bestyrkande av 
redovisningen

Har inte granskats 
av tredjepart.

Styrning

G4-34 Redogörelse för 
organisationens 
bolagsstyrning

74–77 Fondstyrnings
rapport, 
Ägarpolicy,  
www.ap2.se

Etik och integritet

G4-56 Organisationens 
värderingar, principer, 
standarder och normer

25–27

Specifika standardupplysningar redovisas på fondens hemsida 
www.ap2.se 



För Andra AP-fonden är hållbarhets-
frågor nära sammankopplade med 
vårt uppdrag att skapa hög 
avkastning till Sveriges pensionärer.
Eva Halvarsson, VD för Andra AP-fonden. 

Andra AP-fonden  |  Box 11155  |  404 24 Göteborg  |  Besöksadress  Östra Hamngatan 26 

Telefon  031 704 29 00  |  Fax  031 704 29 99  |  www.ap2.se
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