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Fondens syn på hållbarhet.  
För AP2 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.
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AP2 upprättar en separat utförlig hållbarhetsrapport, 
inklusive GRI-index, som publiceras på fondens 
webbsida. Rapporten kompletterar hållbarhets-
informationen i årsredovisningen. Läs mer om  
AP2:s hållbarhetsarbete på www.ap2.se 

Läs även AP-fondernas etikråds årsrapport på  
www.etikradet.se

HÅLLBARHETSRAPPORTEN

AP2:s hållbarhetsredovisning

Denna hållbarhetsredovisning har upprättats enligt GRI 
Standards, Core-nivå. GRI är ett internationellt ramverk för 
rapportering och redovisning av en organisations aktiviteter 
inom hållbarhetsområdet och omfattar miljö-, sociala och 
ekonomiska aspekter. I AP2:s GRI-index (se sidan 54) ges en 
översikt över de generella upplysningarna enligt GRI:s 
riktlinjer samt upplysningar för de områden AP2 valt att 
redovisa utifrån väsentlighetsanalysen. Läs mer på sidan 8. 

GRI-RAPPORTERING
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Fondens uppdrag, mål, 
vision och strategi
Andra AP-fonden är en oberoende statlig myndighet som självständigt förvaltar 
medel inom försäkringen för inkomstgrundad ålderspension. Tillsammans med 
de övriga så kallade buffertfonderna är Andra AP-fonden en del av det allmänna 
pensionssystemet. I fondernas uppdrag ingår att förvalta fondmedlen på ett 
föredömligt sätt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt ägande.

Uppdrag och mål 
Uppdraget som buffertfond innebär 
att AP2, med sin avkastning, lång-
siktigt ska bidra till balansen i pens-
ionssystemet och därigenom en god 
pensionsutveckling, även i tider av 
ekonomiska och demografiska 
svängningar.

Enligt lagen är målet med 
AP-fonderna att de ska förvalta 
fondmedlen på sådant sätt att de 
blir till största möjliga nytta för 
försäkringen för inkomstgrundad 
ålderspension. Den totala risknivån ska 
vara låg, mätt i utgående pensioner. 

I fondernas uppdrag ingår att 
förvalta fondmedlen på ett föredömligt 
sätt genom ansvarsfulla investeringar 

och ansvarsfullt ägande. Särskild vikt 
ska fästas vid hur en hållbar utveckling 
kan främjas, utan att göra avkall på det  
övergripande målet att vara till största 
möjliga nytta för pensionssystemet. 

Föredömlig innebär både att 
investeringarna ska ha den risk och 
avkastning som är den bästa, sett 
utifrån pensionssystemets behov, och 
att hållbarhet ska vara en integrerad 
del i förvaltningen. 

Fondens vision 
AP2:s vision, Förvaltning i världsklass, 
fungerar både som bränsle och 
vägvisare för fondens medarbetare. 
Den hjälper fonden att motivera och 
attrahera medarbetare, att prioritera 

samt att fatta rätt beslut. Visionen 
omfattar samtliga delar av fondens 
verksamhet.

En hållbar strategisk portfölj 
Som en del av AP2:s strategiska 
färdplan hade fonden som målsättning 
att till 2020 ha realiserat en ny och 
hållbar strategisk målportfölj. Med en 
hållbar strategisk portfölj menas en 
strategisk portfölj som, genom att 
hållbarhet integrerats i underliggande 
delbeslut, har bättre förutsättningar 
att uppfylla det övergripande målet 
om att vara till största möjliga nytta 
för pensionssystemet på lång sikt. 
Integrering av hållbarhet är nödvändigt 
för att uppnå målet. En hållbar 

1. Gedigen analys av pensionssystemet centralt för strategivalet. 
2. Systematiskt risktagande krävs. 
3. Diversifiering minskar risken. 
4. Aktiv förvaltning skapar mervärde. 
5. Hållbarhet lönar sig. 
6. Klimatförändringar är en systemrisk. 
7. Långsiktigt uppdrag ger speciella möjligheter. 
8. Människor och kultur är kritiska för framgång. 
9. Stabila processer är en förutsättning för bra resultat. 
10. Hög kostnadseffektivitet ger bättre resultat.

AP2:s investeringsövertygelser

Uppdrag

Investeringsövertygelser

Principer för hållbarhet

Hållbarhetsstrategi

HÅLLBARHETSSTRATEGI MED  
UTGÅNGSPUNKT FRÅN UPPDRAGET 
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strategisk portfölj, utan att göra avkall 
på det övergripande målet, syftar också 
till att främja en hållbar utveckling.

Hållbarhetsstrategi 
Under året har AP2 arbetat utifrån 
fondens hållbarhetsstrategi. Strategin 
utgår från det lagstadgade uppdraget 
samt fondens investeringsövertygelser. 
Strategin speglar också fondens vision 
och värderingar.  

Investeringsövertygelserna ger de 
yttre ramarna för fondens syn på 
hållbarhet i förvaltningen. Därutöver 
har, givet övertygelserna, ett antal 
mer konkreta principer för hållbarhet 
fastställts. 

Hållbarhetsstrategin utgår från 
dessa principer och syftar till att 
konkretisera aktiviteterna som ska 
utföras för att nå det övergripande 
målet om en hållbar strategisk 
målportfölj, vilket bland annat  
inkluderar att den ligger i linje med 
Parisavtalet. Strategin innehåller 
också mål för att kunna analysera 
hur fondens arbete med hållbarhet 
påverkar avkastning och risk.

1. AP2 integrerar hållbarhet i alla investeringsprocesser. 
2. AP2 söker aktivt investeringar som bidrar till en hållbar utveckling. 
3. AP2 arbetar utifrån fokusområden. 
4. AP2 använder dialog som ett verktyg. 
5. AP2 tillämpar ett vetenskapligt förhållningssätt. 
6. AP2 strävar efter att vara ledande inom hållbarhet. 

AP2:s sex principer för hållbarhet
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Andra AP-fondens 
hållbarhetsarbete
En av Andra AP-fondens principer för hållbarhet är att sträva efter att vara ledande inom hållbarhet, vilket 
fonden arbetar med kontinuerligt. Fonden började arbeta med hållbarhetsfrågor redan vid starten 2001, 
och var bland annat en av PRI:s grundsignatärer. Andra AP-fonden har vid flera tillfällen varit pionjärer, till 
exempel vad gäller investeringar i gröna obligationer, ramverk för jordbruksinvesteringar, hållbarhetskrav i 
avtalade överenskommelser med riskkapitalfonder, avinvesteringar från fossilenergibolag, rapportering i 
enlighet med TCFD och UNGPRF samt nu senast de internt utvecklade flerfaktorindexen för globala aktier 
och företagsobligationer som ligger i linje med EU Paris-Aligned Benchmark (PAB). Fonden inkluderades 
2020 återigen i PRI:s Leaders’ Group, denna gång för sin klimatrapportering.

AP2:s hållbarhetsarbete omfattar 
miljö, etik, sociala frågor och 
bolagsstyrning. Målet för fondens 
hållbarhetsarbete är att skapa och 
skydda värden och att bidra till en 
hållbar utveckling. Genom att 
inkludera hållbarhetsaspekter i 
analyser och investeringsprocesser 
får fonden ett bredare och bättre 
underlag för beslut. Fonden arbetar 
också för att bibehålla ett stort 
förtroende för pensionssystemet 
genom föredömlig förvaltning och 
genom att bidra till att utveckla god 
sed i kapitalförvaltningsfrågor.

Hållbarhetsarbetet påverkat av 
covid-19
Under 2020 har fondens hållbarhets-
arbete till viss del påverkats av covid-
19. Främst berördes närvaron på 
bolagsstämmor men också förslagen 
om utdelning och styrelsearvoden. 
Riksdagen snabbehandlade en tillfällig 
lag som antogs i början av april, vilken 
gjorde det möjligt att poströsta. På så 
sätt kunde stämmorna genomföras på 
ett tillfredsställande sätt. Vad gäller 
styrelsearvoden har fonden i flera 
valberedningar verkat för att inte höja 
dessa för 2020.

Regeringens utvärdering av 
AP-fondernas hållbarhetsarbete
Inom ramen för regeringens årliga 
utvärdering av AP-fondernas 
verksamhet genomförde McKinsey 
en fördjupad analys avseende 
AP-fondernas hållbarhetsarbete. 
Regeringen konstaterar i sin 
utvärdering att ”AP-fonderna ligger i 
framkant inom hållbarhet jämfört med 
ledande institutionella investerare 
globalt och att de fortsätter att 
förbättra sitt arbete i linje med den 
snabba utvecklingen på området.” 
Enligt McKinsey utmärker sig 

AP-fonderna framförallt genom sitt 
ägarengagemang, men fonderna 
ligger även i framkant när det gäller 
att integrera hållbarhet i kapital-
förvaltningen. McKinsey konstaterar 
att ”fonderna kontinuerligt utvecklar 
nya metoder för att ta hänsyn till 
hållbarhet i sina investeringar och 
att förvaltningsorganisationerna 
ansvarar för implementeringen av 
hållbarhetsarbetet.”

AP2:s ramverk 
Andra AP-fonden är en statlig 
myndighet, vars verksamhet regleras 
i lagen (2000:192) om allmänna 
pensionsfonder. Från och med den 
1 januari 2019 är lagen reviderad.

Det är viktigt att fonderna har 
allmänhetens förtroende och agerar på 
ett ansvarsfullt sätt. I den reviderade 
lagen anges att AP-fonderna ska 
förvalta fondmedlen på ett föredömligt 

sätt genom ansvarsfulla investeringar 
och ansvarsfullt ägande.

För AP2 är både hållbarhet och ett 
ansvarsfullt agerande högt prioriterat. 
Ett proaktivt förhållningssätt till miljö, 
etik, sociala frågor och bolagsstyrning 
är medel för att uppnå målet om en 
god riskjusterad avkastning.

Styrande dokument för 
hållbarhetsarbetet 
AP2 har ett flertal policyer och riktlinjer 
som ligger till grund för arbetet med 
hållbarhet (se beskrivning på sidan 7). 
Information och utbildningar om dessa 
sker kontinuerligt. Fonden gör en årlig 
översyn av policyer och riktlinjer och 
uppföljning sker genom kontroller och 
rutiner i verksamheten. 

AP2:s operativa arbete med 
hållbarhets- och ägarfrågor har sin 
utgångspunkt i fondens hållbarhets-
policy samt ägarpolicy, som fastställs 

För AP2 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.

AP2:s syn på hållbarhet
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årligen av styrelsen och finns 
publicerad på fondens webbplats. 

Regelverk och konventioner som 
också ligger till grund för AP2:s arbete 
med hållbarhet är bland annat OECD:s 
riktlinjer för multinationella företag 
och bolagsstyrning, FN:s Global 
Compact, FN:s vägledande principer 
för företag och mänskliga rättigheter, 
Aktiebolagslagen och Svensk kod för 
bolagsstyrning. AP2 följer även andra 
specifika bolagsstyrningskoder som 
ICGN Global Stewardship Principles 
och UK Stewardship Code samt EU:s 
arbete med Sustainable Finance. 

Hantering av intressekonflikter 
AP2:s policy för intressekonflikter är 
en del av fondens ägarpolicy. 
Hanteringen av intressekonflikter i 
kapitalförvaltares ägarstyrnings-
arbete är ett viktigt område. AP2 som 
oberoende statlig institutionell ägare 
har inte samma inneboende poten-
tiella intressekonflikter som andra 
aktörer. Skulle sådana ändå uppstå, 
hanteras dessa enligt policyns 
process. Uppkomna intressekonflikter 
rapporteras till styrelsen och publiceras, 
i fall av särskild vikt, på fondens 
webbplats.

Implementering av PRI 
AP2 stödjer och arbetar med att 
implementera de FN-stödda 
principerna för ansvarsfulla 
investeringar, PRI – Principles for 

Responsible Investment. Fonden skrev 
under dessa principer redan 2006, då 
de lanserades. Att implementera dessa 
principer är ett ständigt pågående 
arbete, där hänsyn till hållbarhets-
frågor beaktas både i fondens roll som 
kapitalförvaltare och som kapitalägare. 
PRI tillhandahåller olika verktyg och 
aktiviteter för att stödja investerare 
att implementera principerna och 
underlätta för investerare att 
samarbeta. Över 3 000 investerare har 
skrivit under dessa principer. 

PRI genomför årligen en enkät, där 
alla signatärer rapporterar om hur de 
arbetar med att implementera 
principerna. AP2:s svar på denna 
enkät finns tillgängligt på PRI:s och 
AP2:s webbplatser. AP2 följer även 
PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla 
investeringar i jordbruk. Dessa 
utarbetades 2011 av AP2 tillsammans 
med en grupp internationella 
investerare. AP2:s rapportering om 
implementeringen av dessa principer 
återfinns på fondens webbplats.

Organisation och ansvarsfördelning 
AP2:s styrelse fastställer riktlinjer och 
policyer i ägarfrågor och har gett 
fondens VD i uppdrag att i den 
löpande verksamheten hantera dessa. 
Fondledningen, tillsammans med 
chefen för strategiavdelningen och 
fondens seniora hållbarhetsanalytiker, 
ansvarar för det strategiska hållbar-
hetsarbetet samt implementering och 

Andra AP-fondens styrning av hållbarhetsrelaterade frågor

Strategi

Avkastning

Förhållnings- 
regler

Chefen för Compliance svarar 
över gripande för uppföljning 
av hur riktlinjerna efterlevs och 
rapporterar till styrelsen om 
viktiga etiska frågor som rör 
verk samheten och de 
anställdas agerande.

Verksamhetsplan,  
inkl. ägarpolicy och  
hållbarhetspolicy

Etikpolicy

Compliancepolicy

Principer för representation  
och gåvor

Policy för mänskliga  
rättigheter

Finansiella  
hållbarhetsområden

Miljöpolicy

Hållbarhetsstrategi

Personalpolicy

Jämställdhets- och  
mångfaldsplan

Diskrimineringspolicy

Arbetsmiljöpolicy

Hållbarhet

Personal -
handbok

BESLUTS- 
NIVÅ

KATEGORI STYRDOKUMENT UPPFÖLJNING MÅL OCH UTFALL 2020

Följs upp av styrelse och 
fondledning.

Följs upp av styrelse och 
fondledning och rapporteras i 
års redovisning och 
halvårsrapport.

Arbetet följs upp av styrelsen, 
fondledning samt styrgrupper.

VD är ansvarig för att policyer 
och planer upprättas. Det 
övergripande arbetet planeras  
och följs upp av fondens 
 personalchef.

Mål: Öka andelen 
tågresor 
Göteborg–
Stockholm. 
Minska antalet 
utskrifter.

Utfall: Se sidan 51.

Mål: Öka andelen 
kvinnliga chefer  
på AP2.

Utfall: 29 (28)%.

Mål: Ingen 
medarbetare ska 
utsättas för 
kränkande 
särbehandling.

Utfall: 0 fall.

Mål: Långsiktig 
 förväntad årlig  
real avkastning  
på 4,5%. 

Utfall: På fem år,  
5,7%, på tio år 
6,6%.

Mål: Ingen form  
av korruption, 
givande eller 
tagande av muta.

Utfall: 0 fall.

ST
YR

EL
SE

N
VD

 / 
FO

N
D

LE
D

N
IN

G

Representationspolicy

Resepolicy 

Utfall: Se sidan 10.Mål: Se sidan 10.
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uppföljning. Det löpande arbetet 
hanteras inom fondens olika 
avdelningar.

Det löpande arbetet med ägar-
styrning hanteras av fondens 
Ägargrupp som består av medlemmar 
från fondledningen, ägarstyrnings-
analytiker och chefen för svensk 
aktieförvaltning. Utifrån fondens 
ägarstyrningsstrategi tar Ägar-
gruppen fram handlingsplaner samt 
följer kontinuerligt upp arbetet.

AP2:s styrelse får vid varje 
styrelsemöte en rapport om fondens 
hållbarhets- och ägarstyrningsarbete.

Intressentdialog och 
väsentlighetsanalys 
Att föra en kontinuerlig dialog med 
intressenter ger en viktig vägledning i 
fondernas hållbarhetsarbete. För att 

undersöka hur intressenterna ser på 
AP-fondernas uppdrag och verksamhet 
i relation till hållbarhet och avkastning, 
genomförde AP1, AP2, AP3 och AP4 
tillsammans med Etikrådet en 
intressentdialog under hösten 2020. 

Dialogen gjordes i form av en 
webbenkät som skickades ut till drygt 
200 personer inom AP-fondernas 
åtta viktigaste intressentgrupper. 
Intressentgrupperna bestod av 
uppdragsgivare (Pensionsgruppen, 
finans- och socialförsäkringsutskotten 
samt finansmarknadsdepartementet), 
portföljbolag, leverantörer, bransch-
kollegor, förmånstagare, samhälle, 
intresseorganisationer samt 
medarbetare.

Sammantaget visade dialogen att 
intressenterna har god kännedom om 
AP-fondernas verksamhet och ett högt 

förtroende för att AP-fonderna lever 
upp till sitt uppdrag om långsiktig och 
hållbar hög avkastning. Intressenterna 
har även ett högt förtroende för 
AP-fondernas arbete med och 
integration av hållbarhetsfrågor i 
förvaltningen. Dialogen visade även 
att AP-fonderna kan bli bättre på att 
hantera och kommunicera 
hållbarhetsrelaterade risker och 
möjligheter i sina investeringar. 

Prioriterade hållbarhetsområden
I enkäten fick intressenterna rangordna 
tolv utvalda hållbarhetsområden 
utifrån hur viktigt de ansåg att 
respektive område var för AP-fonderna 
att beakta i sin förvaltning och i sitt 
påverkansarbete gentemot bolagen. 
Fem områden ansågs lika viktiga för 
samtliga intressenter:  

• Affärsetik 
• Antikorruption 
• Långsiktig avkastning 
• Mänskliga rättigheter
• Klimatpåverkan.

Dessa fem områden följdes i fallande 
ordning av: 

• Miljöpåverkan 
• Transparens i bolag
• Arbetsvillkor 
• Hållbar leverantörskedja 
• Biologisk mångfald 
• Mångfald och jämställdhet
• Informationssäkerhet. 

Flera intressenter poängterade att 
AP-fondernas hållbarhetsarbete bör 
präglas av ett helhetsperspektiv och 
att alla tolv områden är viktiga i 
AP-fondernas övergripande hållbar-
hetsarbete. Prioritering av 
hållbarhetsområden bör ske utifrån 
typ av bolag, sektor och 
lokalisering.

Intressenterna framhöll att 
AP-fonderna kan utveckla sin 
kommunikation genom en ökad 
transparens och en större synlighet i 
debatten. Det nämndes särskilt att 
man vill se en ökad transparens 
kring AP-fondernas bolagsdialoger 
och deras resultat. Vidare ansågs 
det att regelbundna dialoger med 
omvärlden är viktiga för att driva en 
värdeskapande förändringsprocess.

Varje AP-fond kommer att på olika 
sätt använda intressentdialogen i sitt 
hållbarhetsarbete. 

Fokusområden 
En av fondens sex principer för hållbarhet 
är att AP2 arbetar utifrån fokusområden. 

Denna princip innebär att AP2:s 
hållbarhetsarbete främst koncentreras 
till några prioriterade fokusområden, 
som fonden bedömer är de viktigaste. 
Inom de valda fokusområdena finns 
stor kunskap och erfarenhet, eftersom 
AP2 sedan länge har arbetat med 
frågorna. Fonden räknar också med 
att arbeta med dessa under en lång 
tid framöver.

Fondens fokusområden inom 
hållbarhet är: 

• Klimat 
• Ägarstyrning 
• Mångfald 
• Mänskliga rättigheter. 

Arbetet med fokusområdena drivs 
både gentemot bolag där AP2 har 
störst kapital investerat och/eller där 
fonden har en stor ägarandel och 
inom sektorer som bedöms ha stora 
finansiella hållbarhetsrisker, eftersom 
de är de finansiellt viktigaste för 
fonden. Arbetet med mänskliga 
rättigheter drivs främst utifrån ett 
allvarlighetsperspektiv, i enlighet med 
FN:s vägledande principer. Detta kan 

AP2 är stolta över att ingå i PRI Leaders´ Group 2020 och bli erkänd 
för det arbete med hållbarhet som fonden har gjort med avseende på 
årets tema, klimatrapportering. Fonden är en av 36 investerare som 
får utmärkelsen och en av två från Sverige (AP2 och Swedfund).
Med Leaders’ Group vill PRI uppmärksamma signatärer som ligger i 
framkant vad gäller ansvarsfulla investeringar och lyfter fram trender i 
vad dessa ledande signatärer gör. Signatärernas rapporteringssvar 
och bedömningsdata används för att identifiera de som gör ett bra 
arbete för ansvarsfulla investeringar, både i hela organisationen och 
med ett särskilt fokus på ett visst tema varje år.

Utmärkelser
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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.

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. 

Samarbete med andra investerare 
Förutom samarbetet mellan 
AP-fonderna i Etikrådet har AP2 
samarbeten med andra svenska och 
utländska investerare. Under året har 
fonden haft erfarenhetsutbyte kring 
miljö, etik och bolagsstyrning inom 
kapitalförvaltningen med bland 
annat den schweiziska federala 
pensionsfonden PUBLICA och ett 
flertal andra aktörer inom fondens 
nätverk. AP2 är även medlem i samt 
stödjer olika svenska och internationella 
initiativ inom miljö, etik, sociala 
frågor 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 
förändringar, och därmed långsiktigt 
förbättra aktieägarvärdet. 

AP2 är med i referensgruppen för 
ett forskningsprojekt som startats av 
PRI, UNEP FI och Generation Foundation, 
där syftet är att undersöka om och hur 
legala ramverk tillåter och stimulerar 
investerare att överväga hur hållbar-
hetsfaktorer påverkar och påverkas. 
Projektet, “A Legal Framework for 
Impact”, analyserar befintliga 
juridiska ramverk för att se i vilken 
utsträckning kapitalägare kan 
prioritera hållbarhetsfaktorer, även 
om det leder till negativ effekt på 
avkastningen. När det gäller 
förvaltare undersöks hur de kan eller 
bör förhålla sig till hållbarhetsfaktorer 
när deras mandat inte inkluderar 
detta.

Samarbete kring klimatfrågan   
Genom medlemskapet i IIGCC 
(Institutional Investors Group on 
Climate Change) samarbetar AP2 med 
andra europeiska investerare kring 
klimatfrågor. Målet är att föra fram 
investerarnas röst i klimatfrågan 
samt engagera företag, myndigheter 
och andra investerare för att 
uppmärksamma långsi ktiga risker och 
möjligheter som uppstår i och med 
klimatförändringar. 

Klimatfrågan är viktig för AP2 som 
långsiktig investerare. Tydlighet kring 
regleringar och ramverk för att minska 

FÖRVALTNING I VÄRLDSKLASS
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ANSTÄNDIGA 
ARBETSVILLKOR 
OCH EKONOMISK 
TILLVÄXT
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KLIMAT
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TILLVÄXT
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FÖRÄNDRINGARNA

utsläppen av växthusgaser och 
stimulera alternativa energikällor är 
viktigt för att företagen ska kunna 
göra lönsamma investeringar och för 
att investerarna ska kunna beräkna 
risker och avkastning. IIGCC är en 
effektiv plattform för att föra fram 
investerarnas önskemål på klimat-
området. Organisationen är också en 
plattform för samarbete med andra 
investerare både vad gäller dialoger 
med bolag och utveckling av metoder 

och verktyg för investerare.  Läs mer på 
www.iigcc.org 

Mer information om AP2:s medlem-
skap och initiativ finns på fondens 
webbplats.

Utbildning i hållbarhet 
Samtliga anställda genomgår kontinuerligt 
en intern utbildning i hållbarhetsfrågor. 
Även samtliga styrelseledamöter har 
genomgått utbildning. Den har bland 
annat omfattat omvärldstrender inom 

hållbarhetsområdet, FN:s globala 
hållbarhetsmål, vad som händer 
globalt inom finansbranschen, AP2:s 
hållbarhetsarbete och Etikrådets 
arbete. Samtliga anställda har även 
under året genomgått en intern 
obligatorisk utbildning i mänskliga 
rättigheter samt utbildning i lagen 
om penningtvätt.
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HÅLLBARHETSPRINCIP ÖNSKAT LÄGE 2023 VÄGEN DIT AKTIVITETER 2020

AP2 integrerar hållbarhet i alla investeringsprocesser

Att hållbarhet integrerats i de mest betydelsefulla 
parametrarna som ligger till grund för ALM-modellens 
prognoser.

Att gradvis vidareutveckla integrering av hållbarhet, med fokus på 
klimatförändringar, i ALM-analysen.

Analyserat extremväders påverkan på ALM-modellen.

Att så många index med hållbarhetsprofil som möjligt är 
internt utvecklade, vilket skapar större kontroll över både 
avkastnings- och hållbarhetsegenskaper.

Att införa index med hållbarhetsprofil för tillgångsslag där sådana index idag inte 
används, till exempel globala krediter och svenska aktier, med ambition att 
uppfylla kriterierna för EU Paris-Aligned Benchmark (PAB). 
 
Att utveckla interna index med hållbarhetsprofil för tillgångsslag som idag utgår 
från externa index med hållbarhetsprofil, till exempel obligationer i tillväxtländer.

Utvecklat och implementerat index i enlighet med EU Paris-Aligned 
Benchmark för globala aktier och företagsobligationer. 
 
 
Under 2020 genomfördes ingen aktivitet för att utveckla interna index där 
fonden idag använder externa index.

AP2 söker aktivt investeringar som bidrar till en hållbar utveckling

Att fondens investeringar har bidragit till en hållbar 
utveckling. 
 
Att portföljen utvecklats i linje med Parisavtalet och 
IPCC:s 1,5-graders scenario med begränsad överträdelse.

Öka inslaget av investeringsstrategier som bedöms bidra till en hållbar utveckling 
– till exempel genom att inkludera sådana tillgångar i investeringsuniversumet 
och indexkonstruktionen eller genom specifika mandat (interna såväl som 
externa).

Utvecklat och implementerat multifaktorindex för globala aktier och 
företagsobligationer i enlighet med kriterierna för EU Paris-Aligned 
Benchmark (PAB). 
 
Investerat i hållbar infrastruktur.

 AP2 arbetar utifrån fokusområden 

Att AP2:s investeringar och övrigt arbete utifrån 
fokusområdena har bidragit till uppfyllandet av AP2:s 
övergripande mål. 

Att utveckla rapporteringen om fondens arbete och investeringar inom 
fokusområdena relaterat till de globala hållbarhetsmålen.

Publicerade för första gången en separat hållbarhetsrapport för första 
halvåret 2020 som redovisar fondens arbete utifrån AP2:s fyra 
fokusområden: klimat, ägarstyrning, mångfald och mänskliga rättigheter. 

AP2 använder dialog som ett verktyg 

Att AP2 genom dialog skapat värden samt minskat risker i 
portföljen samt bidragit till en hållbar utveckling relaterat 
till de globala hållbarhetsmålen.

Att föra dialog med utvalda bolag och externa förvaltare i linje med fondens 
ägarstyrningsstrategi.

Röstat på 1 006 utländska stämmor. 
 
Skickat 50 uppföljningsbrev till bolag där vi röstat emot styrelsens förslag. 
 
Fortsatt dialogerna med fondens externa förvaltare av kinesiska A-aktier.

Att utveckla en process för att identifiera och föra dialog med bolag med stor 
potential för värdeskapande om de förbättrar sitt hållbarhetsarbete.

Ett system för proaktiv riskidentifiering avseende mänskliga rättigheter i 
noterade aktiebolag har utvecklats för att löpande kunna analysera 
fondens innehav. En process för hantering och utvärdering av dessa risker 
har införts. Dialoger har påbörjats med fyra bolag. Läs mer på sidan 47.

AP2 tillämpar ett vetenskapligt förhållningssätt

Att behålla den höga akademiska standarden med god 
insikt i den senaste och ledande forskningen. 
 
Att bibehålla och utveckla de befintliga relationerna och 
samarbetet med akademiska institutioner.

AP2 för en aktiv dialog med forskare, bl.a. genom att bjuda in forskare för att 
hålla seminarier för fondens medarbetare. 
 
AP2 arrangerar, deltar i och talar vid relevanta konferenser med vetenskapligt 
fokus.

I omvärldsanalysen som genomfördes som en del av fondens arbete med 
att ta fram affärsplanen för 2021-2023 hade fonden ett flertal kontakter 
med forskare. Läs mer i årsrapporten.  
 
AP2 deltog i en akademisk studie om institutionella investerares syn på 
sociala obligationer. 
 
AP2 är sedan 2017 representerad som rådgivare för Yale Initiative on 
Sustainable Finance (YISF) och Center for International Climate Research 
(CICERO).

 AP2 strävar efter att vara ledande inom hållbarhet

Att AP2 har ett högt förtroende hos intressenter och ses 
som ett föredöme.

Att intressentdialoger genomförs regelbundet. Intressentdialog genomförd. Läs mer på sidan 8.

Att löpande utveckla fondens externa hållbarhetsrapportering. AP2:s klimatrapportering uppmärksammades av PRI. Fonden utsågs till PRI 
Leaders' Group 2020 tillsammans med ytterligare 35 investerare. Läs mer 
på sidan 8.

Ett urval av Andra AP-fondens hållbarhetsmål



Bidrar till omställningen mot 
hållbar utveckling
Andra AP-fonden har under lång tid arbetat med att integrera hållbarhet i förvaltningen, bland  
annat med fokus på klimatförändringar, som spelar en central roll för en hållbar utveckling och 
även för den framtida ekonomiska utvecklingen och avkastningen på finansiella tillgångar. Fonden 
har under året tagit ett stort steg mot en koldioxidneutral värld senast 2050 genom att internt ha 
utvecklat och implementerat flerfaktorindex för globala aktier och företagsobligationer, som är i 
enlighet med kriterierna för EU Paris-Aligned Benchmark.

I grund och botten krävs politiska 
åtgärder för att den globala tempera-
turökningen ska begränsas i linje med 
Parisavtalet. Det hindrar dock inte att 
institutionella investerare såsom AP2 
har en viktig roll att fylla.

Att begränsa den globala uppvärm-
ningen till 1,5 grader Celsius, som värl-
dens länder enades om på klimatmötet 
(COP21) i Paris 2015, innebär en tydlig 
färdriktning mot ett samhälle utan 
nettoutsläpp av växthusgaser. Special-
rapporten som FN:s klimatpanel (Inter-
governmental Panel on Climate Change, 
IPCC) publicerade i oktober 2018 visar 
att det är möjligt att begränsa upp-
värmningen till 1,5 grader Celsius. Det 
kräver dock att koldioxidutsläppen 
2030 måste ha minskat med 40 till 60 

procent jämfört med 2010, och att 
nettonollutsläpp nås 2050, om inte stora 
negativa utsläpp tillåts i beräkningen.

AP2 arbetar med att utveckla portföl-
jen i linje med Parisavtalet och har som 
mål att ha en portfölj med nettonoll-
utsläpp senast 2045. Fonden har under 
2020 utvecklat index för globala aktier 
och företagsobligationer i enlighet med 
kriterierna för EU Paris-Aligned Bench-
mark (PAB), som baseras på FN:s kli-
matpanel IPCC:s 1,5-gradersscenario 
med begränsad överträdelse.

Med detta som utgångspunkt är det 
AP2:s ambition att minska portföljens 
koldioxidavtryck genom att påverka 
bolagen att minska sina koldioxidut-
släpp i linje med Parisavtalet. AP2 
arbetar med att ta fram olika mätetal 

för att beskriva portföljens utveckling i 
förhållande till Parisavtalet. Som ett 
första steg införde fonden 2019 ett 
mätetal som tydliggör hur stor del av 
förändringen av koldioxidavtrycket som 
beror på att portföljbolagen ändrat sina 
utsläpp och hur stor del som beror på 
att innehaven i bolagen förändrats. Det 
är först när bolagen minskar sina 
faktiska utsläpp som utsläppen i 
atmosfären minskar och en förbättring 
av klimatet sker. I AP2:s arbete med att 
bidra till omställningen arbetar fonden 
med olika medel för att påverka port-
följbolagen att ställa om och minska 
sina koldioxidutsläpp.

I det övre diagrammet på sidan 12 
visas den kurva som de globala aktie-
och kreditportföljernas koldioxidavtryck 

måste ligga under för att vara i 
enlighet med kriterierna för PAB. I det 
nedre diagrammet på sidan 12 visas 
koldioxidavtrycket för marknadsviktat 
index och motsvarande portföljer. I 
dessa avtryck ingår både Scope 1, 2 
och 3 i enlighet med PAB-ramverket. 
Det innebär att både direkta och 
indirekta utsläpp inkluderas, även de 
som uppstår i leverantörsled och 
utsläpp från produkter och tjänster.

Som syns i stapeldiagrammet hade 
fondens portföljer 2019 ett högre 
koldioxidavtryck än marknadsviktat 
index. Genom att implementera PAB 
minskade koldioxidavtrycket i de PAB-
anpassade portföljerna avsevärt. Den 
största minskningen har skett för aktier 
på tillväxtmarknader. Mer data om 

fondens andra mätetal för koldioxid-
avtryck finns på sidan 52.

Investeringar i hållbara strategier 
Att skapa ett koldioxidsnålt samhälle
kräver bland annat en omställning av
energi- och transportsystem. Flera av
de riskkapitalfonder som AP2 
investerar i fokuserar på bolag vars 
produkter och tjänster möjliggör 
resurseffektiva lösningar. AP2:s 
investeringar i gröna obligationer, 
svenska cleantech-bolag, skogs-
fastigheter och hållbar infrastruktur är 
andra exempel på investeringar med 
hållbara strategier, som har en positiv 
klimateffekt.

Fonden har under året arbetat med
att utveckla och implementera 
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flerfaktorindex för globala aktier och 
företagsobligationer, som är i enlighet
med kriterierna för PAB. Nästan halva
fondens portfölj förvaltas därmed i
enlighet med kriterier som syftar till
avsevärda koldioxidminskningar samt
till att omallokera kapital till klimat-
vänliga investeringar. Enligt kriterierna 
för PAB får inte bolag ingå som har 
mer än 1 procent av sin omsättning 
från kol, mer än 10 procent från olja 
och mer än 50 procent från gas. 
Kraftbolag med mer än 50 procent av 
energimixen från fossil energi får inte 
heller ingå. Detta innebär att antalet 
bolag med direkt exponering mot 
fossila energikällor minskat kraftigt 
med ytterligare 170 bolag (sedan 
tidigare har fonden avinvesterat från 
80 fossilbolag på grund av finansiella 
klimatrisker). Det innebär också att 
portföljens koldioxidavtryck minskat 
med cirka 70 procent för både globala 
aktier och företagsobligationer, 
jämfört med föregående år, när
hänsyn tagits till Scope 3-utsläpp i
enlighet med kriterierna för PAB. Läs
mer på sidan 35.

Det bedöms också finnas stora 
investeringsbehov i hållbar infrastruktur 
och under 2019 beslutade fonden om 

en allokering till detta. Under 2020 har 
tre investeringar genomförts, en inom
decentraliserad infrastruktur och två i
investeringsplattformar för nyinstalla-
tion av förnyelsebar elproduktion. 
Dessa investeringar ligger väl i linje 
med AP2:s övergripande uppdrag om 
att främja en hållbar utveckling, utan 
att avkall görs på det övergripande 
målet.

Dialog med bolag   
AP2 deltar aktivt i Climate Action 100+, 
ett internationellt femårigt dialogpro-
jekt som lanserades i december 2017. 
Mer än 450 investerare från 32 länder 
samarbetar kring dialoger med 167 
bolag. Dessa bolag står för betydande 
andelar av världens utsläpp av 
växthusgaser (Scope 1–3), uppskatt-
ningsvis cirka 80 procent av de globala 
industriella utsläppen. Syftet är att få 
dem att minska sina utsläpp så att de 
ligger i linje med Parisavtalet, att de 
rapporterar i enlighet med Task Force 
on Climate-related Financial Disclo-
sures (TCFD) och att bolagens styrelser 
tar ett tydligt ansvar för arbetet med  
klimatfrågan. 

Climate Action 100+ har varit verk-
samt i tre år och många framsteg har 

gjorts, men mycket återstår för att 
uppnå syftet med initiativet. I initiati-
vets årsrapport för 2020 rapporteras 
att 43 procent av bolagen nu har gjort 
åtaganden att nå nettonollutsläpp 
senast 2050, dock är det enbart 10 
procent som inkluderar bolagets 
Scope 3-utsläpp. 

Under 2020 har ett nytt ramverk för 
att mäta bolags relativa framsteg tagits 
fram, Climate Action 100+ Net Zero 
Company Benchmark. De första indivi-
duella bolagsresultaten kommer att 
publiceras under våren 2021. Mer om 
Climate Action 100+ och arbetet under 
2020 finns att läsa i initiativets årsrap-
port på www.climateaction100.org

AP2 leder tillsammans med Öhman 
dialogen med AB Volvo, som är ett av 
bolagen i initiativet. Det har varit en 
konstruktiv dialog, men investerar-
gruppen ansåg att Volvos ställnings-
tagande för Parisavtalet behövde bli 
tydligare. Därför gjorde AP2, tillsam-
mans med åtta andra investerare, ett 
uttalande på bolagets årsstämma i juni 
gällande denna fråga. Volvo svarade att 
de bedömer att de är väl positionerade 
för att möta den omställning som krävs 
och att de kommer att fortsätta att 
utveckla sin rapportering. Under hösten 

KOLDIOXIDAVTRYCK I PAB-ANPASSADE 
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2020 har Volvokoncernen meddelat att 
de stödjer TCFD och kommer att 
utveckla sin rapportering i enlighet 
med dess rekommendationer. De har 
lagt fast att ambitionen är att koncer-
nen ska vara utsläppsfri senast 2050. 
Volvo har också anslutit sig till initiativet 
Science Based Targets och kommer 
under 2021 att fastställa mål och färd-
planer. Dialogen med bolaget 
fortsätter.

Dialog med beslutsfattare
AP2 är sedan flera år medlem i Institu-
tional Investor Group on Climate 
Change (IIGCC). Organisationen  
arbetar med att göra investerares 
engagemang i klimatfrågan tydlig för 
beslutsfattare och med att framföra 
investerares krav på policyåtgärder, 
som möjliggör ökade investeringar i 
klimatsmarta lösningar. Bland annat 
har IIGCC tillsammans med ett flertal 
andra investerarorganisationer publi-
cerat ett dokument, Global Investor 
Statement on Climate Change, som 
beskriver hur investerare kan bidra och 
vilka förväntningar investerare har på 

regeringar. Drygt 600 investerare har 
skrivit under detta dokument. 

Under året skrev AP2, tillsammans 
med 176 andra investerare, under ett 
öppet brev till EU:s ledare med rekom-
mendationer som syftar till att stödja 
en hållbar ekonomisk återhämtning 
efter covid-19. Rekommendationerna 
handlar om att EU måste skapa en 
återhämtning som prioriterar klimat-
åtgärder, vilket ger förutsättningar att 
nå Parisavtalets mål om nettonoll-
utsläpp 2050.

Ett annat exempel på dialog med 
beslutsfattare är ett initiativ som leds av 
Storebrand. I slutet av juni skrev AP2 
och drygt 30 andra investerare ett 
öppet brev till de brasilianska ambas-
saderna i investerarnas hemländer på 
grund av oro över tilltagande avskog-
ning av Amazonas och dess negativa 
effekter på klimatet, biologisk mång-
fald och ursprungsbefolkningens rät-
tigheter. Initiativet har fått stor upp-
märksamhet, inte minst i Brasilien. 
Under året har investerarna, däribland 
AP2, haft möten med delar av Brasi-
liens regering och vicepresidenten 

samt med talmannen och repre-
sentanter från kongressen. På mötena 
lyfte investerarna fram fem frågor där 
de vill se en påtagligt positiv utveckling:  
1) en väsentlig minskning av avskog-
ningstakten, 2) att existerande skydds-
lagstiftning verkligen tillämpas, 3) att 
de myndigheter i Brasilien som över-
vakar miljöfrågor och mänskliga 
rättigheter ges medel och möjlighet att 
verka för sitt mandat, 4) att det vidtas 
åtgärder som minskar risken för en 
upprepning av de stora skogsbränderna 
2019 samt 5) en förbättrad tillgång till 
transparent data om avskogning och 
leverantörskedjor, vilket gör det möjligt 
att kunna följa utvecklingen. Detta 
initiativ har nu formaliserats som ett 
projekt inom PRI, Investors Policy 
Dialogue on Deforestation in Brazil.
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FN:s globala 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 implemente-
ring och uppföljning av hållbarhets-
målen. För att nå målen krävs att 
regeringar, civilsamhällen och närings-
liv arbetar tillsammans.

De 17 hållbarhetsmålen är integrerade 
och odelbara, vilket innebär att inget mål 
kan nås på bekostnad av ett annat och 
att framgång krävs inom alla områden 
för att målen ska kunna uppnås. I FN:s 
hållbarhetsmål är Parisavtalet integrerat. 
Som global investerare har AP2 möjlig-
het att på olika sätt bidra till målen både 
genom fondens hållbarhetsarbete och 
genom de investeringar som fonden gör.

Exempel på investeringar
AP2 har sedan 2017 investerat i risk-
kapitalfonden The Rise Fund, som 
förvaltas av TPG Growth. Under 2020 
investerade AP2 även i The Rise Fund II. 
Båda fonderna har en storlek på totalt 
cirka 4,5 miljarder dollar i åtagande från 

främst globala institutioner, vilket gör 
dem till de största så kallade impact-
fonderna som någonsin etablerats. 
The Rise Fund har som mål att uppnå 
mätbara, positiva sociala och miljö-
mässiga resultat samt marknadsmässig 
finansiell avkastning. Samtliga invest-
eringar ska ha en positiv påverkan på 
åtminstone ett av FN:s globala hållbar-
hetsmål. The Rise Fund mäter hur stor 
konkret påverkan en potentiell 
investering förväntas ha under sin 
investeringslivscykel, med fokus på det 
påverkansresultat som definieras av 
FN:s globala hållbarhetsmål. Läs mer 
på https://therisefund.com/

Gröna och sociala obligationer 
AP2 arbetar aktivt med att implemen-
tera och utveckla hållbarhetsaspekter 
inom förvaltningen. Fonden har under en 
längre tid aktivt investerat i gröna och 
sociala obligationer. Det som skiljer 

Kartläggning av portföljen
Att investera i både gröna och sociala obligationer ger en större 
bredd av hållbarhetsaspekter i ränteportföljen. En genomgång 
av rapporteringen för samtliga innehav i sociala och gröna obli-
gationer på projektnivå, där varje projekt kopplas till FN:s håll-
barhetsmål, ger en tydlig bild av en hållbart diversifierad ränte-
portfölj. Gröna obligationer fokuserar främst på hållbarhetsmål 
kopplade till miljö och klimat medan sociala obligationer fokuse-
rar på områden som hälsa, arbetsvillkor och ekonomisk tillväxt. I 
diagrammet på sidan 15 visas marknadsvärdet för fondens totala 
innehav om 16 mdkr i förhållande till FN:s hållbarhetsmål.

dessa obligationer från vanliga är att 
pengarna investeras i klimatprojekt eller 
projekt kring sociala utmaningar och att 
investerarna får information om dessa 
projekt. Projekten är i regel direkt kopp-
lade till minst ett av FN:s hållbarhetsmål.

Att investera i gröna och sociala 
obligationer är ett effektivt och fram-
gångsrikt sätt att implementera håll-
barhetsaspekter i fondens ränteför-
valtning, och därmed få en ökad 
transparens och förståelse avseende 
hållbarhetsfrågor i ränteportföljen. AP2 
har investerat i gröna obligationer sedan 
2008 och gjorde sin första investering i 
en social obligation 2014.

Fonden har en ambition att aggre-
gera rapporteringen för dessa obliga-
tioner för att återge en samlad bild. Det 
finns idag ingen uttalad standard för 
rapporteringen, och den ser väldigt olika 
ut bland annat beroende på emitten-
ternas verksamhetsområden, var man 
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verkar etc. Även under 2020 har  
AP2 analyserat och sammanställt 
rapporteringen för fondens samtliga 
gröna och sociala obligationer. En tydlig 
bild i rapporteringen är att allt fler 
emittenter kopplar sina projekt till FN:s 
17 hållbarhetsmål. Av årets rapport-
erade projekt är det hälften som 
redovisar bidrag till FN:s mål. För de 
emittenter som inte rapporterat enligt 
målen har fonden använt ramverket 
som International Capital Market 
Associations (ICMA) tagit fram.  
Läs mer på www.icmagroup.org

Syftet med analysen har varit att 
åskådliggöra praktisk implementering 
och diversifiering av hållbarhet inom 
AP2:s ränteförvaltning.

Totalt är fonden idag investerad i 
148 olika emittenter för gröna och 
sociala obligationer. Dessa finansierar 
cirka 4 000 projekt, varav cirka hälften 
är gröna och hälften är sociala.

Aktivt engagemang
AP2 är också på andra sätt engagerad 
i de globala målen. Fondens VD,  
Eva Halvarsson, har vid många 
tillfällen redogjort för hur fondens 
investeringar bidrar till målen. Eva 
Halvarsson har dessutom gjort ett 
flertal intervjuer, främst i utländska 
medier, om fondens arbete.

En av fondens medarbetare ingår 
också i PRI:s Advisory Committee 
avseende FN:s globala hållbarhetsmål.

AP2 har även deltagit i finans-
branschens kommission ”Finance 
Against Slavery and Trafficking (FAST)”. 
FAST syftar till att avskaffa slaveri, 
människohandel, tvångsarbete och 
barnarbete i enlighet med mål 8.7 i 
FN:s mål för hållbar utveckling. AP2 var 
en av endast två institutionella invest-
erare som deltog i kommissionens 
arbete.

AP2 har, tillsammans med några av 
Europas största pensionsförvaltare, skrivit 
under ett ställningstagande om vikten av 
att som institutionell investerare investera 
i lösningar som bidrar till FN:s mål för 
hållbar utveckling. Fonden anser att det är 
viktigt med en gemensam definition av 
”Sustainable Development Investments” 
och uppmuntrade i ställningstagandet 
andra stora institutionella investerare att 
vidta liknande åtgärder.

Fonden har även skrivit under 
initiativet ”Stockholm Declaration”. 
Genom initiativet tillkännagav både 
svenska och internationella investerare 
att FN:s mål för hållbar utveckling ska 
utgöra ett centralt ramverk att arbeta 
efter gällande investeringar mot 2030.

Bidrar till FN:s globala mål för hållbar utveckling

AP2:s analys visar att fonden totalt har 16 mdkr investerat i gröna och sociala 
obligationer som är direkt kopplade till något av FN:s hållbarhetsmål.

AP2:s analys visar att de gröna obligationerna  
i fondens portfölj främst bidrar till
• mål 11 – Hållbara städer och samhällen 
• mål 7 – Hållbar energi för alla
•  mål 9 – Hållbar industri, innovationer och infrastruktur.

Sociala obligationer 2020 Gröna obligationer 2020
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De sociala obligationerna bidrar främst till
• mål 3 – God hälsa och välbefinnande
•  mål 8 – Anständiga arbetsvillkor och  ekonomisk tillväxt
•  mål 9 – Hållbar industri, innovationer och infrastruktur.
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Dialog – ett verktyg för att 
uppnå förbättringar
Som engagerad kapitalägare och kapitalförvaltare är dialog ett viktigt verktyg 
både i relation till företag och till samhället i övrigt. Andra AP-fonden för 
regelbundna dialoger med sina externa förvaltare samt svenska och utländska 
bolag i frågor som rör miljö, etik, sociala frågor och bolagsstyrning.

En av fondens sex principer för 
hållbarhet är att fonden använder 
dialog som ett verktyg. AP2 för 
dialoger i enlighet med sin ägarpolicy 
och ägarstyrningsstrategi. Genom att 
använda dialog för att både påverka 
bolag och andra aktörer att förbättra 
sitt hållbarhetsarbete skapas värde för 
fonden samtidigt som en hållbar 
utveckling främjas. Fonden samarbetar 
ofta och gärna med andra investerare 
för att effektivisera och få större 
påverkan i dialogerna. 

Samverkan med andra investerare är 
viktigt för att nå framgång i dialoger 
med bolag, men också för att främja 
en utveckling mot ansvarsfulla 
investeringar. AP2 samarbetar med 
både svenska och utländska 
institutionella investerare. Ett globalt 
dialogprojekt som fonden deltar i är 

Climate Action 100+, läs mer på sidan 
33. AP2 anser att det är viktigt att vara 
en aktiv ägare och driva dialog för att 
nå förbättringar. Om inte förändringar 
går att uppnå har fonden, som sista 
utväg, möjlighet att exkludera bolag.

Dialog med beslutsfattare
Många av de dialoger som AP2 deltar i 
gentemot beslutsfattare inom klimat 
sker i samarbete med andra 
investerare genom organisationen 
Institutional Investor Group on Climate 
Change (IIGCC). Läs mer på sidan 9.

I maj skrev AP2, tillsammans med 176 
andra investerare, under ett öppet brev 
till EU:s ledare med rekommendationer 
som syftar till att stödja en hållbar 
ekonomisk återhämtning efter covid-19. 
Rekommendationerna handlar om att 
EU måste skapa en återhämtning som 

prioriterar klimatåtgärder, vilket ger 
förutsättningar att nå Parisavtalets 
mål om nettonollutsläpp 2050.

Ett annat exempel på dialog med 
beslutsfattare är ett initiativ som leds 
av Storebrand. I slutet av juni skrev 
AP2 och drygt 30 andra investerare 
ett öppet brev till de brasilianska 
ambassaderna i investerarnas 
hemländer mot bakgrund av oro över 
tilltagande avskogning av Amazonas 
och dess negativa effekter på 
klimatet, biologisk mångfald och 
ursprungsbefolkningens rättigheter. 
Initiativet har fått stor uppmärksamhet, 
inte minst i Brasilien. I juli hade 
investerarna, däribland AP2, möten 
med delar av Brasiliens regering och 
vicepresidenten samt med talmannen 
och representanter från kongressen. 
På mötena lyfte investerarna fram fem 
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frågor där de vill se en påtagligt positiv 
utveckling: 1) en väsentlig minskning av 
avskogningstakten, 2) att existerande 
skyddslagstiftning verkligen tillämpas, 
3) att de myndigheter i Brasilien som 
övervakar miljöfrågor och mänskliga 
rättigheter ges medel och möjlighet att 
verka för sitt mandat, 4) att det vidtas 
åtgärder som minskar risken för en 
upprepning av de stora skogsbränderna 
2019 samt 5) en förbättrad tillgång till 
transparent data om avskogning och 
leverantörskedjor, vilket gör det möjligt 
att kunna följa utvecklingen.

Exkluderade bolag 
Om AP2 har skäl att misstänka att 
något av de bolag som fonden 
investerat i, allvarligt och systematiskt, 
agerar i strid med en internationell 
konvention som Sverige tillträtt eller har 
uttalat avsikt att tillträda, ska 
sakförhållandena utredas. Detta 
innefattar en dialog med det aktuella 
bolaget. Om misstankarna bekräftas, 
ska bolaget uppmanas att lämna en 
förklaring och ta fram en åtgärdsplan. 

AP2 ska i sin bedömning av ärendet 
ta hänsyn till händelsens 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 resultat, ska fonden 
efter en helhetsbedömning ta ställning 

till om bolaget ska exkluderas. Fonden 
kan även besluta om exkludering om 
den anser att omständigheterna är av så 
allvarlig art att exkludering är påkallat, 
trots att kränkning av konventioner inte 
föreligger eller kan påvisas. 

Sedan 2014 har AP-fondernas 
etikråd infört en tidsgräns på fyra år 
för reaktiva dialoger, som förs med 
bolag där konventionskränkningar 
verifierats av externa experter. Om 
syftet med dialogen inte uppnåtts 
inom fyra år, rekommenderar 
Etikrådet att AP-fonderna avyttrar 
bolaget. 

Enligt den lagstiftning som gäller 
för AP-fonderna ska fonderna ha 
gemensamma riktlinjer för vilka 
tillgångar fondmedlen inte bör placeras 
i. Riktlinjerna finns publicerade på 
AP2:s webbplats. 

AP2 hade vid slutet av 2020 
exkluderat 19 bolag som bryter mot 
internationella konventioner och där 
dialogen med bolagen inte lett till 
förbättringar. Information om vilka 
bolag AP2 har exkluderat finns på 
fondens webbplats.

Avinvesterade bolag 
I linje med AP-fondernas lagstiftning 
har AP2 analyserat de internationella 
konventioner som syftar till att vissa 
produkter eller verksamheter över tid 
ska begränsas i användning, omfatt-

ning eller spridning. Fonden har också 
utvärderat behovet av ett förändrat 
förhållningssätt utifrån det under-
liggande syftet med konventionerna. 

Med stöd i de reviderade lagreglerna 
för AP-fonderna avseende föredömlig 
förvaltning avinvesterade fonden 
under 2019 från tobaksbolag samt 
bolag involverade i underhåll och 
modernisering av kärnvapensystem, 
totalt cirka 60 bolag. 

Sedan 2013 har det pågått ett 
arbete med att analysera finansiella 
klimatrisker för fossila energibolag 
och kolbaserade elkraftbolag. Totalt 
har AP2 sedan tidigare avinvesterat 
från aktier och företagsobligationer i 
80 bolag på grund av finansiella 
klimatrisker, varav 23 kol-, 20 olje- 
och gasbolag samt 37 kraftbolag. 

I slutet av 2020 beslutade fonden 
att implementera nya flerfaktorindex 
för globala aktier och företags-
obligationer som ligger i linje med EU 
Paris-Aligned Benchmark. I princip 
exkluderas därmed hela energi-
sektorn. Totalt handlar det om 
ungefär 250 företag som inte kommer 
att ingå i fondens portfölj. Läs mer på 
sidan 34. I och med att fonden nu 
implementerat dessa index avslutas 
arbetet med att analysera finansiella 
klimatrisker för fossila energibolag 
och kolbaserade elkraftbolag.

Uppföljning 
För att följa upp exkluderingarnas 
finansiella bidrag har AP2 tagit fram en 
metodik för att jämföra avkastningen för 
indexen MSCI World Developed Markets 
och MSCI Emerging Markets, exklusive 
och inklusive de exkluderade bolagen. 

Avkastningsbidraget är –0,36 (–0,31) 
procent efter att ha exkluderat bolag, 
på grund av kränkningar av konvent-
ioner, som ingår/har ingått i MSCI 
World DM sedan 2006. Dessa exklu-
deringar motsvarar 0,78 procent av 
MSCI World DM. 

För MSCI EM är avkastningsbidraget 
-0,42 (-0,38) procent efter att ha 
exkluderat bolag som ingår/har ingått 
i MSCI EM sedan 2007. Dessa exklu-
deringar motsvarar 2020 1,39 procent 
av MSCI World EM. 

Läs om avinvesteringarnas finansi-
ella bidrag på sidan 33.

”AP2 hade vid slutet av 2020 
exkluderat 19 bolag som bryter 

mot internationella konventioner.”
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AP-fondernas etikråd
Dialoger med utländska bolag samordnas genom AP-fondernas 
etikråd (Etikrådet). Etikrådet är ett samarbete mellan Första, Andra, 
Tredje och Fjärde AP-fonden, vilket startade 2007. Etikrådet har 
dialoger med bolag spridda över hela världen. 

De bolag som Etikrådet för en dialog 
med identifieras framförallt i den 
genomlysning som görs två gånger per 
år av AP-fondernas samtliga aktieinnehav 
för att undersöka om något bolag kränker 
någon internationell konvention. Denna 
genomlysning görs av en extern konsult. 
Arbetet utgår från principerna om 
engagemang, 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 förebyggande system och 
vidta åtgärder för att förhindra framtida 
kränkningar. I syfte att påverka bolagen är 
dialog ett viktigt verktyg för Etikrådet. 

Om bolag som AP2 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 
åstadkommas, övervägs en avyttring av 
fondens innehav i bolaget. 

Internationellt investerarsamarbete 
kring säkerhet för avfallsdammar 
Under året har Etikrådet också haft stort 
fokus på klimat och mänskliga rättigheter. 

Efter kollapsen av Vale-dammen i 
Brumadinho, Brasilien, i januari 2019, och 
dess tragiska konsekvenser med förlust av 
liv, försörjningsmöjligheter och förödande 
miljöförstörelse, inledde AP-fondernas 
etikråd tillsammans med Engelska kyrkans 
pensionsfond och investerare över hela 
världen ett samarbete med fokus på 
säkerhet i gruvindustrin. Tillsammans 
förvaltar de som ingår i investerar-
samarbetet ett kapital på drygt 10 000 
miljarder kronor. Ett gemensamt krav 
var ökad säkerhet vid gruvors avfalls-
dammar och att en global publik databas 
(www.grida.no) över alla avfallsdammar 
skulle upprättas, vilken ska kunna 
användas av samhällen, regeringar, 

civilsamhällen och investerare. Brev 
skickades till 680 gruvbolag med en 
uppmaning att de ska publicera teknisk 
information för varje avfallsdamm som 
de äger eller är delägare i. 

Etikrådet och Engelska kyrkans 
pensionsfond var dessutom PRI:s 
(Principles for Responsible Investment) 
representanter i en internationell 
arbetsgrupp som arbetat för att en 
global säkerhetsstandard för gruvors 
avfallsdammar skulle tas fram. Den globala 
databasen över alla avfallsdammar var på 
plats i januari 2020. Nästa steg, att skapa 
en gemensam global standard för 
avfallsdammar, blev klart i juni 2020. 
Detta projekt fick också i år utmärkelsen, 
Stewardship Project of the Year Award, 
som delas ut av PRI. Läs mer på  
www.etikradet.se

Ett annat exempel på Etikrådets arbete 
är dialogerna med de brasilianska bolagen 
JBS, Marfrig och Minerva, där målet är att 
förhindra avskogning genom att säkerställa 
att boskapen som de slaktar inte kommer 
från olagligt avverkade områden i 
Amazonas. För att kunna göra det krävs 
system som kan spåra boskapen under 
deras livstid. Med JBS har Etikrådet även 
en dialog kring arbetsmiljö, som 
inkluderat utmaningar med covid-19. 

Etikrådet har också under 2020 haft 
fokus på de utmaningar som de stora 

globala teknikbolagen har vad gäller 
mänskliga rättigheter, genom att föra 
dialoger direkt med bolagen men också 
genom att starta projekt kring detta. Bland 
annat har Etikrådet, tillsammans med 
Danish Institute for Human Rights, tagit 
fram en rapport  som beskriver vilka 
förväntningar investerare har på bolagen 
vad gäller dessa frågor.

Arbete mot korruption 
Etikrådet för dialoger med ett stort antal 
företag och många dialoger inkluderar 
hur företaget arbetar mot korruption. 
Olika former av korruption är vanligt 
förekommande risker för de flesta företag. 
Korruption snedvrider sund konkurrens 
och undergräver tillgångsvärden. Det är 
viktigt att företag arbetar aktivt med 
att minska risken för korruption i 
verksamheten.

Korruption är utbrett i många länder och 
branscher, vilket är mycket skadligt för 
samhällen. Den undergräver människors 
förtroende för politiska och ekonomiska 

system, institutioner och ämbetsmän, 
tjänstemän och politiska ledare.

Arbete mot korruption är en 
utmaning, för både företag och de 
samhällen där företagen verkar, då 
korruption till sin natur ofta sker i det 
fördolda och är svårt att upptäcka och 
förhindra.

Målet för Etikrådets dialoger om 
korruption är att företagen ska stärka sitt 
antikorruptionsarbete. Verktyg för att 
minska och förebygga korruption är 
bland annat att öka transparensen, 
använda visselblåsarkanaler och förbättra 
uppföljningen av företagets interna 
regler. Etikrådet har också haft seminarier 
på temat ekonomisk brottslighet och 
penningtvätt. Ytterligare ett seminarium 
var inplanerat under 2020, men det kunde 
inte genomföras på grund av covid-19. 

Under 2020 har AP2 innehaft 
ordförandeskapet för Etikrådet och för 
2021 övergår det till AP3. Etikrådets 
årsrapport för 2020 publiceras under 
april 2021. Läs mer på www.etikradet.se
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Hållbarhet i 
investeringsprocessen
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. Andra AP-fondens 
bedömning är att långsiktigt hållbara företag också är företag som på lång 
sikt genererar god avkastning.

Fondens grundläggande övertygelse 
är att företag med långsiktigt 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 försprång jämfört med sina 
konkurrenter och bättre förutsättningar 
att skapa långsiktigt värde för sina 
ägare. Ett proaktivt förhållningssätt 
till miljö, etik, sociala frågor och 
bolagsstyrning är därför medel för att 
uppnå målet om en god riskjusterad 
avkastning.

Hållbarhet en del av strategin 
AP2 arbetade 2019 fram en ny 
hållbarhetsstrategi som sträcker sig 
fram till 2023. Strategin är baserad på 
fondens sex principer för hållbarhet. En 
av principerna är att AP2 integrerar 
hållbarhet i alla investeringsprocesser. 

Principen innebär att hållbarhet ska 
vara en integrerad del av samtliga 
investeringsprocesser. Integreringens 
utformning beror på de förutsättningar 
som gäller inom respektive tillgångs-
slag och beslutsprocess. Hur hållbarhet 
integreras kan skilja sig mellan till 
exempel den fundamentala förvalt-
ningen, den kvantitativa förvaltningen 
och i valet av index. Det kan också skilja 
sig mellan den aktiva förvaltningen, 
förvaltningen av noterade och onot-
erade tillgångar samt den interna och 
den externa förvaltningen.

Utgångspunkten för integreringen av 
hållbarhet är att förbättra möjligheterna 
till övergripande måluppfyllelse. Detta 
kan göras antingen genom att förbättra 
den förväntade avkastningen, genom att 
begränsa risken eller att en hållbar 
utveckling främjas utan avkall på 
riskjusterad avkastning. Målsättningen 
är att den förväntade avkastningen ökar 
medan risken sänks, samtidigt som en 

hållbar utveckling främjas. Integrering av 
hållbarhet är en kontinuerlig process 
snarare är något som kan sägas vara 
klart vid en given tidpunkt.

Svenska aktier 
I förvaltningen av svenska aktier 
används fundamental analys. Vid analys 
av bolagen tas hänsyn till hållbarhets-
aspekter och hur de kan påverka både 
bolagens värdering och intäkter på lång 
sikt. Exempel på hållbarhetsaspekter kan 
vara regleringar som relaterar till miljö, 
bolagsstyrningsfrågor och teknikskiften. 
AP2 anser att bolag både kan skapa och 
skydda värden genom att arbeta med 
hållbarhetsfrågor. Genom att vara en 
aktiv ägare kan fonden påverka bolagen 
och stödja dem i utvecklandet av deras 
hållbarhetsarbete. Fonden deltar 
exempelvis i valberedningar, röstar på 
bolagsstämmor och tar upp specifika 
frågeställningar med bolagen. Under 
året har AP2 startat ett speciellt 
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cleantech-mandat med investeringar i  
svenska bolag som bidrar till en hållbar 
omställning.  

Globala aktier
AP2:s förvaltning av globala aktier sker 
huvudsakligen genom en aktiv intern 
kvantitativ förvaltning. 2018 ersatte AP2 
alla befintliga index för den interna 
förvaltningen med internt utvecklade 
flerfaktorindex. Den faktor som indexen 
haft störst exponering mot är en internt 
utvecklad hållbarhetsfaktor, som är 
kopplad till ett antal miljö-, sociala och 
bolagsstyrningsfaktorer. Under 2020 
har fonden anpassat sina index för 
globala aktier till kriterierna för EU 
Paris-Aligned Benchmark (PAB). De 
mandat som förvaltas mot dessa index 
har också anpassats i enlighet med 
dessa kriterier. 

Externa mandat för globala aktier 
AP2 har även externt förvaltade 
mandat inom globala aktier. Vid val 
av förvaltare tas hänsyn till 
hållbarhetsfaktorer och förvaltarnas 
arbete inom området följs upp och 
utvärderas årligen. De externa 
förvaltarna som fonden samarbetar 
med inom detta tillgångsslag är också 
viktiga samtalspartners för fonden vad 
gäller hållbarhet. Det är en dialog som 
syftar till att öka båda parters 
kunskaper inom området. Fonden avser att under 2021 fortsätta att anpassa index och portföljer för andra tillgångklasser i enlighet med kriterierna för PAB.

EU Paris-Aligned Benchmark

Under 2020 har fonden anpassat sina index för 
globala aktier och företagsobligationer till 
kriterierna för EU Paris-Aligned Benchmark (PAB). 
De mandat som förvaltas mot dessa index har 
också anpassats i enlighet med dessa kriterier.

Under 2019 konkretiserade EU, inom ramen 
för ”Handlingsplan för finansiering av hållbar 
tillväxt”, regler och kriterier gällande klimatindex. 
Syftet med den av EU-kommissionen lanserade 
handlingsplanen är att:

• Omorientera kapitalflöden till hållbara 
investeringar i syfte att åstadkomma 
hållbar tillväxt. 

• Hantera finansiella risker orsakade av 
klimatförändringar, miljöpåverkan och 
sociala orättvisor. 

• Uppmana till transparens och 
långsiktighet i finansiella och 
ekonomiska aktiviteter.

Ett av nyckelområdena inom handlingsplanen 
avser regler och kriterier för så kallade klimat-
index. Detta ramverk har arbetats fram av den av 
EU tillsatta ”Technical Expert Group” (TEG) för att 
komplettera den redan befintliga förordningen 
för kommersiella index-leverantörer. 

Inom ramverket finns två varianter av 
klimatindex, EU Climate Transition Benchmark 
(CTB) eller EU Paris-Aligned Benchmark (PAB), 
varav PAB är den mest ambitiösa varianten. Ett 
index som uppfyller PAB ska konstrueras på ett 
sådant vis att dess utsläpp av koldioxid överens-
stämmer med en global uppvärmning i linje med 
Parisavtalet, det vill säga väl under 2 grader 
Celsius baserat på de rekommendationer och 
den vetenskapliga grund som sammanställts av 
FN:s klimatpanel (Intergovernmental Panel on 
Climate Change, IPCC). 

Syftet med dessa index är att:

• Uppmana till en hög grad av jämförbarhet 
av metodiker för konstruktion av olika 
klimatindex. 

• Underlätta för investerare att hitta 
index som ligger i linje med deras 
investeringsövertygelser och 
investeringsstrategier. 

• Öka transparensen gällande 
investeringars påverkan, framförallt 
med avseende på klimatpåverkan och 
energiomställning.  

• Förebygga ”greenwashing”.

Om en indexleverantör vill marknadsföra sitt index 
som klimatindex i allmänhet, och EU Climate 
Transition Benchmark eller EU Paris-Aligned 
Benchmark i synnerhet, måste leverantören 
tillgodose att reglerna och kriterierna är uppfyllda 
och ansöka om godkännande hos berörd 
tillsynsmyndighet. AP2 är inte en indexleverantör 
och lyder därför inte under förordningen som 
reglerar en indexleverantörs verksamhet. Fonden 
anser dock att detta ramverk är så viktigt och 
användbart att den valt att anpassa index och 
portföljer i enlighet med dess kriterier. 

Fonden har valt att anpassa index och portföljer 
för globala aktier och företagsobligationer efter 
den mer ambitiösa varianten av klimatindex, PAB, 
vilket innebär att nästan hälften av fondens kapital 
omfattas av denna förändring.

Ramverket för PAB ställer långtgående krav på 
avinvestering av fossil verksamhet samt minskning 
av växthusgaser. Fördelarna med att anpassa 
fondens index och portföljer efter de krav som 
definieras av PAB är att detta ramverk är fastställt 
av EU på en tydlig vetenskaplig grund och 
kommer att uppdateras över tid baserat på hur 

utsläppen utvecklas framöver, forskning och 
resultat från bland andra IPCC samt ökad tillgång 
på data. Syftet med detta ramverk är inte bara 
att minska utsläppen av växthusgaser utan även 
att gynna företag som bidrar positivt till 
klimatomställningen. AP2 anser att det är en 
fördel att anpassa sig till ett genomarbetat 
ramverk fastställt av tredje part, i detta fall EU.

För att ett index ska vara ett PAB måste det 
bland annat uppfylla följande krav: 

• Vid implementeringen ska indexets 
koldioxidintensitet vara maximalt 50 
procent av koldioxidintensiteten i det 
motsvarande marknadsviktade indexet.  

• Koldioxidintensiteten ska därefter minska 
med minst 7 procent per år för att uppnå 
nollutsläpp av växthusgaser till 2050.  

• Får inte innehålla bolag som har en viss 
andel försäljning från kol, olja och/eller 
naturgas eller som producerar alltför 
smutsig el. 

• Ha minst samma totala exponering mot 
sektorer med hög klimatrisk, exempelvis 
elproduktion och transport, som ett 
marknadsviktat index. 

• ”Do no harm”-principer ska gälla, det vill 
säga minskning av fossila bränslen och 
växthusgaser får inte ske på bekostnad av 
andra viktiga principer inom ramen för 
ansvarsfull förvaltning. Det betyder till 
exempel att bolag som är involverade i 
kontroversiella vapen eller som system-
atiskt brutit mot globala normer (såsom 
UN Global Compact Principles) ska 
exkluderas.
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För externa förvaltare som investerar i 
portföljbolag eller i regioner där risken 
för kränkningar mot internationella 
konventioner bedömts som hög, 
tillämpar fonden en nära och aktiv 
dialog för att säkerställa att förvaltarna 
integrerar hållbarhetsfrågor i sin 
kapitalförvaltning. Det är också av 
yttersta vikt att de externa förvaltarna 
för dialogen vidare i sina kontakter med 
de berörda portföljbolagen.

Normbaserad genomlysning 
Alla bolag som finns i AP2:s 
aktieportföljer blir genomlysta två 
gånger per år i syfte att identifiera 
bolag som kränker internationella 
konventioner och riktlinjer. Denna 
genomlysning görs av en extern 
leverantör och är underlag för de 
dialoger som Etikrådet utför. Läs mer om 
Etikrådets arbete på www.etikradet.se

Riskkapitalfonder 
AP2 integrerar hållbarhet i 
investeringsprocessen för riskkapital 
och har under lång tid arbetat aktivt 
genom olika intresseorganisationer 
för att bredda kunskapen och driva 
utveckling inom ett flertal områden.

ILPA (Institutional Limited Partners 
Association) är den enda globala 
organisationen för investerare i 
riskkapitalfonder som fokuserar på att 
driva investerargemensamma frågor 
inom riskkapitalbranschen. ILPA arbetar 
bland annat med att uppdatera och 

utveckla riktlinjer för principer, praxis och 
policyer och har sedan 2018 inkluderat 
ett ramverk som omfattar hållbarhet 
och mångfald. Detta inkluderas i det 
frågeformulär som AP2 använder i due 
dilligence-processen och ingår som en 
del av den totala bedömningen vid en 
investering.

AP2 har tidigare deltagit i PRI Private 
Equity Advisory Committee (PEAC), som 
är ett rådgivande organ för PRI:s arbete 
med riskkapitalfonder. Syftet med 
kommittén är att ge synpunkter på 
strategier och aktiviteter, att övervaka 
implementeringen av PRI:s principer 
för ansvarsfulla investeringar inom 
riskkapitalbranschen samt att hjälpa 
till med vägledning och en gemensam 
standard. AP2 har även deltagit som 
medlem i en arbetsgrupp ledd av PRI i 
samarbete med Environmental 
Resources Management (ERM) för att ta 
fram en guide för ESG-utvärdering, 
rapportering och dialog inom riskkapital. 
Guiden som publicerades i juni 2018 är 
ett led i PRI:s arbete att stödja investerare 
(Limited Partners) och förvaltare (General 
Partners) att inkludera hållbarhet i 
investeringsprocessen.

Modell för utvärdering av bolagens 
hållbarhetsarbete
Vid analys av riskkapitalbolagens 
hållbarhetsarbete använder AP2 en 
modell som bygger på PRI:s ramverk 
för due diligence, uppföljning och 
dialog. Bolagens hållbarhetsarbete 

utvärderas utifrån 25 bedömnings-
punkter, vilka delas in i tre kategorier: 
policy och process, portfölj samt 
incidenter. Utvärderingen genomförs 
formellt första gången i samband 
med investeringstillfället och 
uppdateras sedan löpande med ny 
information. Utifrån analysen kan 
AP2 ställa följdfrågor och visa på 

förbättringsmöjligheter samt 
säkerställa utveckling i den fortsatta 
dialogen med förvaltaren. 

Förutom att utvärderingsprocessen 
har systematiserats har utvärderings-
kriterier fastställts för samtliga 
bedömningspunkter. Målet är att 
utöver en individuell utvärdering 
skapa förutsättningar för att kunna 

Dialog
٠  Due diligence
٠  ESG-rapportering
٠  Årlig uppföljning
٠  Dialog med förvaltare

Analys
٠  Modell för analys och utvärdering
٠  Förvaltarens ESG-arbete betygssätts utifrån 25 

bedömningspunkter
٠  Basnivån sätts vid investeringstillfället/due diligence
٠  Utvärderingen uppdateras löpande med ny information 

från förvaltarens ESG-rapportering, presentationer och 
möten/dialoger

Ramverk
PRI:s ramverk för due  
diligence, uppföljning och 
dialog

Slutsatser
٠  Bedömning av ESG-arbetet på en skala 0–100% 

för alla förvaltare
٠  Följer förvaltarens utveckling inom ESG- arbetet 

från investeringstillfället och framåt
٠  Analys och jämförelse
٠  Resultat i tre kategorier utifrån PRI:s ramverk:

I    Policy och Process
II   Portfölj
III  Väsentliga ESG-incidenter

٠  Bas för dialog – fokusområden, frågor och 
förbättringsmöjligheter

ARBETSSÄTT OCH MODELL

jämföra hållbarhetsarbetet inom olika 
förvaltningsorganisationer.

Bland riskkapitalbolagen märks ett 
ökat fokus på hållbarhetsfrågor och en 
tydligare övertygelse om hållbarhets-
frågornas betydelse för långsiktigt 
värdeskapande. AP2 noterar att fler 
riskkapitalbolag arbetar aktivt med 
dessa frågor i investeringsprocessen 

Investeringstillfälle Nuläge

100

50

0

AAA BBB BB Onoterad 
ränte-
fond

Förvaltare

B CCC

1 2 3 4

%

ESG-UTVÄRDERING

FÖRVALTARE 1

HÅLLBARHETSARBETE FN:S GLOBALA MÅL DIALOG INVESTERINGSPROCESSEN MÅNGFALDÄGARSTYRNINGUPPDRAG OCH MÅL KLIMAT

ANDRA AP-FONDENS HÅLLBARHETSRAPPORT 2020  21

MÄNSKLIGA RÄTTIGHETER DATA GRI INDEX



och att hållbarhetsrapporteringen 
också förbättras. 

AP2 har totalt 46 förvaltare i 
riskkapitalportföljen där 34 förvaltare, 
vilket motsvarar 74 procent, har 
utvärderats enligt modellen. Av de 
som inte bedömts är sex förvaltare 
inom Venture (investerar i tidiga 
uppstarts-bolag), vilka kräver en annan 
struktur i analys och uppföljning, en 
fond-i-fondförvaltare samt fem 
förvaltare vars fonder är i sitt slutskede. 

På en skala 0-100 procent ges ett 
likaviktat utfall inom kategorierna 
policy och process, portfölj samt 
incidenter. Totalt har portföljen ett 
utfall på 69 procent 2020, vilket är en 
ökning från 64 procent 2019. Samtliga 
underkategorier har förbättrats under 
året. Under 2020 har tio förvaltare 
utvärderats, vilka får ett totalt utfall 
på 74 procent, det vill säga högre än 
snittet för hela portföljen.

Inom den kategori som benämns 
Portfölj pågår mycket arbete med att 
strukturera uppföljningen av 
bolagsspecifika hållbarhetsdata för 
samtliga innehav i portföljen, vilket 
kommer att förbättra utfallet ytterligare. 

En förvaltares rating delas in i fyra 
underkategorier utifrån dess mognads-
grad, försvarlig till utmärkt, där en 
sammanställning av AP2:s förvaltare 
visar en omfördelning till det bättre.

Av samtliga förvaltare har 41 
procent skrivit under FN:s principer 
för ansvarfulla investeringar - PRI 

(oförändrat sedan 2019) och 44 procent 
ger ut en årlig hållbarhetsrapport (en 
ökning från 41 procent 2019). 

AP2 arbetar kontinuerligt med att 
analysera och utvärdera hållbarhets-
arbetet inom riskkapitalinvesteringar 
och strävar efter att genom dialog bidra 
till framsteg och förbättringar. Under 
året har dialogen inriktats mot ökad 
rapportering inom ett flertal 
fokusområden, som mångfald och 
klimat, samt övriga nyckeldata 
relevanta för specifika investeringar.  

Obligationer 
Gröna och sociala obligationer 
Under året har marknaden fortsatt 
att växa kraftigt, med fler emissioner 
samt fler organisationer och företag 
som emitterar såväl gröna som sociala 
obligationer. Gröna obligationer 
syftar till att finansiera projekt som 
bidrar till nödvändiga omställningar 
och mildrar negativa effekter av 
klimatförändringar. Under året har 
fonden investerat i en rad gröna 
obligationer från nya emittenter, 
vilket bidragit till att diversifiera 
fondens ränteportfölj och bredda 
klimat-engagemanget. Fonden är 
investerad i 148 olika emittenter 
med cirka 4 000 projekt världen 
över, till exempel förnyelsebar 
energi, utbyggnad av kollektivtrafik 
och järnväg, energieffektivisering av 
kontors- och bostadsbyggnader samt 
vattenrening. 

Ett sätt att bredda hållbarhetsarbetet 
inom ränteförvaltningen har varit att 
även investera i sociala obligationer. 
AP2 genomförde sin första investering 
i en social obligation 2014. Sedan dess 
har fonden investerat i mer än tio 
obligationer med fokus på sociala 
frågor. Under året har sociala frågor 
tilltagit i intresse. Ett påtagligt exempel 
är effekterna av covid-19. AP2 har 
investerat i Världsbankens obligation 
som fokuserar på att mildra påverkan 
av pandemin. 

AP2 aktiv i utvecklingen 
Den ökade tillgången på gröna och 
sociala obligationer är positiv, då 
fonden på ett tydligt sätt kan främja 
ett mer hållbart samhälle samtidigt 
som den genererar en god avkastning. 
Det krävs stora resurser för att en 
omställning mot en mer klimateffektiv 
ekonomi ska kunna ske. Vidare bidrar 
gröna och sociala obligationer till att 
öka uppmärksamheten kring hållbarhet 
inom finansbranschen. AP2 har ett 
aktivt engagemang och ser det som 
viktigt att bidra till att utveckla och 
uppmärksamma frågan. Samarbete 
med universitet och forskning inom 
ämnet är en självklarhet. Fonden är 
sedan 2017 även representerad som 
rådgivare för Yale Initiative on 
Sustainable Finance (YISF) och Center 
for International Climate Research 
(CICERO). 
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AP2 hade innehav i gröna och 
sociala obligationer till ett värde av 
drygt 16 miljarder kronor per den  
31 december 2020.

Företagsobligationer 
Under 2020 har fonden utvecklat och 
implementerat ett flerfaktorindex för 
globala företagsobligationer och 
dessutom anpassat detta till 
kriterierna för EU Paris-Aligned 
Benchmark (PAB). Det innebär bland 
annat att bolag inte ingår som har 
mer än 1 procent av sin omsättning 

från kol, 10 procent från olja eller 50 
procent från gas. Mer information om 
PAB och dess kriterier finns på sidan 
20. Flera hållbarhets-faktorer 
inkluderas i den aktiva förvaltningen 
av företagsobligationer. Faktorerna 
bildar ett ESG-tema, där varje pelare 
“Environment”, “Social” och 
“Governance” har flera under-
kategorier. Som exempel finns 
faktorer som fokuserar på mångfald, 
bolagsstyrning, utnyttjande av 
resurser och utsläpp. 

Statsobligationer 
AP2 strävar efter att investera i 
statsobligationer i tillväxtländer, när 
detta är förenligt med fondens krav på 
riskjusterad avkastning, på ett sätt som 
ger regeringar incitament att stärka sitt 
hållbarhetsarbete och bidra till att FN:s 
globala mål för hållbar utveckling 
uppnås. Tre sätt på vilka fonden 
praktiskt gör detta är via ESG-viktade 
index, gröna obligationer och ESG-
faktorer i den aktiva förvaltningen. 

Sedan februari 2020 använder AP2 
JP Morgans ESG-index för stats-
obligationer i tillväxtmarknadsländer, 
som är utgivna i såväl lokal valuta 
som amerikanska dollar. Index-
konstruktionen utgår från JP Morgans 
standardindex, men förskjuter vikterna 
så att länder med ett bättre ESG-betyg 
ges mer vikt. ESG-betygen baseras 
på data från erkända källor och är 
starkt positivt korrelerade med FN:s 
index över hur långt stater kommit i 
sitt arbete med att uppnå FN:s globala 
mål för hållbar utveckling. Gröna 
obligationer ges mer vikt än i standard-
index. ESG-viktningen ger en tydligt 
positiv effekt på hållbarhetsprofilen i 
indexet utan att den riskjusterade 
avkastningsprofilen försämras. 

Den aktiva förvaltningen av AP2:s 
statsobligationer utgivna i dollar av 
tillväxtländer baseras sedan 2015 på ett 
poängsystem som bland annat speglar 
politiska risker i de olika länderna. 
Poängsystemet innefattar områden 

som styrkan i det legala systemet, 
institutionell kvalitet, politisk stabilitet, 
arbetslöshet och fattigdom, risk för 
konflikter och upprätthållande av 
demokratiska principer. Den samman-
vägda politiska poängen representerar 
därför S- och G-segmenten inom ESG 
och är positivt korrelerad med FN:s 
index över hur långt stater kommit i 
sitt arbete med att uppnå de globala 
målen. Den aktiva strategin sätter 
länders hållbarhetsprofil i relation till 
priset på deras obligationer och den 
förväntade avkastningen genom att 
övervikta stater som har högre ränta 
än vad fondens modeller anser är 
berättigat givet landets ekonomiska 
och socio-politiska risker. Allt annat 
lika, investerar AP2 därför mer i 
dollarobligationer utgivna av stater 
med bättre hållbarhetsprofil.

Konventionella fastigheter 
Många olika hållbarhetsaspekter är 
viktiga för fastighetssektorn. I 
november 2020 anordnade AP2, för 
femte året i rad, en hållbarhetsdag 
för sina onoterade fastighetsbolag 
(Vasakronan, Cityhold Office Partnership 
och US Office Holdings) för att öka 
samverkan i hållbarhetsfrågor mellan 
bolagen och diskutera hållbarhets-
indikatorer.

Utvärdering av hållbarhetsarbetet 
För att bättre kunna följa och utvärdera 
hållbarhetsarbetet för AP2:s investeringar 
i fastigheter, gick fonden våren 2014 
med i Global Real Estate Sustainability 
Benchmark (GRESB). GRESB är en 
organisation som genom en årlig enkät 
bedömer sju olika hållbarhetsaspekter 
i fastighetsbolag och fastighetsfonder. 
Dessa är ledning, policy och rappor-

Källa: A Swedish market for sustainability-related and socially labelled bonds: 
Institutional investors as drivers, skriven av Sophie Nachemson-Ekwall.

SVENSKA INSTITUTIONELLA INVESTERARES SYN 
PÅ SOCIALA OBLIGATIONER   
Svar på frågan om investeringar i hållbarhets- och sociala 
obligationer
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tering, risker och möjligheter, upp-
följning och miljöledningssystem, 
miljöindikatorer (energi, utsläpp av 
växthusgaser, vatten och avfall), bygg-
nadscertifieringar samt intressent-
dialoger. I enkäten 2020 deltog över 
1 150 fastighetsbolag och -fonder.

AP2 uppmanar årligen sina onoterade 
fastighetsbolag och -fonder att besvara 
GRESB-enkäten. Alla fondens onoterade 
fastighetsbolag och utländska onoterade 
fastighetsfonder besvarade enkäten 2020. 

GRESB ger varje bolag/fond ett över-
gripande poängtal, GRESB-score, som 
kan vara från 0 till 100. AP2:s onoterade 
bolag fick ett sammanvägt GRESB-
score på 90. 

Koldioxidavtryck 
Klimat och energi är en central fråga, 
eftersom fastighetssektorn står för 
nästan 30 procent av de globala utsläp-
pen av växthusgaser och nästan 40 
procent av energianvändningen. De 
onoterade bolagens koldioxidavtryck 
var 0,6 tCO₂e per miljon investerad 
krona. Energianvändning och koldi-
oxidutsläpp per ytenhet var 149 kWh/m² 
och 0,037 tCO₂e/m², vilket innebär en 
minskning om 9 procent respektive 12 
procent. Bakomliggande orsaker är 
främst energieffektiviseringar. Eftersom 
siffrorna från 2020 års utvärdering avser 
2019 års resultat, finns ingen påverkan 
från covid-19.*

Skogsfastigheter 
Skog är ett tillgångsslag som både ger 
diversifiering och stabil, långsiktig 
avkastning. AP2 har investerat i skog 
sedan 2010. Av fondens totala kapital är 
1,5 procent investerat i skogsfastigheter. 
Huvuddelen av investeringarna är i 
Australien och USA, och i skogs-
fastigheter som producerar sågtimmer 
och massaved. Fonden har tre externa 
förvaltare: New Forests, Molpus och 
GreenWood Resources. New Forests 
investerar i Australien och Nya Zeeland, 
Molpus i USA och GreenWood Resources 
i Europa, Latinamerika och USA. 

Hållbarhet genomsyrar hela inves-
teringsprocessen för både skogs- och 
jordbruksfastigheter samt förvaltning 
och uppföljning av förvärvade fastig-
heter. Innan en eventuell investering 
sker genomförs förutom traditionell 
finansiell analys även grundliga 
kontroller av motparter, lagfarter och 
entreprenörer, riskbedömning ur miljö-, 
social och klimatsynpunkt, landskaps-
bedömning samt effekter på bland 
annat koldioxidinlagring, biologisk 
mångfald och lokala samhällen. 
Samtliga AP2:s förvaltare är signatärer 
till och följer PRI:s riktlinjer för ansvars-
fulla investeringar. AP2:s förvaltare 
tillämpar även klimatriskmodellering på 
sina skogsportföljer för att bättre förstå 
de potentiella fysiska och ekonomiska 
effekterna av klimatförändringar på 
investeringarna över tid. 

Skogen och skogsindustrin har den 
unika möjligheten att i stor skala både 
reducera fossilanvändningen genom att 
ersätta med förnybara produkter och 
samtidigt öka inlagringen av koldioxid i 
växande skogar och i skogens produkter. 
En stor del av klimatlösningen ligger 
därmed i växande skogar som sänker 
mängden koldioxid i atmosfären och 
bygger upp ett kollager. Men en bättre 
samsyn krävs kring de modeller som 
används för att mäta koldioxidinlagring. 
Det finns även en del begränsningar i hur 
klimatnyttan från skogen rapporteras i 
officiella klimatrapporter, där skogen 
ofta separeras från sina värdekedjor.  
I november 2020 anordnade AP2 en 
digital workshop om skog och 
koldioxidinlagring med samtliga sina 
förvaltare för skogsfastigheter, och ett 
antal externa deltagare, för att belysa 
och öka samverkan i dessa frågor. 

Krav på hållbarhetscertifiering 
AP2 har som krav att förvaltarna, när så 
är möjligt, certifierar skogsfastigheterna i 
enlighet med någon av de internationella 
hållbarhetscertifieringarna Forest 
Stewardship Council (FSC) eller 
Programme for Endorsement of Forest 
Certification (PEFC). Även de fastigheter 
som inte kan certifieras, kommer att 
förvaltas i enlighet med dessa 
organisationers principer för certifiering. 

New Forests startade 2005 och är en 
kapitalförvaltare som är specialiserad på 
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* De onoterade bolagens koldioxidavtryck 2019 
är inte jämförbara med 2018 års resultat på 
grund av ändrad redovisningsmetod i GRESB.
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skogsbruk. De arbetar även med att 
utveckla marknader för de ekosystem-
tjänster som skogen erbjuder. Sedan 
start har hållbarhetsfrågor varit centrala 
i New Forests affärsidé. New Forests har 
en uttalad ambition att vara ledande 
inom hållbarhet, vilket innebär att de 
har policyer och ledningssystem för 
sitt hållbarhetsarbete samt att skogs-
fastigheterna är hållbarhetscer-
tifierade av en oberoende part. De 
deltar aktivt i branschorganisationer 
och investeringsnätverk, vilka driver 
frågor som ansvarsfullt företagande och 
investeringar samt främjar hållbar 
skogsförvaltning och hållbara finans-
marknader. Några exempel på dessa, där 
New Forests är medlem, är Ceres, CPIC 
(Coalition for Private Investment in 
Conservation), GIIN (Global Impact 
Investing Network), Investor Group on 
Climate Change, Carbon Market 
Institute och WBCSD (World Business 
Council for Sustainable Development). 
Tillsammans med WBCSD har New 
Forests utvecklat och lanserat en 
färdplan för skogssektorn i förhållande 
till FN:s 17 hållbarhetsmål (Se Forest 
Sector SDG Roadmap, www.wbcsd.org/
Sector-Projects/Forest-Solutions-
Group/Resources/Forest-Sector-SDG-
Roadmap). AP2 har investerat i tre av 
New Forests fonder som fokuserar på 
Australien och Nya Zeeland. 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. Även Molpus har policyer och 
ledningssystem för sitt hållbarhetsarbete. 
De använder Sustainable Forest 
Initiative (SFI), som är det amerikanska 
certifieringsprogrammet inom PEFC. 
Sedan 2011 har de en multisitecertifiering, 
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. Revisions-
rapporterna är tillgängliga på SFI:s 
webbplats www.sfiprogram.org 

GreenWood Resources ansvarar för 
förvaltningen av skogsfastigheterna i 
två bolag, Global Timber Resources 
och Lewis & Clark, som AP2 samäger 
med andra institutionella investerare. 
GreenWood grundades 1998 och 
förvaltar skogsfastigheterna i enlighet 
med FSC eller PEFC. GreenWoods 
team för skogsförvaltning hanterar 
och anpassar tillgångarna till 
förändrade klimatförhållanden. Det 
innebär att strategierna sträcker sig 
från att utveckla bättre rutiner för 
löpeldssäsonger och delta i regionala 
kooperativ som bekämpar skadedjur 
till att välja växtmaterial baserat på 
klimatbeständighet såsom 
torktolerans.  

Jordbruksfastigheter 
Att investera i jordbruksfastigheter är 
ett led i AP2:s arbete med att diversifiera 
den totala portföljen. Av fondens 
förvaltade kapital är 2,9 procent 
investerat i jordbruksfastigheter. 
Hållbarhetsfrågor är centrala för AP2:s 
investeringar i jordbruk. Fondens 
strategi är att investera i storskaliga 
jordbruksfastigheter i länder med 
tydliga legala strukturer. Det innebär 
att många geografiska regioner inte är 
aktuella att göra investeringar i. 

AP2 har valt att investera i jordbruks-
fastigheter genom samägda bolag med 
andra investerare, som delar fondens 
värderingar om långsiktighet och 
hållbarhet. Fonden har investerat i tre 
samägda bolag samt en fond: TIAA-
CREF Global Agriculture (TCGA), TCGA 
II, Teays River Investments samt TIAA 
European Farmland Fund (TEFF). TCGA 
och TCGA II äger jordbruksfastigheter i 
USA, Australien, Brasilien och Chile. 

AP2 brukar inte någon mark. 
Marken arrenderas antingen ut till 
lokala jordbrukare/bolag eller sköts av 
de externa förvaltarna för de samägda 
bolagen. Då jordbruksmarken 
arrenderas 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 
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fruktträd, sköts fastigheten av en 
operatör som den externa förvaltaren 
utser. Större delen av den areal som de 
samägda bolagen äger arrenderas ut. 
Huvuddelen av de investeringar som 
Teays River gjort sköts däremot direkt 
av de operativa bolagen. 

TCGA, TCGA II och TEFF förvaltas av 
Nuveen, vars bolag Westchester ansvarar 
för den operativa förvaltningen av 
jordbruken. AP2 arbetar aktivt med att 
förbättra bolagens arbete vad gäller 
hållbarhet, bland annat genom 
styrelsearbete. Fondens representant i 
styrelsen för TCGA är också medlem i 
dess ESG-kommitté. Under 2018 förde 
AP2 en dialog med Nuveen om 
avskogning i Brasilien. I augusti 2018 
antog Nuveen en policy som tydliggör 
att Nuveen och Westchester har 
nolltolerans vad gäller förvärv av mark 
som avskogats. Mark får inte förvärvas 
om den avskogats efter de tidpunkter 
som anges i policyn och som varierar 
mellan Brasiliens olika biologiska zoner. 
Läs mer på www.nuveen.com 

Nuveen arbetar löpande för att öka 
transparensen, bland annat avseende 
var jordbruksfastigheterna geografiskt 
är belägna. Läs mer på www.nuveen.
com/en-us/institutional/strategies/
alternatives/farmland-map 

Under 2019 började Westchester 
utveckla sin befintliga ESG-process till 
ett mer omfattande ramverk för att 
bättre kunna spåra och utvärdera 

hållbarhetsprestanda i hela den globala 
jordbruksportföljen, och därmed ge en 
bättre helhetssyn på hållbarhetsarbetet. 
Detta nya ramverk implementerades 
under 2020 och innefattar bästa 
praxis från OECD-FAO Guidance for 
Responsible Agricultural Supply Chains, 
IFC EH&S Guidelines for Annual and 
Perennial Crop Production, EU 
Taxonomy for Agriculture, Linking 
Environment and Farming (LEAF), 
General Mills Regenerative Agriculture 
guidelines och Leading Harvest.

I investeringsriktlinjerna för TCGA och 
TCGA II framgår att inga fastigheter inom 
Amazonas biologiska zon får förvärvas. 
TCGA och TCGA II har aldrig inkluderat 
några sådana jordbruksfastigheter. 

AP2 för en kontinuerlig dialog med 
förvaltarna och besöker även jordbruks-
fastigheter några gånger per år.

Rapportering kring PRI:s riktlinjer för 
ansvarsfulla investeringar i jordbruk 
Hösten 2014 tog PRI över ansvaret 
för att administrera de principer för 
ansvarsfullt jordbruk som AP2 var 
med och arbetade fram 2011. Som 
en konsekvens av detta har jordbruks-
principerna utvecklats till ”Riktlinjer 
för ansvarsfulla investeringar i 
jordbruk” (Guidance for Responsible 
Investment in Farmland). 

PRI uppmuntrar alla signatärer 
som har investeringar i jordbruk att 
implementera riktlinjerna. 

Rapporteringen kring implemen-
teringen ingår i PRI:s rapporterings-
verktyg. Nuveen och Westchester 
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 AP2. Mer om hur förvaltarna arbetar 
med riktlinjerna finns på fondens 
webbplats.

Leading Harvest
Westchester är även en av grundarna 
till Leading Harvest, som är en ideell 
organisation för att främja hållbart 
jordbruk. Den lanserades i USA i april 
2020 och har utformats i samarbete 
med investerare, förvaltare, markägare, 
naturvårdare och jordbrukare. Leading 
Harvest identifierar hållbart jordbruk 
baserat på 13 principer, 13 mål, 33 
prestandamått och 71 indikatorer. 
Här ingår bland annat metoder för 
att bevara mark, vattenresurser och 
biologisk mångfald samt välbefin-
nande hos anställda och lokala 
samhällen. Mer information finns på 
www.leadingharvest.org

 
Hållbarhetsrevisioner av jordbruk i 
Brasilien 
TIAA-CREF Global Agriculture (TCGA) 
arrenderar ut jordbruksfastigheter i 
Brasilien till lokala arrendatorer och 
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operatörer. Under 2015 granskade 
BSD Consulting, en global   
hållbarhetskonsult, samtliga TCGA:s 
jordbruk i Brasilien med fokus på 
verksamheternas regelefterlevnad 
beträffande arbetsförhållanden, hälsa 
och säkerhet i arbetet samt miljö och 
integritet. TCGA:s ESG-kommitté, där 
AP2 ingår, arbetade tillsammans med 
TCGA:s förvaltare i genomförandet 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. 

Revisonerna visade att en 
majoritet av TCGA:s arrendatorer har 
bra ledningssystem, men på alla 
jordbruksfastigheter framkom det 
icke-överensstämmelser 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 diskuterats 
personligen med varje arrendator, 
samt en styrnings- och tillsynsprocess 

för att de ska kunna efterleva 
uppförandekoden. TCGA:s förvaltare 
har även använt det som framkommit 
under granskningarna för att förbättra 
sina kontrollförfaranden vid nyförvärv. 

Under 2018 genomfördes 
tredjepartsrevisoner för samtliga 
jordbruk även i TCGA II. Dessutom 
reviderades utvalda jordbruk i TCGA 
på nytt. Även de nya revisionerna 
genomfördes av BSD och var än mer 
stringenta och noggranna jämfört 
med 2015, tack vare de styrnings- och 
tillsynsprocesser som utvecklats efter 
förra revisionen. Resultatet visade 
även denna gång att majoriteten av 
de brasilianska jordbruken sköts av 
certifierade arrendatorer som har 
stabila och bra processer på plats. 
Där observationer gjordes relaterade 
de mestadels till en brist i formella 
processer. Av de jordbruk som 
reviderades på nytt noterades en 
liten ökning i antalet observationer, 
vilket visar på vikten av att löpande 
genomföra dessa revisioner och att 
aktivt stödja arrendatorerna i deras 
hållbarhetsarbete. Fortlöpande 
kommer därför ungefär en tredjedel 
av jordbruken att genomgå revision 
varje år, baserat på en riskmatris. 
Därmed kommer samtliga jordbruk 
att ha verifierats under en tre- till 
fyraårsperiod. 

Under 2019 genomfördes i 
enlighet med den nya revisionsplanen 
tredjepartsrevisioner för 30 procent av 
jordbruken i Brasilien. Denna gång 
samarbetade Westchester med 
IMAFLORA, Institute for Agricultural 
and Forestry Management and 
Certification. Samtliga jordbruk och 
arrendatorer som nu reviderades på 
nytt uppvisade förbättrade resultat 
och regelefterlevnad.

För mer information, se AP2:s 
rapport om mänskliga rättigheter.

Hållbar infrastruktur
Ett område där det finns stora 
investeringsbehov är hållbar 
infrastruktur, eftersom en snabb 
omställning krävs av energi- och 
transportsystem från fossilbaserade 
till förnyelsebara.

I slutet av 2019 beslutade AP2 om 
en ny strategisk allokering till hållbar 
infrastruktur, det vill säga tillgångar 
som bidrar till en hållbar utveckling i 
linje med Parisavtalet. Under 2020 har 
tre investeringar genomförts. En 
investering avser ett bolag som köper, 
förvaltar och utvecklar decentraliserad 
hållbar infrastruktur, företrädesvis i 
USA. Det innebär bland annat 
solpanelsparker, batterianläggningar, 
hanteringsanläggningar för avfall och 
eltransporter. Den andra är i en 

global investeringsplattform inom 
energisektorn, som har en portfölj 
av vindkrafts- och solpanelsparker i 
USA, Kanada och Japan. Bolaget har 
även utvecklingsprojekt för vindkraft 
och eldistributionsnät. Den tredje 
investeringen är i en global infra-
strukturfond med fokus på utveckling 
av hållbar energiproduktion. 

Dessa investeringar ligger väl i 
linje med AP2:s övergripande 
uppdrag om att främja en hållbar 
utveckling, utan att göra avkall på 
det övergripande målet.
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Biologisk mångfald 
Biologisk mångfald är ett samlingsbegrepp som omfattar all den variation inom arter och livsmiljöer 
som finns på jorden och utgör grunden för att många ekosystemtjänster fungerar. I FN:s konvention för 
biologisk mångfald definieras begreppet som: ”Variationsrikedomen bland levande organismer av alla 
ursprung, inklusive landbaserade, marina och andra akvatiska ekosystem och de ekologiska komplex i 
vilka dessa organismer ingår; detta innefattar mångfald inom arter, mellan arter och av ekosystem.”  
AP2 bedömer att biologisk mångfald är en viktig strategisk fråga som kommer att få allt större fokus 
inom finansbranschen.

Skogsbruk 
Träd tillhandahåller ett omfattande 
rotsystem som håller jorden på plats, vilket 
ger ett skyddande organiskt jordlager på 
ytan. Trädkronorna skapar ett ”tak” som 
fångar vind och regn, vilket ytterligare 
skyddar landskapet. Träd och hälsosamma 
jordar ger ett naturligt lagrings- och 
filtreringssystem, som fångar upp och 
lagrar regn och snö samt förhindrar 
översvämningar och minskar spridning av 
föroreningar. Skogar ger också skugga till 
landskapet, till exempel längs vattendrag, 
vilket kan vara avgörande i områden där 
kallare vattentemperaturer är viktiga för 
växter och djur.

Aktiviteter inom skogsbruket kan, om 
det inte utförs hållbart, negativt påverka 
miljö och vattenkvalitet. AP2:s förvaltare 
för skogsfastigheter tillämpar därför 
väletablerade skogsvårdssystem och 
bästa praxis, vetenskapligt utformade 
under många år för att minimera negativ 
påverkan. 

Hantering av biologisk mångfald ingår 
uttryckligen i alla certifieringsscheman 
och standarder för skogsbruk, till 
exempel Forest Stewardship Council 
(FSC) och Programme for Endorsement 
of Forest Certification (PEFC). AP2 har 
som krav att förvaltarna, när så är 
möjligt, certifierar skogsfastigheterna i 
enlighet med någon av de internationella 
hållbarhetscertifieringarna. Även om 
fastigheten inte kan certifieras, kommer 
den att förvaltas i enlighet med dessa. 
Dessa certifieringar har grundprinciper 
som gäller över hela världen och lägger 
grunden för ett miljöanpassat, socialt 
ansvarstagande och ekonomiskt 
livskraftigt skogsbruk. Principerna, 
kriterierna och kraven i dessa system, 
tillsammans med lagstiftning, utgör 
minimikrav för att hantera biologisk 
mångfald i investeringarna. AP2:s förvaltare 
strävar efter att gå längre än principen om 
att inte vålla skada och istället aktivt främja 
biologisk mångfald i fondens investeringar.

Enligt FSC:s princip 6 ska skogsbruket 
”bevara den biologiska mångfalden och 
därtill knutna värden, som vattentillgångar, 
jordar, unika och känsliga ekosystem och 
naturtyper, och därigenom bibehålla de 
ekologiska funktionerna och skogens 
karaktär.” Det finns flera identifierade 
miljöaspekter, där forskning visar på en 
kvantifierbar nytta för biologisk mångfald. 
Dessa miljöaspekter inkluderar så kallade 
hänsynsträd, död ved, avsättningar och 
nyckelbiotoper samt lövträd. 

Hänsynsträd är levande träd, vilka 
lämnas kvar som naturhänsyn vid 
slutavverkning. Såväl enskilda träd som 
mindre trädgrupper kan sparas. Avsikten är 
att sparade hänsynsträd tillåts växa in i den 
nya skogsgenerationen och ska finnas kvar i 
skogen tills de dör och bryts ner på ett 
naturligt sätt. Dessa är viktiga för många 
skogslevande arter. 

Död ved har många viktiga funktioner 
såsom födokälla, boplats, växtplats eller 
skydd. En stor del av de skogslevande 

rödlistade arterna är beroende av död 
ved. Det är framförallt olika arter av 
svampar och insekter som behöver död 
ved för sin överlevnad, men även 
fåglar, lavar och mossor nyttjar död 
ved. Både certifieringsprogram och 
skogsvårdslagstiftning ställer krav på 
att befintlig död ved ska sparas vid 
avverkningar. Skillnaden är att 
certifieringsprogram kräver att man 
aktivt skapar död ved. 

Genom frivilliga avsättningar av 
skogsmark stärks förutsättningarna för 
att bevara skyddsvärda skogsmiljöer 
utöver myndigheternas formella skydd. 
Den skog som markägaren avsätter för 
naturvårdsändamål ska undantas från 
skogsbruk, med undantag för åtgärder i 
syfte att främja utvecklingen av den 
biologiska mångfalden. 

Lövskog är en mycket artrik miljö, och 
många skogslevande arter är beroende av 
lövträd för sin överlevnad. Lövträd etablerar 
sig mycket bra vid naturliga störningar som 
förekommer i skogar, såsom bränder och 
stormar. Certifieringsscheman anger mål 
för arealen lövskog både på bestånds- och 
på landskapsnivå.

Jordbruk 
Inom jordbruket finns inte någon 
motsvarande certifiering och därför har 
AP2 varit med och arbetat fram riktlinjer 
för ansvarsfulla investeringar i jordbruk. 
Dessa principer administreras idag av PRI. 
AP2:s förvaltare för jordbruksfastigheter 
har åtagit sig att följa dessa riktlinjer. 
Första riktlinjen handlar om att bidra till 
miljömässig hållbarhet genom att främja 
åtgärder som till exempel minskar risken 

Belencita nemorosa
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för jorderosion, skyddar biologisk 
mångfald, reducerar användning av 
kemikalier och verkar för en mer effektiv 
vattenhantering. En av AP2:s amerikanska 
jordbruksförvaltare är även en av 
grundarna till Leading Harvest, som är en 
ideell organisation för att främja hållbart 
jordbruk. Den lanserades i USA i april 
2020 och har utformats i samarbete 
med investerare, förvaltare, markägare, 
naturvårdare och jordbrukare. Leading 
Harvest identifierar hållbart jordbruk 
baserat på 13 principer, 13 mål, 33 
prestandamått och 71 indikatorer.  

Här ingår bland annat metoder för att 
bevara mark, vattenresurser och 
biologisk mångfald. 

Skyddande av biologisk mångfald 
inkluderar hotade arter och känsliga 
ekosystem genom bland annat avsättning 
till skyddade områden på den egna marken. 
Minst lika viktigt är biologisk mångfald i 
jorden och hos de mikroorganismer som 
hjälper till att förbättra jordkvaliteten och 
näringshalten i jorden. Ju högre grad av 
mångfald hos dessa mikroorganismer, 
desto högre är produktiviteten och 
motståndskraften i jordens ekosystem. 

Jordens biologiska mångfald är avgörande 
för att jordbruket ska vara produktivt och 
samtidigt hållbart med bra skördar och 
långsiktig lönsamhet. Ett överutnyttjande 
av jordbruksmarken kan kraftigt reducera 
bördigheten i jorden. Globalt beräknas en 
av sex viktiga arter av mikroorganismer 
som lever i jorden vara nära utrotning på 
grund av förlorade livsmiljöer, avskogning, 
överexploatering och markförorening (FAO 
2019 och United Nations University 2020). 

För en markägare är det därför viktigt att 
övervaka jordkvaliteten, och främja 
jordbruksmetoder som förhindrar 
jorderosion, för att minska risken för sämre 
jordkvalitet. Faktorer som kan ha en negativ 
inverkan är till exempel överdriven 
användning av jordbrukskemikalier, såsom 
bekämpnings- och gödningsmedel, och 
överdriven bevattning som kan orsaka 
högre salthalt i jorden. 

AP2:s jordbruksinvesteringar i Brasilien 
följer det brasilianska regelverket Forest 
Code som upprättades 1965 och skapade 
ett lagstadgat ramverk för markanvändning, 
miljömässigt bevarande och skogsstyrning i 
Brasilien. Detta är av stor betydelse vid 
jordbruksinvesteringar i landet. Den 
brasilianska skogskoden är en av världens 
mest omfattande lagstiftningsregler för 
vegetation på privat mark. Bland de 
viktigaste komponenterna i skogskoden 
är beteckningen av permanenta 
skyddsområden (PPA) och legala reservat 
(LR), vilken fastställer minimiområdet (i 
procent av fastigheten) som måste behållas 

som primär skogsvegetation. PPA ger ett 
absolut skydd av miljömässigt betydande 
områden vid till exempel floder, stränder 
och sluttningar. Det innebär att vid ägande 
av jordbruksmark i Cerrado-regionen måste 
20-35 procent av marken avsättas till legala 
reservat (LR), där inget brukande av marken 
får ske och vegetationen lämnas orörd.

En del av AP2:s jordbruksportfölj är även 
certifierad enligt Global G.A.P, en ekologisk 
certifiering, vilket innebär att jordbruken 
bedrivs hållbart.

Biologisk mångfald i AP2:s 
skogsinvesteringar 
Avsättning för bevarande ändamål 
En av de mer angelägna frågorna för 
skogssektorn är hur skogar och 
förvaltningen av skogar integreras i 
planeringen av stora landskapsområden. 
Med markanvändningsplanering avses 
hänsyn till ekonomiska, sociala och 
miljömässiga värden för att bestämma 
fördelningen av hur marken ska 
användas för ett stort område. Optimal 
markanvändningsplanering stöder 
skogsinvesteringar genom att säkerställa 
att flera olika miljö- och sociala värden 
kan tillhandahållas från skog och mark. 

AP2:s skogsfastigheter spelar en roll för 
att bevara det vilda djur- och växtlivet. I 
nordvästra USA, i ett bergigt skogsområde 
med ett rikt djurliv, har en del av AP2:s 
skogsfastighet avsatts permanent för att 
bevara det vilda djur- och växtlivet, rent 
vatten och för rekreation. Området är av 

stor betydelse för bland annat 
grizzlybjörnen och många andra större 
däggdjur, som är beroende av den 
landbrygga som nu avsatts för att de ska 
kunna vandra mellan bergen och skogarna. 
Servitutet har skett i samarbete med 
Molpus, Idaho Department of Lands, Idaho 
Department of Fish and Game, The Nature 
Conservancy och U.S Forest Service och gör 
att skogsfastigheten fortfarande kan 
bedrivas med ett hållbart skogsbruk. 
Samtidigt förhindras framtida uppdelning 
eller kommersiell utveckling av marken. 
Servitutet bidrar även till att upprätthålla 
den lokala och regionala ekonomin för 
omkringliggande samhällen, som är 
beroende av skogsbruket för sitt uppehälle. 
Samtidigt skyddar det allmänhetens 
tillgång till skogen, djurens livsmiljöer och 
god vattenkvalitet. 

I Australien finns en typ av säsongs-
betonade sötvattensvåtmarker som 
kännetecknas av olika arter av gräs och 
örter. De är sällsynta och klassade som 
kritiskt hotade av Australiens miljöskydd 
för bevarande av biologisk mångfald. 
Samtidigt minskar de i antal och yta på 
grund av klimatförändringar och 
konvertering till jordbruksmark. En av 
fondens skogsfastigheter i Australien har 
upp till 40 våtmarker, varav merparten är i 
god kondition tack vare det skydd för 
bevarande som skogsfastigheten ger. 
Förvaltaren av skogsfastigheten driver 
restaureringsprojekt för 22 av dessa 
våtmarker, varav fem är av nationell 

Cotton-top tamarin 
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betydelse. Projekten innebär förbättring 
av ekosystemen för de växter och djur 
som behöver dem för sin livsmiljö samt 
bevarande av den biologiska 
mångfalden i regionen. 

I Nya Zeeland finns så kallade QEII-
avtal som är viktiga för att skydda 
biologisk mångfald på privat mark. De 
representerar ett juridiskt avtal mellan 
Drottning Elizabeth II National Trust 
och markägaren för att skydda mark 
och dess miljövärden för all framtid. På 
Nya Zeelands sydö har AP2:s 
skogsförvaltare utarbetat tre 
ansökningar om QEII-avtal, som planeras 
att omfatta mer än 400 hektar mark. 
Marken som planeras att skyddas 
består av torrmark, berg, branta 
sluttningar, örtfält och subalpin 
tuvmark och kompletterar närliggande 
skyddade områden. Sedan tidigare har 
endemiska arter som Marlborough 
Rock Daisy och Taurepo identifierats på 
dessa närliggande skyddade områden, 
där AP2 är delägare. Växten Taurepo 
med trumpetliknande blommor är 
utsedd till ”Favourite Native Plant” av 
Nya Zeelands Conservation Network 
2019 och har inte setts förekomma 
någon annanstans på sydön än här.

På Tasmanien är AP2 delägare i en 
större skogsfastighet, där mer än 80 000 
hektar skogsmark är avsatt för bevarande 
ändamål. Endast 52 procent av 
fastigheten utgörs av plantageskog och 
hela 44 procent av naturlig vegetation.

Skogsbruk för att främja biologisk 
mångfald 
Förändring av markanvändning inom 
skogsbruket kan riskera att ge negativa 
miljöeffekter och därmed minska sociala 
och kulturella värden associerade med 
marken. AP2:s skogsförvaltare har därför 
en nolltolerans mot avskogning i sitt 
skogsbruk, vilket innebär skogscertifiering 
och ett ansvarsfullt skogsbruk. Hållbar 
förvaltning av skogsmark innebär 
förvaltning av hela ekosystem. 

AP2 är delägare i en stor skogsfastighet i 
USA, kallad Lewis & Clark, förvaltad av 
Nuveen/GreenWood, som sträcker sig över 
delstaterna Oregon och Washington. 
Skogsfastigheten var en av de första att 
certifieras i slutet av 90-talet enligt den 
amerikanska standarden SFI inom PEFC. I 
det löpande skogsbruket ingår att i enlighet 
med miljöcertifieringen lämna hänsynsträd 
och död ved vid avverkning. Hela eller delar 
av liggande och stående trädstammar 
lämnas liksom stubbar på några meters 
höjd. Detta gynnar både svampar, insekter, 
fåglar, lavar och mossor som behöver 
gamla träd eller död ved för sin överlevnad.

Det totala området på skogsfastigheten, 
som förvaltas för bevarande ändamål för att 
stödja biologisk mångfald, uppgår till 4 444 
hektar. I skogsfastighetens förvaltningsplan 
för det vilda djurlivet ingår 22 hotade arter 
av fåglar, fiskar, däggdjur och växter. 

Lewis & Clark stöder också fiskens 
livsmiljöer genom att skapa eller bevara 
särskilda "fiskpassager" för lax och andra 

arter. Totalt är vattendrag motsvarande 974 
kilometer skyddade i förhållande till 
fastighetens totalt 4 934 kilometer bäckar 
och strömmar, det vill säga 20 procent. 

Så kallade tropiska torra skogar (Tropical 
dry forest, TDF) tillhör ett av världens mest 
sårbara biom, och till exempel mer än 90 
procent av Colombias tropiska torra skogar 
har blivit förstörda eller förfallit. Detta 
innebär att 95 procent av dessa skogars 
däggdjur, amfibier och fågelarter är hotade. 
AP2:s skogsförvaltare i Sydamerika har 
avsatt två skogsområden, som utgör några 
av de sista återstående TDF-områdena i 
Colombia, för bevarande av denna livsmiljö 
genom aktiv övervakning, vetenskapligt 
samarbete och operativt skydd för att 
bevara och stödja biologisk mångfald. 
Några av de arter som skyddas och 
studeras är den hotade endemiska 
trädarten Belencita nemorosa och den 
sällsynta endemiska skalbaggen 
Malagoniella astyanax. Även den kritiskt 
hotade primaten cotton-top tamarin, med 
bara cirka 6 000 individer kvar i vilt tillstånd, 
ingår i detta bevarandearbete och har 
siktats på ett flertal ställen i TDF-områdena. 

På Nya Zeelands sydö har förvaltaren 
för en av de skogsfastigheter som AP2 
är investerad i ingått ett partnerskap 
med Marlborough Falcon Trust. Detta 
partnerskap syftar till att öka 
medvetenheten och kunskapen hos 
skogsarbetare om hur man bedriver 
hållbart skogsbruk i områden där falkar 
lever och häckar. Förvaltaren för denna 

skogsfastighet samarbetar även med Nya 
Zeelands Department of Conservation för 
att utveckla en planteringsplan för 
återetablering av den hotade och 
endemiska trädarten Mountain Totara.

Biologisk mångfald i AP2:s 
jordbruksinvesteringar 
Biologisk mångfald hos mikroorganismer 
i jorden som odlas är av största vikt vid 
brukande av marken, eftersom bördig 
jord är förutsättningen för bra skördar, 
långsiktig hållbarhet och lönsamhet. 
AP2:s förvaltare för jordbruksinvesteringar 
tar fortlöpande markprover för att 
fastställa jordens kemiska och fysiska 
sammansättning. Om till exempel 
överdrivna nivåer av bekämpningsmedel 
finns eller om ett icke-lagligt ämne 
identifieras, måste arrendatorn förklara 
och åtgärda. Vissa av arrendatorerna 
arbetar också med att själva utveckla 
biologiska bekämpningsmedel för att 
minska mängden kemikalier i odlingarna. 

För att minska erosion och upprätthålla 
jordkvaliteten låter man rester från skörden 
ligga kvar på fälten och ingen plöjning eller 
annan jordbearbetning görs. Metoden med 
ett plogfritt jordbruk används i samtliga 
regioner där AP2 investerar. Det är extra 
viktigt i till exempel Australien, där 
upprätthållande av jordstrukturen och att 
bevara fukt i jorden är avgörande för deras 
jordbrukssystem. Genom att lämna jorden i 
stort sett orörd kan marken behålla mer 
vatten, bli motståndskraftigare och därmed 

bördigare. Ytterligare vatten bevaras 
genom att lämna den tidigare säsongens 
rester från grödorna på åkrarna. De bildar 
ett skyddande täcke över marken, minskar 
avdunstning, minimerar avrinning och 
erosion samt binder kol. Att odla så 
kallade täckningsgrödor efter skörd 
hjälper till att bibehålla ett levande 
rotsystem under större delen av året, 
samtidigt som jorden får mer organiskt 
material som skyddar den från erosion 
och urlakning av näringsämnen. Även 
två- och tregrödessystem, liksom att odla 
ytterligare en gröda mellan raderna för 
den ordinarie grödan, bidrar positivt till att 
bevara jordens mångfald, då jorden täcks 
med ett större biomassaskikt efter skörd.

För fondens jordbruksfastigheter i Polen 
har AP2:s förvaltare startat ett projekt för 
plantering av blandade blommor i 
specifika fält på jordbruken för att stödja 
populationen av bin och andra insekter 
och därmed öka pollineringen. Projektet 
kommer även att öka samarbetet mellan 
jordbrukare och biodlare, vilket ger en 
bättre dialog kring användningen av 
bekämpningsmedel och det moderna 
jordbruket.

Himalaya-björnbär är en invasiv buske 
som introducerades i Nordamerika i slutet 
av 1800-talet. Den breder nu ut sig längs 
floden Suscol Creek i Kalifornien genom att 
bilda täta snår som kväver tillväxten av 
inhemska trädslag. Dessa inhemska 
trädslag är livsavgörande för ekosystemet 
runt Suscol Creek, då de ger skugga till 
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floden och därmed lägre uppvärmning 
av vattnet. I floden lever Steelhead-
öring, en hotad inhemsk fiskart som 
kräver svala vattentemperaturer. AP2:s 
jordbruksförvaltare inledde under 2020 
ett projekt för att utrota Himalaya-
björnbärsbuskarna längs floden och 
istället återplantera inhemska arter för att 
återupprätta ekologisk balans, som i sin 
tur även stärker ekonomin för omgivande 
vingårdar. 

Flera av de vinodlingar i Napa-området 
i Kalifornien, som fonden är investerad i, 
har erhållit certifiering enligt regionens 
Fish Friendly Farming-program (FFF), vilket 
administreras av California Land Steward-
ship Institute. Programmet hjälper odlarna 
att använda metoder för marken som 
förbättrar vattenkvaliteten och återställer 
och upprätthåller fiskens livsmiljöer på 
odlade jordbruksfastigheter. Detta gynnar 
flera hotade lokala arter av lax och öring. 

Australien har på senare tid drabbats av 
både torka och svåra bränder. Under första 
kvartalet 2020 föll dock extra mycket regn 
som förbättrat situationen. För att 
stabilisera odlingsförhållandena och stärka 
den omgivande naturens motståndskraft 
mot kraftiga väderfenomen har AP2:s 
förvaltare planterat mer än 3 500 träd i 
anslutning till en jordbruksfastighet i Västra 
Australien. De ger vindskydd som minskar 
risken för erosion och skador på skörden. 
På en annan fastighet i samma område har 
cirka 200 000 kvadratmeter planterats med 
saltbuske, som drar vatten och salter från 

de övre jordlagren och därmed hjälper till 
att förbättra markkvaliteten och stödjer 
tillväxt av övriga växter. 

Brasilien är det land i världen som har 
störst biologisk mångfald och man 
beräknar att ungefär 70 procent av världens 
katalogiserade arter av djur och växter finns 
där. I Brasilien har över 70 000 hektar mark 
avsatts som permanenta skyddsområden 
(PPA) och legala reservat (LR) i AP2:s 
jordbruksinvesteringar och över 700 000 
inhemska träd har planterats. För vissa 
jordbruk avsätter man även mer än vad 
den brasilianska lagen kräver. Till exempel 
har fastigheten Catuai Norte, som 
förvärvades 2013, en total yta på knappt 
18 000 hektar i Cerrado-biomet. Ungefär 
45 procent av jordbruksfastigheten är 
täckt av inhemsk vegetation, varav 38 
procent är registrerat som legalt reservat 
(LR) för att uppfylla regeringens 
bevarandekrav. Det innebär att ytterligare 
1 220 hektar av fastighetens naturliga 
vegetation skulle kunna konverteras till 
jordbruksmark, men med en nolltolerans 
mot avskogning kommer denna mark att 
bevaras i sitt ursprungliga skick.

I Brasilien har mycket uppmärksamhet 
riktats mot skogsbränder det senaste året 
främst i Amazonas, men även i Cerrado-
regionen, där AP2 har investerat i 
jordbruksfastigheter. Naturliga bränder kan 
driva evolutionen av regionens flora och 
fauna, eftersom vissa växter gynnas av 
bränder och andra har frön som kan kräva 
en brand för att bryta sitt viloläge och gro. 

Men bränder startade av människor skadar 
hela regionens biom och reducerar 
biologisk mångfald på grund av brändernas 
frekvens, storlek och att de ofta sker vid 
torrperioder. För att skydda jordbruken och 
dess naturliga vegetation mot bränder 
upprätthåller man brandgator som minskar 
brändernas intensitet och spridning. I de fall 
vegetationen skadas övervakar förvaltaren 
naturlig regenerering och genomför 
restaureringsarbete enligt den brasilianska 
naturvårdsskyddslagen. 

På en fastighet i delstaten Sao Paulo 
har AP2:s jordbruksförvaltare slutfört ett 
projekt med att återskapa tre grunda sjöar 
med rik vegetation anpassad till våtmark. 
Dessa sjöar hade tömts av en tidigare 
ägare till marken för att utöka 
sockerrörsodlingarna. Nu har dessa sjöar 
återställts och under de senaste tio åren 
har en halv miljon växter planterats på 
nästan tre kvadratkilometer mark. 
Viktiga ekologiska processer och 
ekosystemtjänster har återställts. Idag är 
våtmarksområdet hem för en mängd olika 
arter av djur och växter, och många hotade 
arter av till exempel fåglar har återvänt och 
etablerat livskraftiga populationer.

Nolltolerans mot avskogning 
Under 2018 medverkade AP2 till att ta 
fram en policy om nolltolerans mot 
avskogning i sina brasilianska 
jordbruksinvesteringar. Policyn innebär 
en fördjupad strategi för att bekämpa 
avskogning genom att beakta den 

Amazonas 
Amazonas i Brasilien är både en delstat och ett biogeografiskt 
område, så kallat biom, som innefattar ytterligare fem delstater. 
AP2 investerar inte i skogs- eller jordbruksmark belägna i vare sig 
delstaten eller biomet Amazonas. Fonden har dessutom aktivt 
medverkat till en policy om nolltolerans mot avskogning i sina 
brasilianska jordbruksinvesteringar.

ursprungliga naturliga vegetationen, öka 
skogsplantering och återskogning, och 
därmed stoppa förlusten av biologisk 
mångfald. Den grundar sig på fastställda 
datum för fem av Brasiliens biom, där 
marken inte får ha avskogats efter dessa 
datum. Datumen är baserade på bransch-
intressentöverenskommelser, miljö-
protokoll, handelsavtal samt lagstiftning. 
Policyn syftar till att säkerställa att fondens 

investeringar inte bidrar till avskogning 
av skogsområden och övrig inhemsk 
vegetation på ägd mark eller mark som 
ska förvärvas. AP2:s förvaltare använder 
satellitbaserad kartläggningsteknologi, i 
vissa fall kombinerad med information om 
biomassamätning, för att avgöra om en 
jordbruksfastighet följer policyn.
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Klimat
Klimat är ett av Andra AP-fondens fokusområden, vilket innebär att fonden arbetar med 
att integrera klimat i analys- och investeringsprocesser, verkar för att påverka bolag och 
beslutsfattare samt arbetar med att minska sin direkta påverkan på klimatet genom det 
interna miljöarbetet. AP2 arbetar med att utveckla portföljen i linje med Parisavtalet med 
målet att ha en portfölj med nettonollutsläpp senast 2045.

Klimatförändringar utgör en långsiktig 
risk som kan få en bred påverkan på 
globala finansiella marknader och är 
därför en viktig strategisk fråga inom 
hållbarhet. Inom ramen för hållbarhet 
är det fondens övertygelse att 
klimatförändringar innehar en särskild 
ställning när det kommer till potentiell 
påverkan på fondens avkastning och, i 
slutändan, måluppfyllelse. Det är också 
en fråga som är mycket långsiktig och 
som innebär långsiktiga konsekvenser. 
Klimatförändringar är vidare nära 
kopplat till många andra områden inom 
hållbarhet. 

Klimatrisker har en särställning 
bland hållbarhetsrisker, eftersom 
konsekvenserna av klimatförändringar 
är både omfattande och komplexa. 
Stora klimatförändringar kan plötsligt 
uppstå när en kritisk punkt nås, och kan 
dessutom sätta igång en dominoeffekt 
med ytterligare negativa konsekvenser. 
I omställningen till ekonomier med 

nettonollutsläpp kommer stora 
samhällsförändringar att ske. Eftersom 
varken fysiska klimatrisker eller 
omställningsrisker är helt och fullt 
prissatta, kan sådana plötsliga 
förändringar leda till stora förändringar i 
hur olika tillgångar är värderade. 

Klimatförändringar kan potentiellt 
skapa finansiell instabilitet, vilket 
leder till allvarliga negativa 
konsekvenser för finanssektorn och 
ekonomin i stort. I översynen av 
fondens investeringsövertygelser 
2019 antogs därför en ny övertygelse 
”Klimatförändringar är en systemrisk”. 

AP2 arbetar med att utveckla 
portföljen så att den ligger i linje 
med Parisavtalet. Det innebär att 
fonden: 1) avinvesterar för att minska 
den finansiella klimatrisken för 
portföljen, 2) investerar aktivt i 
hållbara strategier för omställningen 
och 3) påverkar bolag och beslutsfattare 
genom dialoger. 

Under 2020 har fonden utvecklat och 
implementerat globala aktie- och 
kreditindex baserade på EU Paris-
Aligned Benchmark (läs mer på sidan 
20) och genomfört flera investeringar i 
hållbar infrastruktur (se sidan 27). 
Fonden har också varit engagerad för 
att åstadkomma en positiv förändring 
genom dialog med bolag och 
beslutsfattare, bland annat i det globala 
dialogprojektet Climate Action 100+.

Klimat och val av strategisk portfölj 
Om den globala temperaturökningen 
inte begränsas till väl under 2 grader 
Celsius, kan det enligt akademisk 
forskning förväntas leda till kostnader i 
form av minskad real ekonomisk tillväxt, 
med konsekvenser för globala 
finansiella marknader. Genom sin 
potentiella påverkan på den globala 
ekonomin kan klimatförändringar inte 
bara förväntas få effekter på fondens 
avkastning, utan även på indexeringen 

av utgående pensioner som också beror 
på den ekonomiska tillväxten. 
Klimatförändringar är i det perspektivet 
även en risk för det ekonomiska 
systemet, och inte enbart för jordens 
klimat eller ekosystem. 

Därutöver förutsätter en hållbar 
utveckling betydande systemförändringar 
vad gäller användningen av olika 
energislag. Det betyder att världen 
måste sluta förlita sig på fossila bränslen 
som kol och olja till förmån för 
förnyelsebara energikällor som vind- 
och solkraft, vilket är en förutsättning 
för en hållbar global utveckling i linje 
med Parisavtalet.

Klimatförändringar kan både ses från 
ett möjlighets- och ett riskperspektiv. 
De risker som klimatförändringar utgör 
för den ekonomiska tillväxten och de 
finansiella marknaderna är stora. AP2 
började därför 2019 inkludera klimat-
risk i fondens övergripande avkast-
ningsantaganden, vilket ligger till grund 
för valet av strategisk portfölj. Fonden 
ser även investeringsmöjligheter inom 
klimat och gör investeringar som direkt 
bidrar till den omställning som krävs, 
utan att avkall görs på den riskjusterade 
avkastningen. Exempel på detta är att 
gröna obligationer utgör 3,0 procent i 
den strategiska portföljen och att 
fonden under 2020 börjat investera i 

AP2 vill vara med och bidra till 
omställningen mot ett samhälle i 
linje med Parisavtalet. Det gör 
fonden genom: 

• Investeringar i hållbara strategier
• Dialoger med bolag
• Dialoger med beslutsfattare.

Bidra till  
omställningen

hållbar infrastruktur, det vill säga 
tillgångar som bidrar till en hållbar 
utveckling i linje med Parisavtalet.

Bidrar till omställningen för hållbar 
utveckling 
AP2 har under lång tid arbetat med 
att integrera hållbarhet i förvaltningen, 
bland annat med fokus på klimat-
förändringar. De spelar en central roll 
för en hållbar utveckling, men även 
för den framtida ekonomiska 
utvecklingen och avkastningen på 
finansiella tillgångar. I och med den 
nya AP-fondslagen, som började gälla 
2019, ska förvaltningen fästa särskild 
vikt vid hur en hållbar utveckling kan 
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främjas, dock utan att göra avkall på 
det övergripande uppdraget om att 
vara till så stor nytta som möjligt för 
pensionssystemet. 

Politiska åtgärder krävs 
I grund och botten krävs politiska 
åtgärder för att den globala 
temperaturökningen ska begränsas i 
linje med Parisavtalet. Det hindrar dock 
inte att institutionella investerare som 
AP2 har en viktig roll att fylla. Att 
begränsa den globala uppvärmningen 
till 2 grader Celsius, eller helst 1,5 grader 
Celsius, som världens länder enades om 
på klimatmötet (COP21) i Paris 2015, 
innebär en tydlig färdriktning mot ett 
samhälle utan nettoutsläpp av 
växthusgaser. Specialrapporten som 
FN:s klimatpanel (Intergovernmental 
Panel on Climate Change, IPCC) 
publicerade i oktober 2018 visar att 
det är möjligt att nå 1,5 grader. Det 
kräver dock att koldioxidutsläppen 
2030 måste ha minskat med 40 till 60 
procent jämfört med 2010, och att 
nettonollutsläpp nås 2050, om man 
inte antar stora negativa utsläpp.

Investeringar i hållbara strategier 
Att skapa ett koldioxidsnålt samhälle 
kräver bland annat en omställning av 
energi- och transportsystem. Flera av 
de riskkapitalfonder som AP2 investerar 
i fokuserar på bolag vars produkter och 
tjänster möjliggör resurseffektiva 

lösningar. AP2:s investeringar i gröna 
obligationer och i skogsfastigheter är 
två andra exempel på investeringar 
med hållbara strategier, som har en 
positiv klimateffekt. Det bedöms också 
finnas stora investeringsbehov i hållbar 
infrastruktur. Sådana investeringar 
ligger väl i linje med AP2:s övergripande 
uppdrag om att främja en hållbar 
utveckling, utan att göra avkall på det 
övergripande målet. Under 2020 har tre 
investeringar genomförts i hållbar 
infrastruktur. En investering är i ett 
bolag som köper, förvaltar och 
utvecklar decentraliserad infrastruktur, 
företrädesvis i USA. Det innebär bland 
annat solpanelsparker, batteri-
anläggningar, hanteringsanläggningar 
för avfall och elektriska fordon. Fonden 
har även investerat i en global inves-
teringsplattform inom energisektorn, 
som har en portfölj av vindkrafts- och 
solpanelsparker i USA, Kanada och 
Japan. Bolaget har även utvecklings-
projekt för vindkraft och eldistribu-
tionsnät. Den tredje investeringen är i 
en global infrastrukturfond med 
fokus på utveckling av hållbar energi-
produktion.

Dialog med bolag 
AP2 deltar aktivt i Climate Action 100+, 
ett internationellt dialogprojekt som 
lanserades i december 2017. 
Investerarna som är med i initiativet 
kommer under en femårsperiod att 

samarbeta kring dialoger med 167 
bolag, som står för världens största 
utsläpp av växthusgaser. Syftet är att få 
dem att minska sina utsläpp så att de 
ligger i linje med Parisavtalet, att de 
rapporterar i enlighet med Task Force on 
Climate-related Financial Disclosures 

(TCFD) och att bolagens styrelser tar 
ett tydligt ansvar för arbetet med 
klimatfrågan. AP2 leder tillsammans 
med Öhman dialogen med AB Volvo, 
som är ett av bolagen i initiativet. 

Climate Action 100+ har varit 
verksamt i tre år och stöds nu av drygt 

450 investerare. Vissa framsteg har 
gjorts, men mycket återstår för att 
uppnå syftet med initiativet. Nästan 
hälften (43 procent) av bolagen har 
antagit målet om nettonollutsläpp till 
2050. En rapport som visar utvecklingen 
av dialogerna i detta initiativ 

För att följa upp avinvesteringarnas finansiella bidrag har AP2 
tagit fram en metodik för att jämföra avkastningen för MSCI 
World Developed Markets och MSCI Emerging Markets, 
exklusive och inklusive de avinvesterade bolagen. I och med 
att AP2 implementerat EU Paris-Aligned Benchmark (PAB) 
upphör denna avkastningsanalys.

Avkastningsbidraget från de avinvesterade bolagen som 
ingår i MSCI World DM har, efter att dessa bolag uteslutits ur 
index, gett ett positivt bidrag på 3,78 procent från hösten 
2014 fram till den 1 december 2020. Avinvesteringarna 
representerade vid denna tidpunkt 0,96 procent av MSCI 
World DM.

Avkastningsbidraget från de avinvesterade bolagen som 
ingår i MSCI EM har, efter att dessa bolag uteslutits ur index, 
gett ett positivt bidrag på 1,13 procent från hösten 2014 fram 
till den 1 december 2020. Avinvesteringarna representerade 
0,89 procent av MSCI EM. 

I graferna nedan redovisas avkastningsbidraget för kol, olja 
och gas samt kolbaserad elproduktion. Det är avinvesteringar 
från olje- och gasbolag på utvecklade marknader (MSCI 
World DM) som haft det största positiva avkastningsbidraget. 
I utvecklingsländer (MSCI EM) är det avinvesteringar från 
kraftbolag som gett störst positivt bidrag.

Avinvesteringarnas finansiella bidrag
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publicerades i december 2020 och 
finns tillgänglig på Climate Action 
100+ webbplats. Läs mer på www.
climateaction100.org 

AP2 är sedan flera år medlem i 
Institutional Investor Group on Climate 
Change (IIGCC). Organisationen arbetar 
med att göra investerares engagemang 
i klimatfrågan tydlig för både bolag och 
beslutsfattare och arbetar bland annat 
med att framföra investerares krav på 
policyåtgärder, vilket möjliggör ökade 
investeringar i klimatsmarta lösningar. 
Hösten 2020 publicerade IIGCC ett 
förväntansdokument ”Paris-aligned 
accounts: investor expectations”, som 
uppmanar bolagen att inkludera 
klimatdata i sin finansiella rapportering. 
I samband med publiceringen 
uppmärksammades 36 europeiska 
bolags revisionskommittéer på 
dokumentet via ett brev som skrevs 
under av AP2 och ytterligare 37 
investerare.

Dialog med beslutsfattare 
IIGCC har tillsammans med ett flertal 
andra investerarorganisationer 
publicerat ett dokument, Global 
Investor Statement on Climate Change, 
som beskriver hur investerare kan bidra 
och vilka förväntningar investerare har 
på regeringar. Drygt 470 investerare har 
skrivit under detta dokument. AP2 har, 
tillsammans med cirka 200 globala 
investerare, uppmanat regeringarna i 

G7- och G20-länderna att leva upp till 
Parisavtalet, driva på ett snabbt 
genomförande och uttrycka sitt 
fortsatta stöd för detta arbete.

I maj skrev AP2, tillsammans med 176 
andra investerare, under ett öppet brev 
till EU:s ledare med rekommendationer 
som syftar till att stödja en hållbar 
ekonomisk återhämtning efter covid-19. 
Rekommendationerna handlar om att 
EU måste skapa en återhämtning som 
prioriterar klimatåtgärder, vilket ger 
förutsättningar att nå Parisavtalets mål 
om nettonollutsläpp 2050.

Finansiella klimatrisker 
Klimatförändringar bedöms kunna få 
stor inverkan på den långsiktiga 
avkastningen. Att integrera 
klimataspekter i riskbedömningar 
och investeringsbeslut blir därför allt 
viktigare. Klimatrisker kan delas upp i 
två grupper: omställningsrisker och 
fysiska risker. Omställningsrisker delas 
upp i regulatoriska risker, teknologiska 
risker, marknadsrisker och varumärkes-
risk. Fysiska risker delas upp i akuta 
och systematiska risker. 

AP2 började 2013 analysera 
finansiella klimatrisker för fossila 
energibolag och fortsatte sedan med 
kolbaserade elkraftbolag. En viktig 
utgångspunkt för detta arbete var att 
de klimatrisker bolagen står inför inte 
är korrekt prissatta av marknaden. 
AP2:s arbete med att analysera 

finansiella klimatrisker för dessa 
sektorer fokuserade på regulatoriska 
risker. Totalt har AP2 avinvesterat från 
aktier och företagsobligationer i 80 
bolag på grund av finansiella 
klimatrisker. Dessa avinvesteringar har 
gett ett positivt avkastningsbidrag, se 
sidan 33.

Eftersom AP2 implementerat aktie- 
och kreditindex som ligger i linje med 
EU Paris-Aligned Benchmark har 
fondens analys av finansiella klimat-
risker för fossila energibolag och 
kolbaserade kraftbolag ersatts av den 
analys som ingår i indexkonstruk-
tionen. I och med övergången till dessa 
index har fonden totalt avinvesterat 
cirka 250 bolag. Läs mer på sidan 17.  

Sedan 2019 inkluderas klimat i 
ALM-analysen, som ligger till grund 
för fondens strategiska portfölj. Fokus 
är på fysiska klimatrisker och vilken 
påverkan klimatförändringar har på 
den ekonomiska utvecklingen. Läs 
mer på sidan 32.

AP2 har pågående dialoger om 
klimat med bolag och förvaltare av 
fondens investeringar i reala tillgångar, 
som är skogs- och jordbruksfastigheter, 
konventionella fastigheter och hållbar 
infrastruktur. 

Rapportering i enlighet med TCFD 
I juni 2017 presenterade Task Force on 
Climate-related Financial Disclosures 
(TCFD) sina rekommendationer om 

En av AP2:s konventionella fastigheter, New Fetter Lane Cityhold, London
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rapportering av klimatrelaterad 
information. Rekommendationerna 
riktar sig till både bolag och 
investerare. AP2 stödjer rekommen-
dationerna och arbetar med att 
implementera dem. AP2:s första TCFD-
rapport publicerades i början av 2018. 

En rapportering i enlighet med 
TCFD:s ramverk ger information om 
1) hur klimatfrågan behandlas av 
organisationens styrande organ 
(styrelse och ledningsgrupp), 2) vad 
organisationen har för strategi kring 
klimatförändringar och omställningen 
till ett koldioxidsnålt samhälle, 3) 
organisationens klimatrisker och 
möjligheter samt 4) vilka mätetal och 
mål som organisationen använder. På 
sidan 39 finns en sammanfattning av 
fondens TCFD-rapport. En fullständig 
rapport finns på fondens webbplats.

Koldioxidavtryck 
AP2 redovisar koldioxidavtryck 
genom olika mätetal. Gemensamt 
är att de på olika sätt visar 
koldioxidutsläpp som kan hänföras 
till fondens investeringar. Fördelen 
med att mäta koldioxidavtryck är att 
det ger en övergripande bild av 
koldioxidintensiteten för en portfölj 
eller ett index. Möjligheten finns 
sedan att gå ner på sektor- eller 
bolagsnivå för att få mer detaljerad 
information om sektorns/bolagens 

direkta utsläpp och utsläpp från den 
el som de använder. Sedan några år 
tillbaka ingår information om 
koldioxidavtryck i beslutsunderlaget 
för indexförändringar på AP2. 
Koldioxidavtryck kan också användas 
för att bedöma hur känsliga olika 
portföljer är i förhållande till 
marknadspriset på koldioxid. 

Koldioxidmätetalen som används 
för koldioxidavtryck ger viktig 
kunskap men det finns begränsningar, 
se uppställningen på sidan 37. En av 
begränsningarna har tidigare varit att 
koldioxidavtrycket inte gett information 
om faktiska utsläppsförändringar i 
portföljbolagen. För att öka 
transparensen kring detta 
rapporterar AP-fonderna sedan 2019 
även hur stor del av förändringen i 
koldioxidavtrycket som beror på 
förändringar i fondens aktieinnehav 
respektive förändringar av bolagens 
utsläpp. Beräkningarna förklaras av  
de formler som redovisas på AP2:s 
webbplats. Där finns även mer 
information om koldioxidavtryck 
samt formler för övriga mätetal.

Koldioxidavtryck för EU Paris-
Aligned Benchmark 
I och med att AP2 implementerat egna 
index som är i enlighet med kriterierna 
för EU Paris-Aligned Benchmark (PAB) 
har koldioxidavtrycksrapporteringen 

AP2:s placeringar i fossil energi
Den 1 januari 2019 fick AP-fonderna en ny lagstiftning, 
vilket innebar nya placeringsregler. En fråga som ställdes 
i januariöverenskommelsen var om fondernas placeringar 
i fossil energi minskat givet dessa nya regler. 

AP2 har sedan 2014 avinvesterat bolag med hög 
finansiell klimatrisk, se föregående sida. Under 2020 har 
fonden implementerat index baserade på PAB-kriterierna, 
vilket innebär att i stort sett hela energisektorn exkluderats. 
Se vidare sidan 20. AP2 har sammanställt fondens 
exponering mot kol-, olje- och gasreserver, från den 31 
december 2018 fram till den 31 december 2020, baserat 
på några olika mätetal för den noterade aktieportföljen:  

• Antal bolag med fossila reserver
• AP2:s andel av bolagens fossila reserver
• AP2:s andel av reservernas potentiella 

koldioxidutsläpp.  

I det här sammanhanget är det viktigt att veta att 
begreppet resurser används för hur mycket kol/olja/gas 
som uppskattas finnas i marken. Reserver är hur mycket 
som förväntas vara ekonomiskt möjligt att utvinna givet 
rådande ekonomiska och teknologiska förutsättningar. 

Reserver anges vanligtvis utifrån tre nivåer: bevisade, 
sannolika eller möjliga (proved, probable eller possible 
reserves). Bevisade reserver förväntas bli kommersiellt 
gångbara, och sannolikheten är 90 procent att 
kvantiteterna blir lika med eller överstiger uppskattningen. 
Sannolika reserver har lägre förväntan att utvecklas 
kommersiellt, och sannolikheten är 50 procent att 
kvantiteterna blir lika med eller överstiger 
uppskattningen. Möjliga reserver är tillgångar som 
bedöms som minst sannolika att utvinnas, och 
sannolikheten är 10 procent att kvantiteterna blir lika 
med eller överstiger uppskattningen.

AP2 har använt data från MSCI ESG Manager. För 
kol finns data för bevisade och sannolika reserver,  
där både termiskt och metallurgiskt kol inkluderas. 
(Termiskt kol används framförallt som bränsle för att 
producera el och metallurgiskt kol används som 
insatsvara i framställningen av stål.) För olja och gas 
finns data för bevisade reserver. Som framgår av 
tabellen nedan har AP2:s exponering mot fossila 
reserver minskat drastiskt, med cirka 95 procent. 

2020 2019 2018

Antal bolag med kolreserver 6 21 25
Antal bolag med olje- och gasreserver 10 61 65
AP2:s andel av innehavens reserver i kol (miljoner ton) 0,3 1,8 4,4
AP2:s andel av innehavens reserver i olja och gas (mmboe) 0,6 15,7 17,8
AP2:s andel av innehavens potentiella CO2-utsläpp från 
reserver i kol, olja och gas (MtCO2) 0,9 10,0 15,8
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utökats med ytterligare ett mätetal, 
nämligen koldioxidintensitet baserat 
på rörelsevärdet (EVIC, Enterprise 
Value Including Cash), eftersom det är 
detta mätetal som föreskrivs av EU. 

Förutom Scope 1 och Scope 2 ingår 
även Scope 3 i detta ramverk, vilket 
innebär att Scope 3 inkluderas för de 
sektorer där det föreskrivs, i nuläget 
bolag inom energi-, kemi- och 
gruvsektorerna. 

I graferna 1 och 2 till höger redovisas 
koldioxidavtrycket och intensiteten för de 
portföljer som anpassats till EU:s ramverk, 
det vill säga för aktier på utvecklade 
marknader, aktier på tillväxtmarknader 
och globala företagsobligationer. 
Kapitalet i dessa portföljer utgör ungefär 
hälften av fondens totala kapital.

I graf 1 redovisas koldioxidavtryck i 
procent gentemot motsvarande 
marknadsviktat index för de portföljer 
som anpassats till ramverket. Kurvan 
visar en årlig minskning med sju procent. 
Fonden avser att över tid hålla avtrycken 
för portföljerna under den kurva som 
föreskrivs av PAB.

I graf 2 visas det sammanlagda 
koldioxidavtrycket för de anpassade 
portföljerna 2020, vad motsvarande 
portföljer hade vid utgången av 2019 
samt vilket avtryck en investering på 
samma belopp hade gett i ett mark-
nadsviktat index.

I graf 3 presenteras en attribution 
av orsakerna till förändringen i kol-
dioxidavtryck mellan 2019 och 2020 för 
AP2:s noterade portföljer för globala 
aktier och företagsobligationer. Här 
ingår även aktiemandat som inte 
implementerat PAB:s ramverk, till 
exempel svenska aktier. Av grafen 
framgår att den största delen av 
minskningen kan hänföras till för-
ändringar i fondens innehav. Även 
företagen bidrar till minskningen. 

Samverkansgrupp 
Genom en transparent rapportering 
med gemensamma mätetal för fond-
tillgångarnas koldioxidavtryck vill 
AP-fonderna visa på en aspekt av 
klimatrisken, såsom tillgångsport-
följernas känslighet för exempelvis ett 
marknadspris på koldioxid. AP-fonderna 
anser att gemensamma mätetal under-
lättar förståelse och jämförbarhet. 

Sedan 2015 har AP-fonderna en 
samverkansgrupp med representanter 
från varje AP-fond för att samordna 
fondernas redovisning av koldioxid-
avtryck. Formler till alla mätetal finns 
på fondens webbplats. 

AP-fondernas årliga koldioxid-
avtryck beräknas för portföljinnehav 
per den 31 december med hjälp av 
senast tillgängliga koldioxiddata för 
bolagens direkta utsläpp (Scope 1) och 

Koldioxidintensitet PAB  
Med ett bolags koldioxidintensitet menas antalet 
koldioxidekvivalenter som produceras i ton normerat 
med något finansiellt mått (till exempel marknadsvärde, 
försäljning, tillgångar, etc). Syftet är att återspegla 
bolagets (in)effektivitet gällande utsläpp. PAB-ramverket 
förespråkar att EVIC ska användas som finansiellt mått, 
vilket innebär att koldioxidintensiteten är utsläpp i 
förhållande till total finansiering (aktier och lån). Man 
kan se detta som att både aktieägare och långivare 
ska ta ansvar för de utsläpp som bolaget genererar. En 
investerares koldioxidavtryck är koldioxidintensiteten 
multiplicerat med det investerade beloppet i bolaget 
(aktier plus obligationer).

GRAF 1. KOLDIOXIDAVTRYCK I PAB-ANPASSADE 
PORTFÖLJER I FÖRHÅLLANDE TILL 
MARKNADSVIKTAT INDEX, %

GRAF 3. ATTRIBUTION AV ORSAKERNA TILL 
FÖRÄNDRINGEN I KOLDIOXIDAVTRYCK MELLAN 
2019 OCH 2020

GRAF 2. SAMMANLAGDA KOLDIOXIDAVTRYCKET 
FÖR DE ANPASSADE PORTFÖLJERNA 2020
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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 från produkter och tjänster räknas inte 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 
portfölj 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 Parisavtalet 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 utsläppsminskningar och hur 
investerare kan möjliggöra lösningar för en koldioxidsnål ekonomi. 
Införandet av mätetal för förändring av koldioxidavtryck bidrar till att 
öka transparensen kring faktiska utsläppsförändringar.

KOLDIOXIDAVTRYCKETS FÖRDELAR OCH BEGRÄNSNINGAR
indirekta utsläpp från energi (Scope 2).
Koldioxidexponering redovisas med 
följande fyra mätetal:  

1. Totalt koldioxidutsläpp  
Summan av ägd andel av 
portföljbolagens respektive 
koldioxidutsläpp.  

2. Relativt koldioxidutsläpp 
Summan av ägd andel av 
portföljbolagens respektive 
koldioxidutsläpp i förhållande till 
portföljens marknadsvärde.  

3. Koldioxidintensitet  
Summan av ägd andel av 
portföljbolagens respektive 
koldioxidutsläpp i förhållande till 
summan av ägd andel av 
portföljbolagens omsättning.  

4. Portföljviktad 
koldioxidintensitet  
(TCFD) Måttet summerar 
portföljbolagens respektive 
koldioxidintensitet, det vill säga 
ett bolags koldioxidutsläpp i 
förhållande till dess omsättning, 
baserat på respektive bolags 
andel av portföljen.

Redovisa förändring av 
koldioxidutsläpp 
Förändringar av en investerings-
portföljs koldioxidavtryck kan ha två 
orsaker. Dels kan förändringen bero 
på ändrade portföljinnehav, dels på 
att bolagens koldioxidutsläpp har 
förändrats. 

Genom att göra förändringar i 
portföljen, exempelvis genom att sälja 
bolag med stora koldioxidutsläpp och 
köpa bolag med små utsläpp, kan det 
totala koldioxidavtrycket i portföljen 
minska. En sådan förändring medför 
att portföljen är mindre exponerad 
mot exempelvis förändringar i priset 
på koldioxidutsläppsrättigheter och 
att portföljens klimatrelaterade risk 
minskar. Samtidigt har ingen förändring 
av de totala utsläppen av koldioxid till 
atmosfären skett, det vill säga klimat-
risken för världen har inte påverkats av 
fondens köp och försäljning. 

Det är först när bolag minskar sina 
faktiska utsläpp som det sker en 
minskning av utsläpp i atmosfären och 
en förbättring av klimatet. AP2 arbetar 
aktivt som ägare genom att med olika 
medel påverka portföljbolag att ställa 
om och minska sina koldioxidutsläpp. 
Det sker genom dialoger med bolagen, 
ofta i samarbete med andra globala 
investerare, där krav ställs på att 
bolagen redovisar sina klimatrisker 
samt styrning, processer och 
aktiviteter för att hantera dessa risker i 
enlighet med TCFD. AP2 engagerar sig 
också som ägare i dessa frågor (till 
exempel vid bolagsstämmor) och har 
investeringsstrategier som innefattar 
klimatrelaterade risker och möjligheter.

Den noterade portföljens 
koldioxidavtryck (Scope 1 och 2)
Det totala koldioxidutsläppet för 
AP2:s aktieportfölj 2020 är 1,35 (1,74) 

miljoner tCO₂e. Anledningen till att 
avtrycket minskat med 23 procent 
beror på innehavsförändringar som 
bidrog med en minskning med 24 
procentenheter. Bolagen ökade sina 
utsläpp och bidrog med en ökning med 
1 procentenhet. Det relativa 
koldioxidutsläppet är 8,20 tCO₂e/mnkr, 
vilket kan jämföras med 2019 års 
intensitet som var 11,52 tCO₂e/mnkr. 
Om avtrycket istället relateras till 
ägarandelen av bolagens omsättning 

blir koldioxidintensiteten 11,50 tCO₂e/
mnkr, vilket kan jämföras med 2019 års 
intensitet som var 13,25 tCO₂e/mnkr. 

AP2 redovisar koldioxidavtrycket 
uppdelat på Sverige, utvecklade 
marknader och tillväxtmarknader. Det 
är stor skillnad i koldioxidintensiteten 
mellan dessa marknader. Portfölj-
bolagen på tillväxtmarknader är minst 
koldioxideffektiva. Den portföljviktade 
koldioxidintensiteten för fondens 
portfölj i tillväxtländer är 20 tCO2e/

mnkr. Motsvarande siffra för fondens 
portfölj för utvecklade marknader  
är 12 tCO2e/mnkr och för Sverige  
4 tCO2e/mnkr. 

I tabellen på sidan 52 redovisas alla 
mätetalen för de olika marknaderna. 
För AP2:s koldioxidavtryck finns data 
tillgängligt för 96 procent av aktie-
portföljen, varav 72 procent är rappor-
terat och 28 procent uppskattat för 
utvecklade marknader. Motsvarande 
siffror för tillväxtländer är 47 procent 
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Internt miljöarbete
AP2 arbetar på en rad olika sätt för att uppmärksamma och minimera 
miljöpåverkan i den egna verksamheten. Det har därför varit naturligt att 
införa ett eget miljöledningssystem baserat på Göteborgs Stads 
miljödiplomering. Första diplomeringen skedde i januari 2009 och fonden 
har därefter årligen omdiplomerats. Systemet har samma grundbegrepp 
som systemen ISO 14001 och EMAS, men är bättre anpassat till mindre 
organisationer. En särskild miljögrupp driver fondens eget miljöarbete och 
miljöutbildning genomförs kontinuerligt för alla medarbetare. 

Den egna miljöinventeringen visar att den största miljöpåverkan från 
AP2:s kontor kommer från elenergianvändning samt koldioxidutsläpp i 
samband med resor. Interna mål har satts upp baserat på den interna 
miljöpolicyn, bland annat görs 98 procent av alla resor mellan Göteborg 
och Stockholm med tåg. Fondens arbete med att skapa en digital 
plattform som möjliggör moderna arbetssätt har varit till stor nytta under 
coronapandemin, då de flesta möten helt eller delvis har varit digitala. 
Fondens tjänsteresor har minskat kraftigt på grund av de interna 
restriktioner som infördes i mars.

AP2 har sedan 2015 ett grönt hyresavtal med hyresvärden Hufvudstaden. 
En handlingsplan har tagits fram för att minska lokalernas miljöpåverkan, 
bland annat genom att enbart använda grön el och genomföra åtgärder för 
att minska energianvändningen samt förbättra avfallshanteringen.

och 53 procent. Detta koldioxidavtryck 
är beräknat för noterade aktier som 
utgör cirka 38 procent av fondens 
totala kapital.

Koldioxidavtryck för andra 
tillgångsslag 
AP2:s ambition är att så småningom 
kunna presentera ett koldioxidavtryck 
som inkluderar alla tillgångsslag. För 
2020 har fonden beräknat koldioxid-
avtrycket från noterade aktier, globala 
företagsobligationer, delar av skogs- 
och jordbruksfastigheter samt 
konventionella fastigheter. Det 
innebär att 56 (56) procent av AP2:s 
fondkapital mäts enligt någon 
koldioxidindikator. 

För företagsobligationer har AP2 
använt koldioxidmätetalet som 
föreskrivs av PAB, det vill säga 
koldioxidintensitet baserat på 
rörelsevärdet EVIC. I siffrorna som 
anges här ingår därför Scope 3-data 
från vissa sektorer. 

AP2:s onoterade fastighetsbolag har 
en koldioxidintensitet på 0,6 tCO₂e/mnkr 
baserat på marknadsvärde. Energi-

Covid-19 påverkar inte årets 
koldioxidavtryck
I och med covid-19 har utsläppen av koldioxid minskat kraftigt. Enligt 
International Energy Agency minskade de globala koldioxidutsläppen med fem 
procent första kvartalet 2020 jämfört med 2019, och för hela 2020 förväntas 
utsläppen minska med cirka åtta procent. Denna minskning kommer dock inte 
att synas i fondens rapportering av koldioxidavtryck förrän i årsrapporten för 
2021. Eftersom bolagen rapporterar sina koldioxidutsläpp årligen, blir det en 
fördröjning innan utsläppsförändringar syns i portföljernas koldioxidavtryck.

användning och koldioxidutsläpp har 
minskat per ytenhet med 9 respektive 
12 procent främst på grund av 
energieffektiviseringar. 

Fonden för dialoger med förvaltare 
av skogsfastigheter om beräkning av 
koldioxidinlagring respektive koldi-
oxidutsläpp. Två av fondens förvaltare, 
New Forests och Nuveen, har beräknat 
den totala koldioxidinlagringen som 
finns lagrad i deras skogar. AP2:s 
andel av koldioxidinlagringen är 12,3 
miljoner tCO₂e. 

Under året har AP2:s förvaltare för 
jordbruksfastigheter genomfört en 
beräkning av investeringarnas 
koldioxidavtryck. Att genomföra en 
sådan beräkning är komplext och det 
finns en akademisk debatt kring 
metodval. Efter diskussioner med 
ledande branschexperter och 
akademiska institutioner har dock en 
metodik tagits fram. Denna baseras på 
direkta in- och utflöden (till exempel 
bränsle, gödningsmedel, kemikalier 
och skörd) för fastigheten och inne-
fattar 70 olika produktionssystem med 
kombinationer av region, typ av 

gröda och produktionssätt. Utsläppen 
beräknas sedan för varje produktions-
system och summeras till en totalsiffra 
för portföljen. 

Även jordbruksfastigheternas 
koldioxidinlagring beräknas, men 
endast för de brasilianska jordbruks-
fastigheterna och de stora områden 
som avsatts för bevarande ändamål, 
permanenta skyddsområden (PPA) 
och legala reservat (LR). AP2:s andel av 
koldioxidutsläppen uppgår till 69 000 
ton CO2e årligen och AP2:s andel av 
koldioxidinlagringen till 6,6 miljoner 
ton CO2e.
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Styrning a)  Styrelsens tillsyn över klimatrelaterade risker  
och möjligheter

b)  Ledningens roll i att bedöma och  hantera  
klimatrelaterade risker och möjligheter

AP2:s styrelse får löpande information om fondens hållbarhetsarbete, där klimatrelaterade frågor ingår. Styrelsen har 
möjlighet att diskutera hållbarhetsfrågor inklusive klimat vid varje möte. De erhåller årligen en klimatrapport, som 
innehåller information om fondens olika aktiviteter inom klimat. 

Alla personer i ledande befattningar har ett ansvar att beakta klimat utifrån sina olika roller. Eftersom fonden är en 
liten organisation, där flera ledningspersoner är direkt involverade i klimatarbetet, har ledningen god kännedom om det 
arbete som sker. Därmed har fonden goda möjligheter att bedöma och hantera klimatrelaterade risker och möjligheter. 

Strategi a)  Klimatrelaterade risker och  möjligheter som AP2  
identifierat på kort, medel och lång sikt

b)  Klimatrisker och möjligheter i investeringsstrategier
c)  Motståndskraften som AP2:s  strategier har i  

olika klimatscenarier

Med AP2:s långsiktiga placeringshorisont (30 år) är det avgörande att beakta klimataspekter i investeringsbesluten. Det 
görs hela vägen från högsta strategiska nivå ner till den enskilda placeringen. Fondens mål är att utveckla en hållbar 
strategisk portfölj i linje med Parisavtalet, både genom att ta hänsyn till och minska den finansiella klimatrisken samt 
aktivt bidra till omställningen. På kortare sikt innebär omställningen till ett lågkoldioxidsamhälle även 
investeringsmöjligheter, till exempel i hållbar infrastruktur.

Förvaltningen arbetar med att inkludera klimatrisker och möjligheter i sina analyser samt finna investeringsmöjligheter 
för olika tillgångsslag. Under 2020 har fonden till exempel utvecklat och implementerat flerfaktorindex för både aktier 
och företagsobligationer utifrån kriterierna för EU Paris-Aligned Benchmark. Läs mer på sidan 20. Inom svenska aktier 
har en cleantech-portfölj etablerats. Fonden har även gjort sina första investeringar inom hållbar infrastruktur. Läs mer 
på sidan 27.

AP2 har undersökt hur olika klimatscenarier kan inkluderas i valet av den övergripande strategiska 
tillgångsallokeringen. Förhoppningen är att fonden genom att utveckla portföljen i linje med Parisavtalet skapar en 
klimatresilient portfölj. 

Riskhantering a)  Process för att identifiera och bedöma  
klimatrelaterade risker

b)  Process för att hantera klimat relaterade risker
c)  Integrering av klimatrelaterade risker i den  

övergripande riskhanteringen

Fonden har identifierat klimatrisker utifrån TCFD:s kategorisering och sedan gjort en bedömning av dessa.  
En genomgång av dessa görs en gång per år.

Fondledningen, tillsammans med chefen för strategiavdelningen och fondens seniora hållbarhets analytiker, ansvarar 
för det strategiska hållbarhetsarbetet samt implementering och uppföljning. Det löpande arbetet hanteras inom fondens 
olika avdelningar.

I fondens risksystem finns klimatdata tillgängligt som möjliggör analyser av fondens portfölj. Till exempel har 
förvaltningen tillgång till ett verktyg som gör koldioxidavtrycksdata tillgängligt, på daglig basis, för fondens internt 
förvaltade aktier.

Mätetal  
och mål

a)  Mätetal som används för att bedöma klimat- 
relaterade risker och möjligheter

b)  Rapporter avseende växthusgaser 
c)  Målen som AP2 har för att hantera  klimat- 

relaterade risker och möjlig heter samt  
avkastning gentemot målen

AP2:s ambition är att minska portföljens koldioxidavtryck genom att påverka bolagen att minska sina koldioxidutsläpp i 
linje med Parisavtalet. För att följa denna utveckling redovisar fonden utvecklingen av de PAB-anpassade portföljernas 
koldioxidavtryck gentemot den kurva som PAB-ramverket fastställt är i linje med Parisavtalet.
    AP2:s årliga koldioxidavtryck beräknas för portföljinnehav per den 31 december med hjälp av senast tillgängliga 
koldioxiddata. Koldioxidavtrycksdata finns på sidan 52.

AP2 arbetar fortlöpande med att förbättra riskinformationen på mandat-, tillgångsslags- och fondnivå. För att följa 
upp den finansiella påverkan från avinvesteringsbeslut har AP2 tagit fram en metodik för att jämföra avkastningen för 
MSCI World Developed Markets och MSCI Emerging Markets, exklusive och inklusive de avinvesterade bolagen. Se även 
sidan 33.

 

Klimatrapport 2020 enligt TCFD:s ramverk – Sammanfattning
Andra AP-fonden har rapporterat i enlighet med Task force on Climate-related Financial Disclosure (TCFD) sedan 2017.  
I år är denna rapport separat och i hållbarhetsrapporten görs endast en sammanfattning. Läs TCFD-rapporten på www.ap2.se
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Ägarstyrning
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 oberoende, både vad gäller ägarsfärer och i sin 
särställning bland svenska myndigheter, 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 
AP2 en betydelsefull funktion att fylla 
på världens kapitalmarknader. Fonden 
är en ansvarsfull och engagerad ägare 
och arbetar aktivt med frågor som 
syftar till en professionell ägarstyrning, 
god etik och miljöhänsyn samt till att 
utveckla god sed i kapitalförvaltnings-
frågor.

Utgångspunkten för AP2:s strategi 
är uppdraget
Bakgrunden till fondens arbete med 
ägarstyrning återfinns i det övergripande 
uppdraget. Det innebär bland annat att 
AP2 ska vara en ansvarsfull ägare. 

En första framgångsfaktor för att 
kunna agera som ansvarsfull ägare är 
identifiering av de områden där 
fondens insatser bedöms ha störst 

möjlighet att påverka och göra störst 
nytta. I nästa steg ska det finnas 
realistiska möjligheter att fokusera 
resurser till dessa områden. Med detta 
som utgångspunkt har AP2 formulerat:

• Tio ägarprinciper inom vilka 
fonden bedömer det viktigt att ha 
en ståndpunkt och agera utifrån 
dessa gentemot bolag. Principerna 
utgår från bedömningen att de 
största riskerna ur ett ägarstyr-
ningsperspektiv rör ett bolags 
aktieägarskydd och dess effektiva 
styrning. 

• Ägarstyrningsstrategin som 
beskriver på vilket sätt fonden i 
nästa steg väljer att påverka de 
bolag där risken bedöms vara stor 
inom ett eller flera av princip-
områdena. Främsta verktygen för 
en institutionell förvaltare som 
AP2 är röstning, dialog och 
samverkan med andra 

institutionella ägare och genom 
gemensamma initiativ. 

• Mål och mätetal för att så långt 
som möjligt kunna kvantifiera 
måluppfyllnad och, i bästa fall, 
uppnådd effekt. Det senare är 
betydligt mer utmanande och har 
därför en längre tidshorisont. 

Ägarprinciperna styr röstningen
AP2:s operativa arbete med ägar-
styrningsfrågor tar sin utgångspunkt 
i fondens tio ägarprinciper, vilka ska 
ses som riktlinjer snarare än fasta 
regler. Ägarprinciperna gäller främst 
börsnoterade bolag och utgår från 
fondens syn på bolagens struktur för 
aktieägarskydd och effektiv styrning. 
I syfte att ytterligare tydliggöra och 
kommunicera hur AP2 sannolikt 
röstar i förslag som läggs fram till 
aktieägarna, har Riktlinjer för röstning 
framtagits under året och utgör nu ett 

komplement till fondens Ägarpolicy. 
Läs mer på www.ap2.se

Ägarstyrning i svenska bolag
Ökad röstningsfrekvens på 
bolagsstämmor 
AP2 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. 

Under 2020 har fondens ägar-
styrningsarbete till viss del påverkats 
av covid-19, vilket främst berörde 
närvaron på bolagsstämmor men 
också förslag om utdelning och 
styrelsearvoden. Riksdagen 
snabbehandlade en tillfällig lag, som 
antogs i början av april, vilken gjorde 
det möjligt att poströsta. På så sätt 
kunde stämmorna genomföras på ett 
tillfredsställande sätt, dock med en 
begränsad interaktion mellan 
aktieägarna och bolagen som följd. 
Vad gäller styrelsearvoden verkade 
fonden i flera valberedningar för att 
inte höja dessa för 2020. För ett flertal 
svenska noterade bolag stabiliserades 
marknadssituationen under senare 
delen av året, vilket gav dem 

förutsättningar för en vinstutdelning 
till ägarna under hösten.

Fonden har aktieinnehav i cirka 160 
svenska noterade bolag. Av praktiska 
skäl har fonden bedömt att det inte är 
möjligt att närvara och rösta på samtliga 
stämmor i den svenska aktieportföljen. 

Sammantaget röstade AP2 under 
2020 på 110 (85) bolagsstämmor i 
svenska börsbolag. Marknadsvärdet 
för fondens innehav i dessa bolag 
motsvarar 75 procent av fondens 
totala innehav i svenska noterade 
aktier uttryckt i marknadsvärde. 

Urvalet av bolag, där fonden närvarar 
vid stämman, sker främst utifrån ett 
antal kriterier: 

• Bolag som är bland fondens  
20 största innehav. 

• Bolag där fondens röstandel är 
minst 0,5 procent. 

• Bolag där fonden är bland de  
tio största ägarna. 

• Bolag med kontroversiella 
frågor på dagordningen.

Närvaro på stämmor
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Uppdrag/risk

AP2:s uppdrag är att 
begränsa effekterna på 
pensionerna av den 
automatiska 
balanseringen.

Den totala risknivån ska 
vara låg. Fondmedlen 
ska vid vald risknivå 
placeras så att 
långsiktigt hög 
avkastning uppnås.

Uppdraget innehåller 
ett krav på en 
föredömlig förvaltning 
genom bland annat ett 
ansvarsfullt ägande.

Varför ägarstyrning? Vad fokuserar AP2 på?
Hur arbetar AP2 med 
ägarstyrning?

Vad mäts i form av 
resultat?

Ägarpolicy

AP2:s Ägarpolicy 
utgår från uppdraget.

Ägarstyrningsarbetet 
ska främst fokusera 
på bolag och 
områden där fonden 
har störst möjlighet 
att påverka och göra 
störst nytta.

Tio ägarprinciper 
baserade på ett bolags 
aktieägarskydd och 
en effektiv styrning 
utgör grunden för 
arbetet.

Aktieägarskydd

Effektiv styrning

1. Kapitalstruktur
2. Bolagsstruktur
3. Rösträtt
4. Revisorns roll
5. Information och informationsgivning
6. Hållbarhet 

 
 
 
 

7. Riskhantering och riskkultur
8. Styrelse och valberedning
9. Ledning och ledningsersättning
10. Företagskultur och affärsetik 

Ägarstyrnings-
strategi

Röstning i svenska och 
utländska bolag.

Dialog med bolag.

Bidra till utveckling av 
god ägarstyrning.

Måluppfyllnad

Utfallsrelaterade mål 
(mätbara effekter).

Processrelaterade mål 
(utveckling interna 
processer).

AP2:s ägarstyrning 

Utvecklingen av antal stämmor där 
fonden röstar, och hur stor del dessa 
bolag utgör av den totala svenska 
aktieportföljen, framgår av tabellen 
på sidan 53. Den ökade röstnings-
frekvensen under den senaste 
femårsperioden är ett resultat av 
fondens ambition att närvara på ett 
ökat antal stämmor. Detta har också 
inneburit ett ökat engagemang i de 

något mindre bolagen, där fonden är 
bland de största ägarna, vilket förklarar 
att fondens röstningsandel av den 
totala portföljens marknadsvärde är 
relativt konstant över åren.

Fondens interna process för 
röstning i svenska noterade bolag 
har utvecklats under året i syfte att 
underlätta en strukturerad och 
konsekvent bedömning av 

stämmoförslag. Verktyget möjliggör 
också uppföljning och jämförelse över 
tid och mellan bolag.  

Förslag och områden där AP2 röstat 
emot lagda förslag
Fonden röstade under 2020 mot förslag 
till incitamentsprogram i 14 (9) svenska 
bolag. HiQ, Concentric, Attendo, Atlas 
Copco, NetEnt, NetInsight, Epiroc, 

Cantargia, Investor, Thule, Sobi, 
Oncopeptides, Hexagon och Tobii 
hade lagt fram förslag till incitaments-
program som antingen innehöll 
matchningsaktier, på annat sätt var 
subventionerade utan krav på särskild 
målbestämd prestation, eller enbart 
hade prestationsmål kopplade direkt 
till aktiekursutvecklingen. Dessa 
bolags förslag till incitamentsprogram 

röstade fonden därför nej till och 
redogjorde för skälen i samband med 
respektive bolagsstämma.

AP2 röstade också nej till ytterligare 
två föreslagna incitamentsprogram 
riktade till styrelseledamöter i 
bolagen Oncopeptides och Calliditas 
med motiveringen att prestationskravet 
enbart var direkt kopplat till aktie-
kursutvecklingen för bolagets aktier. 
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Marknadsvärde i bolag där AP2 röstat nej på stämma/or, 35%
Marknadsvärde i bolag där AP2 röstat ja på stämma/or, 40%

Marknadsvärde i bolag där AP2 röstat på stämman, 75%

Fonden röstade, liksom föregående 
år, emot ansvarsfrihet för tidigare VD:n 
i Swedbank. I Catena Media röstade 
fonden emot samtliga föreslagna 
styrelseledamöter, då föreslagen 
styrelse inte hade någon kvinnlig 
ledamot. På Calliditas stämma röstade 
fonden emot en föreslagen ökning av 
styrelsearvoden. På AB Volvos stämma 
gjorde AP2, tillsammans med några 
andra investerare, ett uttalande 
angående bolagets klimatarbete. 

Utöver detta röstade fonden för 
samtliga styrelsers och valberedningars 
förslag. Fonden röstade inte för något 
förslag lagt av andra aktieägare. 

Fokus på mångfald i 
valberedningsarbetet
AP2 ser positivt på att vara representerad 
i valberedningar i bolag, eftersom 
detta innebär en viktig möjlighet att 
utöva ägarinflytande. Fonden har som 
policy att tacka ja till alla förfrågningar 
om valberedningsuppdrag. Fondens 
Ägargrupp fattar beslut om vem som 
ska representera fonden 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 
valberedningsuppdrag beroende på 
fondens ägarandelar i bolagen. 

AP2 har under flera år betonat 
vikten av en ökad andel kvinnor i 
börsbolagens styrelser, vilket särskilt 
beaktas när fonden medverkar i 
nomineringsarbeten. Fonden anser 
även att valberedningarna bör lägga 
fast en konkret långsiktig plan för 
arbetet med att uppnå en god 
styrelsesammansättning bland annat 
avseende kön, ålder, bakgrund, 
erfarenhet och kompetens. 
Bolagsstyrelsernas arbete i denna 
fråga följs upp för varje bolag vars 
stämma fonden har för avsikt att 
närvara på. På bolagsstämmor röstar 
fonden mot förslag till styrelser som 
inte innehåller någon kvinnlig ledamot.

Svensk kod för bolagsstyrning har 
uttryckt en ambitionsnivå för 
könsfördelningen i börsbolagens 
styrelser efter stämmosäsongen 2020. 
Ambitionsnivån innebär att respektive 
kön ska utgöra minst cirka 40 procent 

Antal bolag med andel kvinnor 20-39%, 38%
Antal bolag med andel kvinnor >40%, 47%

Antal bolag med andel kvinnor 0-19%, 15%

RÖSTNING I SVENSKA BOLAG KOPPLAT TILL MARKNADSVÄRDE

ANDELEN KVINNLIGA STYRELSELEDAMÖTER I SVENSKA 
BOLAG DÄR AP2 RÖSTAT 2020

av stämmovalda ledamöter. Av de 
bolag vars stämmor AP2 har röstat på 
i år, har 47 procent uppnått denna 
nivå vad gäller andelen kvinnliga 
styrelseledamöter.

Inför bolagsstämmosäsongen 2020 
var AP2 representerad i valberedningen 
för IAR Systems, som ordförande, 
samt i Better Collective, Coor Service 
Management, Genovis, Kambi, 
K-Fastigheter, Opus Group, Resurs 
Holding och Trelleborg. 

I enlighet med fondens ägarpolicy 
har deltagandet i årets valberednings-
arbeten bland annat prioriterat arbetet 
för en ökad mångfald i styrelser. Frågan 
har i ovanstående valberedningar, 
enligt fondens bedömning, haft en 
central plats i valberedningarnas 
diskussioner kring hur styrelsernas 
fortsatta utveckling kan gynnas av en 
högre grad av mångfald. Trots detta 
uppfyller dock inte alla bolag den 
uttalade ambitionsnivå som Svensk 
kod för bolagsstyrning ger uttryck för 
rörande jämn könsfördelning, vilket 
framgår av tabellen på sidan 53.
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Inför bolagsstämmosäsongen 2021 
är AP2 representerad i valberedningarna 
för IAR Systems och Catena Media, 
som ordförande, samt i Better 
Collective, Coor Service Management, 
Genovis, Kambi, Loomis och Trelleborg.

Fondens Kvinnoindex för 2020 visar 
att andelen kvinnor i styrelser i bolag 
noterade på Nasdaq Stockholm nu 
uppgår till 33,7 (34) procent. Läs mer 
om fondens Kvinnoindex på sidan 45.

Individuella val 
AP2 har under ett par års tid 
engagerat sig i frågan om individuella 
val av styrelseledamöter i svenska 
bolag. Fonden vill att alla aktieägares 
röster ska kunna räknas och uppmanar 
därför bolag med stort utländskt 
ägande att möjliggöra för dessa ägare 
att välja styrelseledamöter individuellt. 
Fonden kan konstatera att fler bolag 
nu både utformar kallelser och fattar 
beslut på stämman så att valet av 
ledamöterna görs individuellt. Årets 
poströstningsförfarande har 
ytterligare bidragit till denna trend.

Utökat antal dialoger kring 
incitamentsprogram 
Under året har AP2 haft fortsatt fokus 
på ersättningsfrågor och har, i syfte 
att påverka föreslagna program i 
önskad riktning, också utökat antalet 
förda dialoger med styrelser angående 
utformningen av bolagens föreslagna 
incitamentsprogram. På detta sätt har 
fonden i större utsträckning än tidigare 
kommunicerat sin ståndpunkt innan 
förslag färdigställts för stämmobeslut. 

Rent generellt har fonden sett en 
utveckling av incitamentsprogrammens 
innehåll som ligger i linje med de krav 
som AP2 och andra institutionella 
ägare ställer på denna typ av rörliga 
ersättningar. Programmen är i allt 
högre grad prestationsbaserade och 
takbegränsade, innehåller ofta ett eget 
risktagande för deltagarna genom 
någon form av egen ekonomisk insats 
och medför en kostnad för aktieägarna 
som vanligtvis är känd och begränsad. 

I fondens Riktlinjer för röstning 
poängteras vikten av att 
incitamentsprogram ska innehålla 

tydliga och uppföljningsbara 
prestationskrav med utgångspunkt i 
bolagets långsiktiga strategi. 
Prestationskrav vars enda koppling är 
till den allmänna börsutvecklingen, 
exempelvis genom att använda ett 
absolut så kallat TSR-mått (Total 
Shareholder Return), bedöms inte ta 
tillräcklig hänsyn till bolagets specifika 
strategi eller risker och stöds därför 
bara i undantagsfall av AP2. 

Vidare stödjer AP2 generellt inte 
förslag som innehåller någon form av 
subvention, exempelvis så kallade 
matchningsaktier eller subventionerade 
premier vid optionsprogram. Av AP2:s 
Riktlinjer för röstning framgår fler 
ställningstaganden kring bland annat 
incitamentsprogram, vilka ligger till 
grund för såväl proaktiv dialog med 
bolagen som för fondens röstning på 
stämmor.  

Riktlinjer för ersättning till ledande 
befattningshavare
Som en följd av aktiebolagslagens 
nya regler som styr innehållet i 

riktlinjerna för ersättning till ledande 
befattningshavare, har vissa av årets 
dialoger med styrelser även kretsat 
kring att förmedla AP2:s syn på rimliga 
och väl avvägda ersättningar, såväl 
fasta, rörliga som extraordinära, men 
även på pensioner och övriga 
förmåner. 

AP2 har återkopplat till ett flertal 
bolag, där fonden anser att bolagens 
riktlinjer för ersättning till ledande 
befattningshavare i något avseende 
inte ligger i linje med fondens 
ägarpolicy och det nya regelverket i 
aktiebolagslagen. 

Ägarstyrning i utländska bolag 
Utökad röstning på utländska 
stämmor 
Fonden har, tillsammans med AP1, AP3 
och AP4, sedan 2008 en gemensam 
elektronisk röstningsplattform baserad 
på fondernas ägarpolicyer. De flesta 
frågorna hanteras automatiskt via 
röstningsplattformen men vissa frågor, 
till exempel ersättningsfrågor, skickas 
till fonderna för en manuell bedömning. 

Varje fond tar själva beslut om hur de 
ska rösta. 

På utländska marknader har fonden 
under 2020 röstat i bolag i 35 olika 
länder, framförallt i USA, Japan, 
Kanada, Australien, Storbritannien, 
Frankrike, Tyskland, Hongkong, 
Schweiz, Bermuda, Irland, Spanien och 
Singapore. Det är främst det globala 
aktieindexet MSCI som utgör 
urvalskriteriet för vilka bolag fonden 
röstar i. Det finns också andra kriterier, 
som till exempel att fonden har en 
dialog med bolaget i någon fråga och/
eller att fonden lagt ett aktieägarförslag 
till stämman. 

Under 2020 har även fondens 
innehav i kinesiska inhemska aktier 
varit inkluderat i fondens ägarstyrnings-
arbete, bland annat genom att ett 
urval av kinesiska bolag har inklu-
derats i röstningsplattformen. Röstning 
kommer att påbörjas under 2021. 

Fonden har beslutat att öka sin 
röstning i antalet utländska bolag från 
tidigare totalt 750 till 1 000 bolag. 
Under året röstade AP2 på 1 006 (865) 
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utländska bolagsstämmor. Varje 
månad publicerar AP2 en detaljerad 
redovisning över hur fonden röstat i de 
utländska bolagen, läs mer på fondens 
webbplats.

Brev till utländska bolag 
Tillsammans med andra internationella 
investerare har fonden under året varit 
engagerad i ett flertal ägardialoger 
med bolag. I syfte att ytterligare 
förbättra kommunikationen med 
fondens utländska portföljbolag skriver 
AP2 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 rekommendationer 
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 är AP2 medlem 

i samt stödjer olika svenska och 
internationella initiativ inom miljö, etik 
och ägarstyrning. Fonden samarbetar 
även med andra investerare för att 
påverka ny lagstiftning, främst inom 
ägarstyrning. Dessa samarbeten blir allt 
viktigare för att kunna påverka och 
åstadkomma förändringar och därmed 
långsiktigt förbättra aktieägarvärdet. 

Under 2020 hade AP2, tillsammans 
med en grupp andra europeiska 
kapitalägare, fortsatt dialog med främst 
amerikanska bolag angående höga 
ersättningar. Läs mer om AP2:s 
medlemskap och initiativ på fondens 
webbplats.

Fortsatt fokus på transparens
Fonden noterar ett fortsatt ökat fokus 
på transparens och rapportering i 
flera nya regelverk. Det reviderade 
Aktieägarrättsdirektivet, tillsammans 
med nya regler i aktiebolagslagen, har 
genom nya informationskrav bidragit 
till ytterligare transparens kring 
exempelvis ersättningar. AP2 följer 

också utvecklingen av EU:s ramverk 
kring transparens och rapportering för 
den finansiella sektorn, även om 
AP-fonderna inte omfattas av dessa 
regleringar. 

Remissvar 
Under året har AP2, tillsammans med 
ett flertal institutionella ägare och 
intresseorganisationer, stått bakom ett 
gemensamt svar på EU-kommissionens 
nyligen framlagda förslag på långt-
gående förändringar av europeisk 
bolagsrätt.
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Mångfald
Mångfald, och då främst att öka andelen kvinnor i styrelser och 
företagsledningar, var en av de första ägarfrågor som fonden 
började arbeta med. Sedan dess har Andra AP-fonden verkat för 
att bidra till en positiv utveckling, bland annat genom dialoger 
med bolag rörande urvalsprocesser till styrelser och lednings-
grupper. Fonden har idag också investeringar kopplade till 
mångfald och jämställdhet, och i fondens egenutvecklade index 
är mångfald en av faktorerna.

Kvinnoindex 
Med sitt årliga Kvinnoindex vill AP2 
sprida kunskap, bidra till dialog och 
en saklig debatt, men framförallt öka 
andelen kvinnor i styrelser och 
ledningar. Fonden anser att ett 
bredare rekryteringsunderlag bidrar 
till mångfald, något som får en positiv 
påverkan i styrelser och ledningar. 
Med större mångfald i bakgrund och 
erfarenheter, rätt förutsättningar och 
ledarskap blir grupper mer innovativa 
och kreativa, vilket i sin tur skapar 
välmående och framgångsrika 
företag. Sedan 2003 har fonden, 
tillsammans med Nordic Investor 
Services, genomfört studien som mäter 
andelen kvinnor på mellanchefsnivå, i 
företagsledningar och styrelser i 
noterade bolag. Informationen från 

Kvinnoindex används i fondens ägar-
styrningsarbete och följs upp på de 
årsstämmor som fonden närvarar på 
under året. 

Kvinnoindex för 2020 visar att 
andelen kvinnliga styrelseledamöter i 
bolag noterade på Nasdaq Stockholm 
minskar något för första gången 
sedan 2013 till 33,7 (34,0) procent. 
Andelen kvinnor i ledningar fortsätter 
öka och uppgick vid årets mätning till 
24,3 (24,0) procent. Andelen kvinnor 
som är VD ökar också och överstiger 
för första gången 10 procent. 
Valberedningar med kvinnor är 
positivt korrelerade med styrelser 
med högre andel kvinnor. Bolag helt 
utan valberedning har lägre andel 
kvinnor i styrelsen än övriga bolag. 
Läs hela rapporten på AP2:s webbplats.

Mångfald i egenutvecklade index 
AP2 har utvecklat flerfaktorindex för 
internt förvaltade globala aktier och 
företagsobligationer. I indexkon-
struktionen inkluderas bland annat 
exponering mot olika ESG-faktorer 
som jämställdhet och andel kvinnor i 
bolaget. Indexen ligger helt i linje 
med AP2:s uppdrag, eftersom de 
förväntas ge högre avkastning till 
lägre risk och samtidigt beaktas 
hållbarhetsaspekterna. De är en viktig 
del i fondens arbete med att integrera 
hållbarhet i investeringsbesluten. 

För en utvärdering av avkastningen 
krävs en tidsperiod på minst fem år, 
men det finns indikationer på att 
faktorn andelen kvinnor i bolaget, i 
ett globalt perspektiv, har bidragit till 
en positiv avkastning i fondens 
flerfaktorindex för globala aktier. 
Effekten har varit starkare på 
utvecklade marknader jämfört med 
tillväxtmarknader. 

Investeringar med fokus på 
mångfald 
I syfte att öka tillgången på kapital för 
kvinnliga entreprenörer och främja 
utlåningen i tillväxtländer har AP2 
investerat 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 AP2 bidra till ekonomisk utveckling 
på tillväxtmarknader med fokus på 
hållbarhet och kvinnors entreprenörskap. 
Kvinnor i tillväxtländer är en under-

utnyttjad resurs, och därmed kan 
investeringar i små och medelstora 
företag som ägs av kvinnor bidra till 
ökad tillväxt. Satsningen ger också 
fonden möjlighet till kompetens-
utveckling inom mångfald. 

AP2 har investerat i en social 
obligation utgiven av Världsbanken 
med inriktning mot jämställdhetsfrågor. 
Avsikten med obligationen är att öka 
kunskapen om jämställdhetsfrågor 
generellt och verka för alla kvinnors 

ANDEL KVINNOR I STYRELSE OCH LEDNING, %
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och flickors rättigheter. Därigenom 
gynnas ekonomisk tillväxt, minskas 
fattigdom och skapas förutsättningar 
för ett mer hållbart samhälle. 
Obligationen ligger i linje med FN:s 
17 mål för hållbar utveckling, där 
jämställdhet är ett av dem.

Mångfald inom riskkapital
Mångfald är en prioriterad fråga när 
fonden gör investeringar i riskkapital. 
I fondens modell för analys och 
utvärdering av riskkapitalbolagens 
hållbarhetsarbete bedöms deras 
hållbarhetsarbete utifrån 25 
bedömningspunkter, där mångfald 
och inkludering ingår. Dessutom 
ställs ytterligare frågor specifikt om 
mångfald och inkludering, något 
som ingår i den totala bedömningen. 
Läs mer på sidan 21.

I dialog med förvaltarna lyfts 
exempelvis frågor som:

• Hur ser mångfalden ut i bolaget 
som sådant, bland deras anställda 
och i ledningen?

• Är frågan prioriterad i 
verksamheten?

• Har de policyer och riktlinjer på 
plats och hur har de förankrats i 
organisationen?

• Hur tar rekryteringsprocessen 
hänsyn till mångfaldsfrågor?

• Hur är mångfald förankrat i 
företagets kultur?

• Har de något internt mentor-
program för mångfald eller andra 
sätt som de arbetar med frågan 
intern eller externt?

• Vad har de för mål avseende 
mångfald och inkludering?

Syftet är att driva förändring och 
frågorna följs löpande upp av fonden.

Initiativ inom mångfald
I sitt arbete med att öka mångfald har 
AP2, som en av 65 internationella 
investerare, skrivit under ett initiativ 
riktat till cirka 1 200 globala bolag. 
Initiativet uppmanar bolagen att 
stärka sitt jämställdhetsarbete och 
öka transparensen om det. 
Jämställdhet är en identifierad 
förutsättning för ökad hållbar global 
utveckling och är ett av FN:s globala 
hållbarhetsmål. Investerarna ger i 
uppropet sitt stöd till UN Women 
Empowerment Principles (WEP). WEP 
består av sju principer för ökad 
jämställdhet och stöds av FN:s Global 
Compact. 

Läs mer om AP2:s interna arbete 
med mångfald i medarbetaravsnittet i 
årsredovisningen. Läs mer om 
mångfald inom bolagsstyrning på 
sidan 42.
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Mänskliga rättigheter
Mänskliga rättigheter är ett av Andra AP-fondens fokusområden. Fonden 
arbetar aktivt med att integrera mänskliga rättighetsfrågor i sina analys- 
och beslutsprocesser med målet att verksamheten ska bedrivas i linje med 
FN:s vägledande principer senast från och med år 2025. 

Genom ansvarsfulla investeringar och 
ett ansvarsfullt ägande ska AP2 verka 
för att främja hållbar utveckling. Att 
värna mänskliga rättigheter är 
avgörande för att FN:s globala mål 
för hållbar utveckling ska uppnås och 
därmed väsentligt för uppdraget att 
förvalta fondmedlen på ett 
föredömligt sätt.

AP2:s koppling till mänskliga 
rättigheter 
AP2 kan påverka människor genom sin 
egen verksamhet, genom sina 
affärsrelationer och i sin roll som 
investerare. Fondens bedömning är att 
dess allvarligaste risker för negativ 
påverkan på mänskliga rättigheter finns 
genom dess egna innehav. Dessa risker 
kan AP2 vara direkt kopplad till eller 
möjligtvis bidra till. Eftersom AP2:s 
förvaltning ska skapa största möjliga 
nytta för pensionstagarna, investerar 
fonden globalt för att få en gynnsam 

riskspridning. Det medför att mängden 
risker som AP2 exponeras mot genom 
sina innehav kan vara stor, vilket 
fonden i enlighet med sina värderingar 
aktivt arbetar för att hantera.

Organisation och styrning 
AP2:s policy för mänskliga rättigheter 
samt ägarpolicyn utgör de styrande 
dokumenten för fondens mänskliga 
rättighetsarbete. Arbetet leds av en 
styrgrupp bestående av fondens 
chefsjurist, kommunikationschef samt 
chefsstrateg och verkställs av en 
arbetsgrupp. Ytterst ansvarig för arbetet 
är fondens VD. Fondens aktiviteter inom 
detta område redovisas kontinuerligt 
för ledning och styrelse.

Utveckling av policy, mål och strategi 
för mänskliga rättigheter
Under 2020 har AP2 arbetat med att 
utveckla sitt arbete med mänskliga 
rättigheter. Fonden har reviderat sin 

policy för mänskliga rättigheter, 
beslutat om ett långsiktigt mål till och 
med 2025 samt utarbetat en strategi 
för att nå detta mål - att AP2 ska 
fortsätta att implementera FN:s 
vägledande principer och att 
verksamheten ska bedrivas i linje med 
dessa senast från och med 2025. 

I enlighet med FN:s vägledande 
principer fokuserar fonden sitt arbete 
med mänskliga rättigheter utifrån ett 
allvarlighetsperspektiv. Detta innebär 
att risker bedöms utifrån inverkan på 
människor och inte den finansiella risken 
för investeringen. 

Den uppdaterade policyn är beslutad 
av AP2:s styrelse och kommer löpande 
att ses över. Den finns publicerad på 
www.ap2.se  

AP2 genomför årligen en intern 
obligatorisk utbildning i mänskliga 
rättigheter för samtliga medarbetare. 
Årets utbildning baserades på AP2:s 
uppdaterade policy för mänskliga 

rättigheter. En viktig del av imple-
menteringen av policyn i hela 
organisationen är att säkerställa att 
samtliga medarbetare förstår policyn 
och vad den innebär för dem i deras 
arbete. 

Due diligence-process
Fonden har under 2020 fortsatt 
utvecklingen av en due diligence-
process för mänskliga rättigheter i 
portföljbolag, vilken innefattar 
riskidentifiering, riskhantering, 
uppföljning och extern rapportering.

Due diligence vid faktiska risker
AP2 skiljer på faktiska och potentiella 
risker för negativ påverkan på 
mänskliga rättigheter. 

De faktiska riskerna innebär att fonden 
har en indikation på att en kränkning av 
mänskliga rättigheter redan kan ha skett. 
Processen vid faktiska risker hanteras i 
samarbete med en extern konsult.

Två gånger per år genomför AP2 
en normbaserad genomlysning för 
noterade innehav i sina interna 
aktieportföljer samt för de externa 
diskretionära mandaten. 
Genomlysningen, som utförs av den 
externa konsulten, identifierar 
portföljbolag som bedöms ha kränkt 
internationella konventioner och 
riktlinjer som Sverige antagit. 

Konsulten bistår även med hanteringen 
av konstaterade risker, vad gäller 
såväl utredning av sakförhållandena 
som dialoger med de bolag där 
missförhållanden har uppdagats. 
Bolagens arbete följs kontinuerligt 
upp under dialogen enligt en fast 
åtgärdsplan. Om kontakterna med 
portföljbolaget inte resulterar i ett 
tillfredsställande utfall, ska AP2 efter en 
helhetsbedömning ta ställning till om 
bolaget ska exkluderas ur fondens 
innehav. Eftersom samverkan med 
andra investerare ger bättre 
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förutsättningar för att nå framgång i 
dialogerna, sker dessa dialoger genom 
AP-fondernas etikråd. 

Due diligence vid potentiella risker
Potentiella risker innebär att fonden har 
ett ägande i portföljbolag, där det inte 
finns någon konstaterad kontrovers 
eller missförhållanden som har 
uppmärksammats av media, lokala 
myndigheter eller på annat sätt, men 
där bolagen verkar i branscher och 
länder med hög risk för negativ 
påverkan på människor. 

Fonden har under året utvecklat en 
process för due diligence vid potentiella 
risker, se illustration till höger.
Riskidentifieringen sker med hjälp av 

AP2:s egenutvecklade riskmodell, som 
utgår ifrån sektorer och länder med hög 
risk och identifierar innehav där den 
potentiella risken är hög. Modellen 
indikerar även vilka mänskliga 
rättigheter som riskerar att kränkas. I 
riskbedömningen utvärderas riskerna 
på bolagsnivå utifrån ett allvarlighets-
perspektiv, det vill säga med fokus på 
påverkan på människor och inte den 
finansiella risken. I detta steg inhämtas 
information från externa källor såsom 
lokala organisationer och experter. 

Nuläge och mål för engagemang 
definieras utifrån en modell för 

utvärdering av den aktuella frågan. 
En nulägesanalys genomförs av de 
aktuella bolagen för att få en 
utgångspunkt för kommande 
utvärderingar. AP2 har en stark tro på 
samverkan med andra aktörer i 
mänskliga rättighetsfrågor. Eftersom 
dessa frågor ofta är både komplexa och 
globala, kan fondens inflytande bli 
starkare i samarbete med andra. 

Dialogen genomförs i fyra steg och 
en utvärdering sker årligen utifrån 
modellen för utvärdering samt 
statusen i dialogen. Baserat på 
utvärderingen kan beslut fattas om 
att avsluta dialogen om målen har 
uppnåtts, att fortsätta den om målen 
bedöms kunna nås eller att avsluta 
relationen och sälja innehavet, om 
fonden utifrån utvärderingen 
bedömer att målen inte kan nås 
genom fortsatt dialog. 

Under 2020 har AP2 genom denna 
process identifierat textilindustrin i 
Kina som ett potentiellt riskområde 
vad gäller sektor och geografi, med 
fokus på risken för tvångsarbete och 
rätten till skälig lön. Fonden har 
identifierat innehav i fyra bolag med 
hög potentiell risk och har inlett 
dialoger med dessa inom ramen för 
två olika samarbeten med PRI och 
Investor Alliance for Human Rights. 

PROCESS VID POTENTIELLA RISKER

Det ena gäller ett bredare initiativ 
med fokus på tvångsarbete inom 
textilsektorn och det andra har 
speciellt fokus på Xinjiang-provinsen 
och uigurernas utsatthet, vilket har en 
stark koppling till denna sektor. 

 
Externa förvaltare 
Cirka 19 procent av AP2:s kapital 
förvaltas av externa förvaltare. Vid val 

av förvaltare tar AP2 hänsyn till hur väl 
förvaltaren integrerar hållbarhetsfaktorer, 
inklusive mänskliga rättigheter, i sin 
förvaltning. Förvaltarnas arbete följs 
upp och utvärderas årligen. För 
externa förvaltare, som investerar i 
portföljbolag eller i regioner där 
risken för kränkningar mot 
internationella konventioner bedömts 
som hög, tillämpar fonden en nära 

och aktiv dialog. Detta för att 
säkerställa att förvaltarna integrerar 
mänskliga rättighetsfrågor i sin 
kapitalförvaltning och att de är 
införstådda med fondens policy för 
mänskliga rättigheter.
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Rapportering
FN:s vägledande principer föreskriver att företag regelbundet 
ska rapportera externt om sitt arbete med mänskliga rättigheter. 
Förutom regelbunden rapportering inom ramen för fondens 
hållbarhetsrapportering, publicerade AP2 under 2019, som en av 
de första investerarna i världen, en rapport om sitt  arbete i 
enlighet med FN:s vägledande principers rapporteringsramverk 
(UNGPRF). En uppdaterad rapport planeras under 2021. För mer 
information om fondens arbete, läs rapporten om mänskliga 
rättigheter på AP2:s webbplats. 

Hikvision  
Exempel på ett bolag där AP2 för en aktiv dialog.

Bakgrund
Hangzhou Hikvision Digital Technology Co., Ltd. (Hikvision) 
säljer bland annat övervakningsutrustning och är en av de 
största leverantörerna globalt av denna typ av produkter. 
Enligt flera mediakällor kan bolaget kopplas till att ha sålt 
utrustning till den kinesiska staten, vilken har använts för 
övervakning och kontroll av uigurer och andra muslimer i 
så kallade omskolningsläger i Xinjiang-provinsen. Enligt 
uppgift har upp till 1,5 miljoner uigurer och andra muslimer 
förts till dessa anläggningar, utan rättegång och ofta 
separerade från sina familjer, baserat på deras etnicitet och 
tro. Tidigare fångar som har lyckats ta sig till andra länder 
hävdar att det förekommer tortyr och hjärntvätt, och att de 
tvingas avstå från sin tro. Till en början förnekade den 
kinesiska regeringen existensen av lägren, men de är nu 
erkända som ”yrkesmässiga utbildningscenter”. Hikvisions 
produkter blev 2019 svartlistade i USA och bolagets aktie 
har exkluderats av flera europeiska fonder. 

Dialog
I enlighet med FN:s vägledande principer strävar AP2 efter 
att använda sitt ägarinflytande till att påverka portföljbolag 
till en förbättring, och därmed inte omedelbart sälja eller 
exkludera innehav som kan vara problematiska. Sedan 
AP2 fått kännedom om situationen i Xinjiang-provinsen, 
har fonden fört dialog med Hikvision, både direkt, via 
lokala fondförvaltare, och genom att ansvara för 
Etikrådets dialog via den externa konsult som bistår i 
engagemangsprocesser. Sedan dialogens start har bolaget 

påvisat en växande insikt i att detta är ett problem som måste 
hanteras. Dialogen har följande mål: 

• Hikvision ska vidta åtgärder för att säkerställa att den 
övervakningsutrustning de säljer inte bidrar till 
kränkningar av mänskliga rättigheter.

• Bolaget ska implementera en process för Human 
Rights Due Diligence (HRDD) i linje med 
internationell standard.

• Bolaget ska öka sin transparens vad gäller 
rapportering kring mänskliga rättighetsfrågor. 

Status
Hikvision har accepterat att de måste förbättra arbetet med 
mänskliga rättigheter, med specifikt fokus på due diligence 
och ökad transparens. Hittills har de tagit några steg och 
bland annat anlitat externa rådgivare för att göra en 
oberoende utredning om företagets roll i de utpekade 
projekten i Xinjiang-provinsen och få rekommendationer 
på lämpliga åtgärder. 

Hikvision uppger att de nu arbetar på en plan för att följa 
rekommendationerna från den oberoende utredningen. 
Bolaget har inte deltagit i upphandlingar i Xinjiang sedan 
2018 och ämnar avsluta tidigare påbörjade engagemang i 
regionen. I syfte att öka sin kompetens inom mänskliga 
rättigheter ska de även tillsätta en global rådgivande 
kommitté med internationella experter. 

Nästa steg i denna process är att bolaget ska presentera 
en ESG-rapport i slutet av april 2021, i vilken ökad transparens 
har utlovats, med information om vilka steg som har tagits 
och planeras för att uppnå målen. 
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Integrering av hållbarhet är en resa
Andra AP-fonden har arbetat med hållbarhetsfrågor sedan fonden startade 2001.  
Ett arbete som intensifierats de senaste åren och där alla fondens medarbetare på  
något sätt är involverade.

” Frågan om institutionernas roll och ansvar som ägare har 
kommit att få allt större uppmärksamhet, vilket är 
naturligt mot bakgrund av institutionernas ökade 
ägarandel på de ledande börserna. Enligt Andra 
AP-fondens uppfattning är det rimligt att kraven på 
institutionerna som aktiva ägare ökar i en värld med allt 
friare kapitalrörelser, med ökad handel mellan nationer, 
nya valutaområden och ett mer mångkulturellt samhälle 
där traditionella nationsgränser fått en förändrad 
innebörd. Därtill har också miljö- och etikfrågor samt 

Utdrag från AP2:s första årsredovisning 2001
frågan om ett mer uthålligt samhällsbyggande ökat i 
betydelse. Dessa frågor har Andra AP-fonden diskuterat 
och försökt att beakta i sin ägarstyrningspolicy. I det 
konkreta vardagsarbetet handlar det många gånger om 
att vara principfast men ändå pragmatisk med tanke på 
frågornas komplexitet och de spelregler som ligger till 
grund för verksamheten. Allteftersom Andra AP-fonden 
blir mer etablerad kommer ägarpolicyn successivt att 
utvecklas och konkretiseras.” 
 
Lars Idermark, dåvarande VD AP2

HÅLLBARHETSARBETE FN:S GLOBALA MÅL DIALOG INVESTERINGSPROCESSEN MÅNGFALDÄGARSTYRNINGUPPDRAG OCH MÅL KLIMAT

ANDRA AP-FONDENS HÅLLBARHETSRAPPORT 2020  50

MÄNSKLIGA RÄTTIGHETER DATA GRI INDEX



Fonden beslutar att 
fokusera sitt 
hållbarhetsarbete på 
ägarstyrning samt 
jämnare 
könsfördelning i 
styrelser.

Första 
exkluderingen av 
ett bolag - 
Singapore 
Technologies som 
tillverkar landminor.

2001

Fyra fokus-
områden för 
hållbarhet: ägar-
styrning, mångfald, 
klimat och 
transparens/
rapportering.

2015 2014

Fonden ställer sig bakom 
FN:s hållbarhetsmål och 
skriver under ett ställ-
ningstagande angående 
vikten av att som 
institutionell investerare 
investera i lösningar som 
bidrar till målen.

2016

Startar tillsammans med 
Nordic Investor Services 
AP2:s Kvinnoindex för att 
mäta andelen kvinnliga 
styrelseledamöter.

2002

Första avinvesteringarna i 
fossila bolag på grund av 
finansiella klimatrisker,  
vilket bland annat innebär 
att bolag med verksamhet 
inom oljesand och termiskt 
kol avyttras.

Första 
investeringen 
i sociala 
obligationer.

Går med i 
dialogprojektet 
Climate Action 100+.

2017

Börjar rösta i  
utländska innehav.

2003

Lansering av principer 
för ansvarsfulla 
investeringar i 
jordbruk, som AP2 
varit med om att ta 
fram.

2011

Publicerar första 
TCFD-rapporten.

2018

Investering i en extern fond från 
Sustainable Asset Management, vars 
”placeringsstrategi bygger på en 
värderingsmodell som tar hänsyn till 
bolagens agerande utifrån ett antal centrala 
hållbarhetsaspekter”.

2004

Aktieägarförslag på 
gruvbolaget Freeport 
McMorans bolagsstämma 
om krav på tillsättandet av 
en oberoende miljöexpert 
i styrelsen.

Mäter fondens  
CO₂-avtryck för  
första gången.

Som en av de första 
investerarna i världen 
publicerar AP2 en 
rapport om 
mänskliga rättigheter 
i enlighet med FN:s 
ramverk.

2019

En intern modell för 
hur fonden kan 
analysera och 
bedöma bolagens 
hållbarhetsarbete.

Publicerar den 
första ägar-
rapporten.

2005 2009

En av de första i världen 
att investera i gröna 
obligationer.

Fonden exkluderar 
klustervapenbolag.

Internt utvecklade 
 flerfaktorindex för 
globala aktier och 
företagsobligationer 
som ligger i linje  
med EU Paris-Aligned 
Benchmark. 

2020

En av de första 
signatärerna av FN:s 
principer för 
ansvarsfulla 
investeringar (PRI).

Exkluderar Wal-Mart 
på grund av brott mot 
mänskliga rättigheter 
i arbetslivet.

2006 2008

FN utser AP2, som en 
av 15 pensions-
förvaltare i världen, 
som ett föredöme när 
det gäller hållbarhets-
frågor inom finans-
området.

Första investeringen i 
Generation Investment 
Managements 
aktiefond, en 
förvaltare med tydligt 
hållbarhetsfokus.

AP-fondernas 
etikråd bildas.

2007

Första 
investeringarna görs i 
hållbar infrastruktur.

Ingår i PRI:s Leaders’ 
Group för klimat-
rapportering.

Avinvesterar från 
tobaksbolag och 
bolag involverade i 
underhåll och 
modernisering av 
kärn vapensystem.

Ny ägarstyrnings-
strategi och 
hållbarhetsstrategi

Ingår i PRI:s Leaders’ 
Group avseende val 
av externa förvaltare 
för noterade aktier 
och riskkapital.

Mänskliga rättigheter 
läggs till som fokus-
område för hållbarhet 
och transparens/
rapportering tas bort.

Aktieägarförslag på 
Statoils och Shells 
årsstämmor om 
ökad klimat-
rapportering.

Utvecklar internt 
ESG-index för  
globala aktier.

Rankad åtta i världen, 
av Asset Owners  
Disclosure Project,  
för hantering av  
klimatrisker.

Gröna obligationer 
blir del av den 
strategiska portföljen.

Publicerar fondens 
förhållningssätt till 
klimatomställningen.

TIDSLINJE
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Hållbarhetsdata 

MILJÖDATA
2020 2019 2018

Interna miljöindikatorer
El, kWh 80 000 128 300 126 000
Förnybar el, % 100 100 100
Kopieringspapper, inköpt (A4), kg 0 191 315
Antal utskrifter 31 000 70 900 107 000
Tjänsteresor
Andel tågresor mellan Göteborg  
och Stockholm, % 98 97 88
Utsläpp av växthusgaser från:
Tåg inrikes, ton CO2e 0 0 0
Flyg inrikes, ton CO2e 0 1 5
Flyg utrikes, ton CO2e 2 187 169

Klimat/Miljö
CERTIFIERING AV SKOG

Antal hektar Andel, %

Certifierade skogsfastigheter i enlighet med FSC och/
eller PEFC 127 219 96
Skogsfastigheter på gång att certifieras i enlighet med 
FSC och/eller PEFC 3 355 3
Hållbart brukad fastighet i enlighet med FSC och/eller 
PEFC, men där fastigheten inte kan certifieras 98 0
Annat: Mark som till exempel upptas av vägar, 
byggnader och andra icke-produktiva områden eller 
mark som inte ännu planterats 1 253 1

Siffror i denna tabell är per den 31 december 2019.

KOLDIOXIDAVTRYCK FÖR DEN NOTERADE AKTIEPORTFÖLJEN, SCOPE 1 OCH 2
Mätetal 2020 2019

1. Totalt koldioxidutsläpp (miljoner tCO2e) 1,35 1,74
Sverige 0,08 0,13
Utvecklade marknader 0,53 0,66
Tillväxtmarknader 0,74 0,95
Förändring av portföljens totala koldioxidutsläpp i förhållande till föregående år (%) –23
– varav förändring beroende på förändringar i portföljens innehav (%-enheter) –24
– varav förändring beroende på förändringar i bolagens utsläpp (%-enheter) 1
2. Relativt koldioxidutsläpp (tCO2e/mnkr) 8,20 11,52
Sverige 2,28 3,93
Utvecklade marknader 6,92 9,34
Tillväxtmarknader 14,01 20,33
3. Koldioxidintensitet (tCO2e/mnkr) 11,50 13,25
Sverige 5,45 7,21
Utvecklade marknader 10,21 11,55
Tillväxtmarknader 17,38 20,21
4. Portföljviktad koldioxidintensitet (TCFD) (tCO2e/mnkr) 12,85 15,20
Sverige 3,99 5,11
Utvecklade marknader 11,74 14,82
Tillväxtmarknader 20,35 23,13
Förändring av portföljens koldioxidintensitet (TCFD) i förhållande till föregående år (%) –15
– varav förändring beroende på förändringar i portföljens innehav (%-enheter) –15
– varav förändring beroende på förändringar i bolagens utsläpp (%-enheter) 0
Marknadsvärdet av fondens portfölj som täcks in av CO2e-data (mdkr) 164 151
Andel av aktiekapitalet som det finns data för (%) 96 94
Koldioxidmåtten från och med 2020 och framåt är baserade på ett bredare universum av koldioxiddata samt en förfinad metod för skattning av koldioxid på bolag 
som inte rapporterar. Koldioxidmåtten för 2019 som presenteras här har räknats om för att vara jämförbara med 2020. Tidigare års rapportering av koldioxiddata är 
inte direkt jämförbart.
1. Totalt koldioxidutsläpp. Summan av ägd andel av portföljbolagens respektive koldioxidutsläpp.
2. Relativt koldioxidutsläpp. Summan av ägd andel av portföljbolagens respektive koldioxidutsläpp i förhållande till portföljens marknadsvärde.
3. Koldioxidintensitet. Summan av ägd andel av portföljbolagens respektive koldioxidutsläpp i förhållande till summan av ägd andel av portföljbolagens omsättning.
4.  Portföljviktad koldioxidintensitet (TCFD). Måttet summerar portföljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill säga ett bolags koldioxidutsläpp i förhållande till 

dess omsättning, viktat baserat på respektive bolags andel av portföljen.  
Formlerna för ovanstående mätetal finns tillgängliga på fondens webbplats.
CO2e (koldioxidekvivalent) är en måttenhet som gör det möjligt att jämföra klimatpåverkan från olika växthusgaser.
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VALBEREDNINGAR DÄR ANDRA AP-FONDEN DELTAGIT  
INFÖR ÅRSSTÄMMORNA 2020

Bolag

Andel  
kvinnor  

i styrelsen, %
Antal nyvalda  

kvinnor*

Total 
förändring jfrt 

med 
föregående år*

Better Collective 17 0 0
Coor Service Management 43 0 0
Genovis 25 0 –1
IAR Systems 20 0 0
Kambi 40 0 0
K-Fastigheter 17 0 0
Opus Group 17 0 –2
Resurs Holding 50 2 1
Trelleborg 43 0 0

STYRELSE- RESPEKTIVE AKTIEÄGARFÖRSLAG SOM ANDRA AP-FONDEN 
 RÖSTADE PÅ 2020 I UTLÄNDSKA BOLAG, ANTAL

Område
Styrelse- 

förslag 
Aktieägar-

förslag

Revisorer, finansiell rapportering, formalia etc. 1 601 0
Styrelse 8 804 38
Ersättningsfrågor 1 288 30
Kapitalstruktur 526 2
Koncernstruktur, avtal, förvärv etc. 111 1
Aktieägares rättigheter/governance 92 234
Hållbarhet 0 107
Övrigt 1 11
Totalt 12 423 423

Bolagsstyrning

MEDARBETARSTATISTIK
2020 2019

Antal tillsvidareanställda 71 71
Andel kvinnor, % 34 34
Andel kvinnor i fondledning, % 33 33
Andel kvinnor i styrelsen, % 50 44
Genomsnittlig ålder, år 46 45
Medianålder, år 46 45
Personalomsättning, % 0 7,1
Sjukfrånvaro, % 0,8 1,2

Medarbetare

*Förändringen avser jämförelse med föregående årsstämma, inte eventuell extrastämma mellan årsstämmor.

USA, 35%

Australien, 4%

Japan, 23%

Övriga, 10%

Sverige, 10%

Frankrike, 3%

Kanada, 5%

Storbritannien, 4%

Hongkong, 2%
Tyskland, 2%

Schweiz, 2%

RÖSTNING PER MARKNAD 2020, %

RÖSTNING PÅ BOLAGSSTÄMMOR 2016–2020
2020 2019 2018 2017 2016

Svenska bolag
Röstning på stämmor (års- och extra) 
i Sverige, antal 110 85 89 51 47

–  motsvarar % andel av fondens 
totala innehav i svenska noterade 
aktier (marknadsvärde) 75 73 81 69 68

2020 2019 2018 2017 2016

Utländska bolag
Röstning på utländska stämmor, antal 1 006 865 816 769 803

–  motsvarar % andel av fondens 
totala innehav i globala noterade 
aktier (marknadsvärde) 38 33 31 40 42

Antal agendapunkter 12 846 10 766 10 350 10 768 10 708
–  varav fonden röstade emot 

styrelsens rekommendation, 
procent 29 28 27 28 23
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GRI-index
Denna hållbarhetsredovisning har upprättats enligt GRI Standards, Core-nivå. GRI är ett 
internationellt ramverk för rapportering och redovisning av en organisations aktiviteter inom 
hållbarhetsområdet och omfattar miljö-, sociala och ekonomiska aspekter. Sidhänvisningarna 
refererar till AP2:s årsredovisning 2020 (ÅR) samt hållbarhetsrapport 2020 (HR).

GRI-standard Upplysning Sidhänvisning/URL Kommentar

GRI 101: Foundation 

GRI 102: General Disclosures

ORGANISATIONSPROFIL                             
102-1 Organisationens namn Andra AP-fonden

102-2 Aktiviteter, varumärken, produkter och tjänster ÅR s. 17-24

AP2 säljer inga produkter 
eller tjänster. Fonden 
förvaltar pensionskapital i 
det svenska 
pensionsystemet.

102-3 Lokalisering av huvudkontor HR - sista sidan
102-4 Lokalisering av verksamhet HR - sista sidan
102-5 Ägande och företagsform ÅR s. 104-106

102-6 Marknader där organisationen är verksam www.ap2.se

AP2 har endast kontor i 
Göteborg men investerar 
globalt.

102-7 Organsationens storlek ÅR s. 58, 88
102-8 Information om anställda och andra arbetare ÅR s. 36-38, 58, 88
102-9 Leverantörskedja www.ap2.se
102-10 Väsentliga förändringar gällande organisationen                 
och dess leverantörskedja ÅR s. 25-28
102-11 Försiktighetsprincipen ÅR s. 72-77

102-12 Externa initiativ
ÅR 38, 43, 54 HR s. 9, 12-13, 
15-16, 18, 33-35, www.ap2.se

102-13 Medlemskap i organisationer HR s. 7, 9, 13, www.ap2.se
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STRATEGI
102-14 Uttalande från VD ÅR s. 6-8

ETIK OCH INTEGRITET

102-16 Värderingar, principer, standarder och etiska 
riktlinjer

ÅR s. 25, 36, 38,
HR s. 4, 5, 7, 20, 24, 26, 32, 34, 37, 
47-49, www.ap2.se

STYRNING
102-18 Bolagsstyrning ÅR s. 51, 53, 58, HR s. 8, 40-44, 53

INTRESSENTDIALOG
102-40 Lista över intressentgrupper ÅR s. 49, HR s. 8
102-41 Kollektivavtal ÅR s. 38, 89

102-42 Identifiering och urval av intressenter ÅR s. 49, HR s. 8

102-43 Tillvägagångssätt vid intressentdialoger ÅR s. 49, HR s. 8
102-44 Viktiga frågor som lyfts i intressentdialogen ÅR s. 49, HR s. 8

REDOVISNING
102-45 Enheter som inkluderas i den finansiella  
redovisningen ÅR s. 60-69
102-46  Process för att definiera redovisningens innehåll  
och ämnenas avgränsningar ÅR s. 47, HR s. 3
102-47 Lista över väsentliga frågor HR s. 8
102-48 Justeringar av tidigare lämnad information -
102-49 Förändringar i redovisningen -
102-50 Redovisningsperiod ÅR s. 3, 98
102-51 Datum för publicering av senaste redovisningen ÅR s. 3
102-52 Redovisningscykel ÅR s. 3
102-53 Kontaktperson för frågor angående 
redovisningen ÅR & HR sista sidan
102-54 Rapportering i enlighet med GRI Standards ÅR s. 47, HR s. 3, 54-57
102-55 GRI-index HR s. 54-57
102-56 Externt bestyrkande ÅR s. 56
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VÄSENTLIGA FRÅGOR

GRI 200 Economic Standard Series 

ANTIKORRUPTION
GRI 103: Management 
Approach

103-1 Beskrivning av den väsentliga frågan och dess 
avgränsningar ÅR s. 38, 49, HR s. 7, 18
103-2 Hållbarhetsstyrning och dess delar ÅR s. 49, HR s. 7
103-3 Utvärdering av hållbarhetsstyrning ÅR s. 49, HR s. 7

GRI 205: 
Antikorruption 2017

205-2 Kommunikation kring och utbildning i anti- 
korruptionspolicyer och rutiner ÅR s. 38
205-3 Bekräftade fall av korruption och vidtagna 
åtgärder ÅR s. 49, HR s. 7

GRI 300 Environmental Standard Series 

ENERGI
GRI 103: Management 
Approach

103-1 Beskrivning av den väsentliga frågan och dess 
avgränsningar ÅR s. 49-54, HR s. 8
103-2 Hållbarhetsstyrning och dess delar ÅR s. 48-49, HR s. 6-8
103-3 Utvärdering av hållbarhetsstyrning ÅR s. 48-49, HR s. 6-8, 10

GRI 302: Energy 2017 302-1 Energiförbrukning inom organisationen ÅR s. 5, 57, HR s. 38, 52

UTSLÄPP
GRI 103: Management 
Approach

103-1 Beskrivning av den väsentliga frågan och dess 
avgränsningar ÅR s. 49-54, HR s. 8
103-2 Hållbarhetsstyrning och dess delar ÅR s. 48-49, HR s. 6-8
103-3 Utvärdering av hållbarhetsstyrning ÅR s. 48-49, HR s. 6-8

GRI 305: Emissions 
2017 305-1 Direkta utsläpp av växthusgaser (Scope 1)  

ÅR s. 42-43, 51, 55, 57, HR s. 11-12, 
35-39, 52

305-2 Indirekta utsläpp av växthusgaser från energi-
användning (Scope 2) 

ÅR s. 42-43, 51, 55, 57, HR s. 11-12, 
35-39, 52

GRI 400 Social Standard Series 

ANSTÄLLNING
GRI 103: Management 
Approach

103-1 Beskrivning av den väsentliga frågan och dess 
avgränsningar ÅR s. 36-38, 49, HR s. 7
103-2 Hållbarhetsstyrning och dess delar ÅR s. 36-38, 49, HR s. 7
103-3 Utvärdering av hållbarhetsstyrning ÅR s. 36-38, 49, HR s. 7
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GRI 401: Employment 
2017 401-1 Nyanställningar och personalomsättning HR s. 7, 53

401-3 Föräldraledighet ÅR s. 38

MÅNGFALD OCH JÄMSTÄLLDHET
GRI 103: Management 
Approach

103-1 Beskrivning av den väsentliga frågan och dess 
avgränsningar

ÅR s. 36-38, 49,  
HR s. 45-46

103-2 Hållbarhetsstyrning och dess delar ÅR s. 49, HR s. 7
103-3 Utvärdering av hållbarhetsstyrning ÅR s. 49, HR s. 7, 10

GRI 405: Diversity and 
Equal Opportunity 
2017 405-1 Mångfald i styrande organ och bland anställda ÅR s. 58, 87-88

ICKE-DISKRIMINERING
GRI 103: Management 
Approach

103-1 Beskrivning av den väsentliga frågan och dess 
avgränsningar ÅR s. 36-38, 49
103-2 Hållbarhetsstyrning och dess delar ÅR s. 49, HR s. 7
103-3 Utvärdering av hållbarhetsstyrning ÅR s. 49, HR s. 7

"GRI 406:  
Non-discrimina- 
tion 2017" 406-1 Fall av diskriminering och vidtagna åtgärder ÅR s. 49, HR s. 7

UTVÄRDERING AV MÄNSKLIGA RÄTTIGHETER
GRI 103: Management 
Approach

103-1 Beskrivning av den väsentliga frågan och dess 
avgränsningar ÅR s. 52-53, HR s. 47-49

103-2 Hållbarhetsstyrning och dess delar
ÅR s. 49, HR s. 7, 
www.ap2.se

103-3 Utvärdering av hållbarhetsstyrning
ÅR s. 49, HR s. 7, 
www.ap2.se

"GRI 412:  
Human Rights 
Assessment 2017"

412-1 Verksamheter som granskats avseende mänskliga  
rättigheter

HR s. 47-49,  
www.ap2.se

412-2 Utbildning för anställda inom mänskliga 
rättigheter

ÅR s. 5, 52, HR s. 47,  
www.ap2.se
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Box 11155
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